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Indicador de confianca dos Consumidores diminui e indicador de clima econdmico estabiliza

0O indicador de confianca dos Consumidores diminuiu em janeiro, apds ter estabilizado no més anterior.

O indicador de clima econdmico estabilizou no Ultimo més, depois de ter diminuido em dezembro. Em janeiro, os
indicadores de confianca aumentaram na Construgdo e Obras Publicas e nos Servicos, tendo diminuido na Industria
Transformadora e no Comércio.

A diminuic3o do indicador de confianca dos Consumidores' em janeiro refletiu os contributos negativos das perspetivas
relativas a evolugdo da situacdo econdmica do pais, da situacdo financeira do agregado familiar e, em menor grau, da
poupanga, verificando-se um contributo positivo das perspetivas relativas a evolugdo do desemprego.

O indicador de confianga da IndUstria Transformadora diminuiu em janeiro, interrompendo o perfil ascendente iniciado
em junho de 2016. No més de referéncia, o comportamento do indicador deveu-se ao contributo negativo do saldo das
perspetivas de produgdao, uma vez que as apreciagdes sobre a procura global e as opinides relativas a evolugao dos
stocks de produtos acabados contribuiram positivamente. O indicador de confianca da Construgdo e Obras Publicas
aumentou em janeiro, contrariando as redugdes observadas nos trés meses anteriores. A recuperagao do indicador
refletiu o contributo positivo de ambas as componentes, perspetivas de emprego e opinides sobre a carteira de
encomendas. O indicador de confianca do Comércio diminuiu ligeiramente em janeiro, apés o aumento observado em
novembro e dezembro, verificando-se um contributo negativo das opinides sobre o volume de vendas e sobre o volume
de stocks, enquanto as perspetivas de atividade contribuiram positivamente. O indicador de confianga dos Servigcos
aumentou em janeiro, apds ter diminuido no més anterior, em resultado do contributo positivo das opiniGes sobre a
atividade da empresa e das apreciagdes sobre a evolugdo da carteira de encomendas, mais significativo no primeiro
caso, uma vez que perspetivas sobre a evolugao da procura contribuiram negativamente.

Grafico 1

Indicador de clima econémico
- Industria Transformadora, Construcdo e Obras Publicas, Comércio e Servigos -

\A
M
v T A

o
=)

>
o
L

1\)
o
L

% /mm3m
o
o
1

2,0 - /N\'\.
Jan18|

-4,0 A Jan17

-6,0 T

mar-89 mar-91 mar-93 mar-95 mar-97 mar-99 mar-01 mar-03 mar-05 mar-07 mar-09 mar-11 mar-13 mar-15 mar-17

! salvo indicacdo em contrario, a analise efetuada no destaque refere-se a médias méveis de trés meses (mm3m) no caso das varidveis mensais e a
médias mdveis de dois trimestres (mm2t) no caso das varidveis trimestrais (ver Notas).
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Inquéritos qualitativos de conjuntura as empresas e aos consumidores — janeiro de 2018

O indicador de confianga dos Consumidores diminuiu em janeiro, apds ter estabilizado no més
precedente.

No més de referéncia, o comportamento do indicador resultou do contributo negativo das
perspetivas relativas a evolucdo da situagdo econdmica do pais, da situacgdo financeira do agregado
familiar e, em menor grau, da poupanca, tendo as perspetivas relativas a evolucao do desemprego
registado um contributo positivo. Sem a utilizagdo de médias moveis, o indicador de confianca
aumentou em janeiro, devido sobretudo ao contributo positivo das perspetivas relativas a evolugdo
da poupanca e da situagdo econdmica do pais.

O sre das opinides sobre a evolugao da situacdo econdmica do pais diminuiu em janeiro, apds ter
aumentado nos trés meses anteriores e de ter atingido em dezembro o valor maximo da série
iniciada em novembro de 1997. Por sua vez, as expectativas relativas a situacdo econémica do pais
diminuiram nos Ultimos trés meses, interrompendo o movimento ascendente verificado entre
setembro de 2016 e agosto de 2017.

O saldo das apreciacOes sobre a evolucdo da situacao financeira do agregado familiar estabilizou
em dezembro e janeiro, apos ter diminuido nos dois meses precedentes. O saldo das perspetivas
relativas a situagdo financeira do agregado familiar diminuiu no primeiro més do ano, apds ter
estabilizado em dezembro no valor maximo desde margo de 2000.

As opinides sobre a evolucdo da poupanca no momento atual recuperaram de forma ténue em
janeiro apds se terem agravado nos dois Ultimos meses de 2017. Em sentido oposto, o saldo das
expectativas sobre a evolugdo da poupanca diminuiu no més de referéncia, depois de ter
aumentado nos cinco meses anteriores e de ter atingido no final de 2017 o valor maximo desde
dezembro de 2003.

O sre das apreciagOes sobre a realizagdo de compras importantes diminuiu no Ultimo més, depois
de ter aumentado em novembro e dezembro e atingido o valor maximo desde setembro de 2000.
Por sua vez, o saldo das expectativas de realizacdo de compras importantes aumentou em janeiro,
quase recuperando da diminuicdo observada no més precedente.

O saldo das perspetivas relativas a evolucdo do desemprego aumentou em janeiro, apds ter
diminuido no Ultimo més de 2017.

O saldo das opiniGes sobre a evolugao dos pregos aumentou nos Ultimos quatro meses, de forma
significativa em janeiro, apos ter diminuido entre maio e setembro de 2017. No mesmo sentido, o
saldo das expectativas sobre a evolugao dos precos aumentou nos Ultimos seis meses, de forma
mais intensa em dezembro e janeiro, atingindo o valor mais elevado desde outubro de 2013.

O saldo das perspetivas de compra ou construgdao de habitacdo aumentou nos Ultimos trés
trimestres, de forma ténue no Ultimo caso, apds ter diminuido no trimestre precedente.

As expectativas de realizacdo de grandes gastos com melhoramentos na habitacdo recuperaram
nos ultimos trés trimestres, dando continuidade ao movimento ascendente observado desde o
primeiro trimestre de 2013 e igualando o valor maximo desde o inicio de 2010.

O saldo das expectativas de compra de automoével diminuiu no trimestre de referéncia, apos ter
aumentado nos dois trimestres anteriores.
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Inquérito Qualitativo de Conjuntura aos Consumidores (IQCC)
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Inquérito Qualitativo de Conjuntura a Industria Transformadora (ICIT

Indicador de O indicador de confianga da Industria Transformadora diminuiu em janeiro, interrompendo o perfil
confianca ascendente iniciado em junho de 2016. No més de referéncia, o comportamento do indicador
deveu-se ao contributo negativo do saldo da perspetivas de producdo, uma vez que as
apreciacoes sobre a procura global e as opinides relativas a evolugdo dos sfocks de produtos

acabados contribuiram positivamente.

Producso O saldo das opiniGes sobre a producdo atual diminuiu tenuemente em janeiro, apds ter aumentado
nos trés meses precedentes. O sre das perspetivas de producdo diminuiu em dezembro e janeiro,
de forma mais expressiva no més de referéncia, interrompendo a recuperacdo observada desde
agosto de 2016.

Procura O saldo das apreciagbes sobre a procura global aumentou nos Ultimos dois meses, apds ter
diminuido ligeiramente em novembro, dando continuidade a trajetoria ascendente iniciada em
maio de 2016. As opinides relativas a procura interna, considerando as empresas com producdo
orientada para o mercado interno, recuperaram entre novembro e janeiro, contrariando o0s
agravamentos observados em setembro e outubro. O sre das apreciagGes relativas a procura
externa, considerando as empresas com producao orientada para o mercado externo, diminuiu em
janeiro, apos ter aumentado no més anterior.

Stocks O saldo das opinides relativas aos stocks de produtos acabados diminuiu em dezembro e janeiro,
interrompendo sete meses de aumentos consecutivos.
Emprego O sre das perspetivas de emprego diminuiu nos Ultimos trés meses, depois de ter estabilizado em
outubro.
Precos O saldo das expectativas de precos de venda diminuiu ligeiramente em dezembro e janeiro,
interrompendo o movimento crescente observado nos trés meses precedentes.
Varidveis A taxa de utilizacdo da capacidade produtiva fixou-se em 81,7% em janeiro (81,4% em outubro).
trimestrais O ndmero de semanas de produgao assegurada estabilizou no trimestre de referéncia,

interrompendo os aumentos registados nos dois trimestres precedentes. As apreciacbes sobre a
resposta da capacidade de producdo atual face a procura corrente e prevista agravaram-se entre
julho e janeiro, prolongando o perfil descendente iniciado em abril de 2014. O sre das perspetivas
de evolugdo da carteira de encomendas externa diminuiu nos trés Gltimos trimestres, contrariando
os aumentos verificados em janeiro e abril. O saldo das opiniGes dos empresarios sobre os precos
das matérias-primas aumentou expressivamente em janeiro, apds as diminuicdes dos dois
trimestres precedentes.

A percentagem de empresas que revelaram a existéncia de obstaculos a atividade estabilizou em
janeiro, ap0s ter aumentado nos dois trimestres anteriores. A insuficiéncia da procura continuou a
ser o fator limitativo mais referido, embora verificando-se, pelo sexto trimestre consecutivo, uma
diminuicdo da percentagem de empresas que o considerou como o obstaculo mais importante. E
de salientar, no trimestre de referéncia, o0 aumento expressivo da percentagem de empresas que
referem a insuficiéncia do equipamento como o obstaculo mais importante.

Agrupamentos ~ Em janeiro, o indicador de confianga diminuiu nos agrupamentos de Bens de Consumo e Bens
Intermédios, tendo aumentado no agrupamento de Bens de Investimento.

Os trés agrupamentos da IndUstria Transformadora registaram uma diminuicdo dos saldos das
perspetivas de producdo e das expetativas de emprego. O agrupamento de Bens de Investimento
apresentou as Unicas recuperacdes das apreciacbes sobre a procura global e sobre a procura
externa, o Unico agravamento do sre das opinides sobre a producdo atual e a Unica estabilizagdo
do saldo das expectativas de precos de venda. Por sua vez, os saldos das opiniGes relativas a
procura interna e aos stocks de produtos acabados diminuiram apenas no agrupamento de Bens
de Consumo.
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Inquérito Qualitativo de Conjuntura a Construcao e Obras Publicas (ICCOP)
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Variaveis
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O indicador de confianga da Construcdao e Obras Plblicas aumentou em janeiro, contrariando
as reducdes observadas nos trés meses anteriores. A recuperagao do indicador refletiu o
contributo positivo de ambas as componentes, perspetivas de emprego e opinides sobre a
carteira de encomendas.

As apreciacOes sobre a atividade da empresa diminuiram em janeiro pelo segundo més
consecutivo, interrompendo o movimento ascendente iniciado em junho de 2012.

O saldo das opiniGes sobre a carteira de encomendas aumentou no més de referéncia, apos ter
diminuido no més anterior, retomando a tendéncia crescente observada desde o inicio de 2013
e atingindo o maximo desde setembro de 2002.

O saldo das opinides sobre as perspetivas de emprego aumentou em janeiro, apds ter
diminuido nos trés meses precedentes, retomando a trajetdria ascendente iniciada em
dezembro de 2012.

As expectativas de evolucdo dos precos de venda praticados pela empresa recuperaram em
janeiro, prolongando a trajetéria ascendente iniciada em fevereiro de 2013, e atingindo o
maximo desde marco de 2002.

A percentagem de empresas com indicagao de obstaculos a sua atividade diminuiu em janeiro,
apds o aumento verificado nos trés meses anteriores. A insuficiéncia da procura manteve-se
como o obstaculo mais referido observando-se, porém, uma ligeira diminuicdo da percentagem
de empresas que o indicou como o fator mais importante, a semelhanca do més anterior.

A taxa de utilizacdo de capacidade produtiva aumentou, fixando-se em 71,5% (70,4% no
trimestre anterior), mantendo o perfil ascendente iniciado em julho de 2013. O numero de
meses de producgdo assegurada estabilizou no Ultimo trimestre, apos ter diminuido nos dois
trimestres precedentes. Por sua vez, o saldo das perspetivas de atividade aumentou, apos a
diminuigdo verificada nos dois trimestres precedentes.

Em janeiro, o indicador de confianca aumentou em todas as divisdes, “Promogao Imobiliaria e
Construcdo de Edificios”, “Engenharia Civil” e de “Atividades Especializadas de Construcao.

No més de referéncia, considerando varidveis mensais e trimestrais, observou-se um aumento
num maior nimero de variaveis nas divisbes de “Engenharia Civil” e de “Atividades
Especializadas de Construcdo, e um decréscimo num maior nimero de varidveis na divisdo de
“Promocdo Imobiliaria e Construcdo de Edificios”.

Os saldos das apreciacoes sobre a atividade da empresa, sobre a carteira de encomendas e as
expectativas de atividade aumentaram nas divisdes de “Engenharia Civil” e de “Atividades
Especializadas de Construcdo” e diminuiram na divisdo de “Promogao Imobiliaria e Construgao
de Edificios”.

As perspetivas de emprego e a taxa de utilizacdo da capacidade produtiva aumentaram em
todas as divisdes. As expectativas de evolucdo dos precos aumentaram apenas na divisao de
“Atividades Especializadas de Construcdo”, tendo diminuido nas restantes divisdes, enquanto o
nimero de meses de producdo assegurada aumentou nas divisdes de “Promogao Imobilidria e
Construgdo de Edificios” e de “Atividades Especializadas de Construgdo” e diminuiu na divisdo
de “Engenharia Civil".
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Inquérito Qualitativo de Conjuntura a Construcao e Obras Publicas (ICCOP)
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Inquéritos qualitativos de conjuntura as empresas e aos consumidores — janeiro de 2018

O indicador de confianca do Comércio diminuiu ligeiramente em janeiro, apés o aumento
verificado em novembro e dezembro. A evolucao do indicador no Ultimo més resultou do
contributo negativo das opinides sobre o volume de vendas e sobre o volume de stocks,
enquanto as perspetivas de atividade contribuiram positivamente.

O saldo das perspetivas de atividade aumentou em janeiro, pelo quarto més consecutivo,
prolongando o perfil ascendente iniciado em julho.

O sre das opinides sobre o volume de vendas diminuiu de forma ténue em janeiro, apds o
aumento verificado nos dois meses precedentes.

As perspetivas sobre o volume de encomendas a fornecedores agravaram-se no més de
referéncia, acentuando a trajetdria descendente iniciada em novembro.

O saldo das apreciacdes sobre o volume de stocks aumentou em janeiro, prolongando o perfil
ascendente iniciado em outubro.

As perspetivas de emprego agravaram-se no més em analise, dando continuidade ao movimento
descendente verificado desde agosto.

As apreciacOes sobre a evolucdo dos precos de venda agravaram-se em janeiro, apos terem
estabilizado no més anterior, enquanto as perspetivas de evolucdo futura de precos recuperaram
em janeiro depois do agravamento registado em dezembro.

No Ultimo trimestre, os saldos das opinides e das expetativas relativas ao volume de vendas
diminuiram e as apreciagdes sobre encomendas a fornecedores estrangeiros recuperaram. Em
janeiro, a percentagem de empresas com indicagdo de obstaculos a atividade aumentou. A
insuficiéncia da procura permanece o obstaculo mais referido no trimestre de referéncia, tendo
aumentado de forma acentuada o nimero de empresas que o indicaram como o obstaculo mais
importante.

Em janeiro, o indicador de confianga aumentou no Comércio a Retalho e diminuiu no Comércio
por Grosso.

No més de referéncia, registou-se um aumento na maioria das variaveis do Comércio a Retalho e
um igual nimero de aumentos e diminuicdes nas varidveis do Comércio por Grosso. As
apreciacdes sobre o volume de vendas e as opinides sobre a evolugdo passada de precos
recuperaram no Comércio a Retalho e agravaram-se no Comércio por Grosso, enquanto os saldos
das perspetivas de atividade e das perspetivas de emprego diminuiram no Comércio a Retalho e
aumentaram no Comércio por Grosso. As apreciacdes sobre o volume de stocks e as expetativas
de precos de venda recuperaram em ambos os subsectores, enquanto as perspetivas de
encomendas a fornecedores se agravaram.
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Volume de vendas

Carteira de
encomendas

Emprego

Precos

Variaveis
trimestrais

Secgoes

O indicador de confianga dos Servicos aumentou ligeiramente em janeiro, apos ter diminuido no
més anterior. O comportamento do indicador no més de referéncia resultou do contributo
positivo das opinides sobre a atividade da empresa e das apreciacdes sobre a evolugao da
carteira de encomendas, mais significativo no primeiro caso, uma vez que perspetivas sobre a
evolugdo da procura contribuiram negativamente.

O sre das opinides sobre a atividade da empresa aumentou em janeiro, suspendendo o
movimento descendente observado nos trés meses precedentes.

As apreciacbes relativas ao volume de vendas recuperaram ligeiramente no més de referéncia,
apods terem regredido em dezembro.

O saldo das opinides sobre a evolugdo da carteira de encomendas aumentou pelo terceiro més
consecutivo, de forma mais expressiva em janeiro. As perspetivas sobre a evolucao da procura
agravaram-se em dezembro e, mais intensamente, em janeiro, contrariando o movimento
positivo observado desde o final de 2016.

O saldo das opinides sobre a evolugdo recente do emprego aumentou expressivamente entre
outubro e janeiro, atingindo em janeiro um novo maximo histdrico para a série iniciada em junho
de 2001 e prolongando a trajetdria ascendente iniciada em agosto de 2013. As perspetivas sobre
a evolucdo futura do emprego regrediram em janeiro, apds terem recuperado entre julho e
dezembro, suspendendo o movimento crescente registado desde fevereiro de 2013.

O sre das perspetivas de evolucao dos pregos diminuiu em dezembro e janeiro, apds ter
aumentado em novembro.

A percentagem de empresas com indicacdo de limitacdes a atividade diminuiu em janeiro apos
ter aumentado ligeiramente em outubro. A insuficiéncia da procura, logo seguida pela
concorréncia foram os fatores limitativos mais referidos pelas empresas no trimestre de
referéncia, registando-se, contudo, uma diminuicdo da percentagem de empresas que os referem
como os obstaculos mais importantes.

Em janeiro, o indicador de confianca aumentou em seis das oito seccdes dos Servigos,
destacando-se as seccOes de “Atividades de informacdo e de comunicacao” e de “Outras
atividades de servicos”. Por sua vez, este indicador diminuiu apenas na seccao de “Atividades de
consultoria, cientificas, técnicas e similares”, tendo estabilizado na seccdo de “Transportes e
armazenagem”.

No Ultimo més, cinco secgdes apresentaram um maior nimero de varidveis com aumentos nos
respetivos saldos, salientando-se as seccdes de "Atividades de informagdo e de comunicagao”
de “Atividades imobiliarias”. Em sentido contrario, destacou-se a seccdo de “Transportes e
armazenagem” e de "Atividades de consultoria, cientificas, técnicas e similares” por registarem
um maior nimero de variaveis com decréscimos nos respetivos saldos.

O proximo destaque sera divulgado no dia 27 de fevereiro de 2018.
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x| Mmmo [ M&mo | 207 0 ]018]
el \---\-\-ﬂl--

I I3
serie

1 Indicador de confianca dos consumidores (2+3-4+5)/4 sre nov-97| -23,2| -53,3 dez-12 2,5 jul-17{ -6,2 -44 -34 -18 0,1 1,7 2,5 2,3 1,5 2,1 2,3 2,3 1,3
2 Situagdo financeira do agregado familiar nos préximos 12 meses sre nov-97 -8,2| -34,5 dez-12 7,6 jul-99 0,7 1,7 1,8 2,4 2,7 3,4 3,8 3,6 3,6 4,0 5,0 5,0 3,9
3 Situagdo econdémica no pais nos proximos 12 meses sre nov-97 -20,7| -63,7 dez-12| 14,6 ago-17 1,8 3,6 4,2 6,4 9,4 12,6 14,3 14,6 13,1 13,4 12,1 10,8 9,0
4 Desemprego no pais nos proximos 12 meses sre nov-97 36,9 -18,6 juk17 79,7 mar-09, -3,3 61 -85 -11,5 -145 -172 -186 ~-169 -13,7 -125 -12,5 -133 -12,8
5 Capacidade de poupar nos proximos 12 meses sre nov-97 -27,00 -42,2 mail3 -0,4 nov-97, -30,5 -290 -280 -274 -26,1 -264 -266 -258 -243 -21,7 -20,6 -20,0 -20,4
6 Indicador de confianca da industria transformadora (7+8-9)/3 sre/vcs | mar-87 -2,9 -30,5 fev-09| 18,1 mai-87 1,3 1,4 1,4 2,0 2,0 2,4 1,7 1,6 1,8 2,7 3,3 3,9 3,4
7 Procura global atual sre mar-87, -14,4/ -64,4 abr-09 14,6 jun-87 -4,8 40 4.2 -2,7 -2,1 -09 -23 -19 -24 -1,2 -1,3 0,3 0,0
8 Produgdo nos proximos 3 meses sre/vcs mar-87, 9,3 -248 fev-09 32,8 mar-87, 10,3 10,0 10,1 10,2 9,7 10,6 10,7 10,4 11,8 13,4 15,5 15,2 13,2
9 Stocks atuais de produtos acabados sre mar-87| 3,4 -9,1 set-87 21,6 juk93 1,6 1,8 1,8 1,4 1,6 2,5 3,3 3,6 4,0 4,1 4,2 3,3 3,0
10 Indicador de confianca da construcdo e obras publicas (11+12)/2 sre jun-97| -27,2| -68,1 nov-12| 18,9 set-97| -29,6 -27,3 -25,4 -23,7 -23,2 -22,0 -20,5 -19,2 -18,0 -18,4 -18,9 -19,8 -18,2
11 Carteira de encomendas atual sre jun-97 -40,4, -79,8 dez-12 15,9 nov-97, -39,1 -376 -364 -355 -357 -348 -337 -31,8 -299 -295 -29,5 -30,3 -29,0
12 Emprego nos proximos 3 meses sre jun-97 -14,1] -56,7 nov-12 25,9 ago-97f -20,1 -17,0 -144 -12,0 ~-10,8 91 -7,3 -66 -6,2 -7,4 82 93 -7,5
13 Indicador de confianca do comércio (16+19-22)/3 sre/vcs | mar-89 -2,0| -22,3 jan-12| 11,0 jun-98 3,0 3,3 3,1 3,6 3,5 3,9 4,0 3,5 3,2 3,2 3,8 4,3 4,2
14 -Comércio por grosso sre/vcs | mar-89 -0,3| -19,2 jan-12| 12,6 jun-98 4,4 51 4,6 53 52 57 5,5 4,8 4,2 4,0 50 5,9 5,8
15 -Comércio a retalho sre/vcs | mar-89 -3,6| -27,5 abr-09| 10,9 ago-98 2,2 2,2 1,8 1,3 1,1 1,1 1,7 1,5 1,9 2,1 26 3,2 33
16 Volume de vendas nos Gltimos 3 meses sre/vcs mar-89 -6,6| -454 jan-12 14,8 jun-98 7,6 9,1 8,6 8,9 9,9 11,7 12,0 9,5 8,1 7,6 8,8 9,7 9,5
17 - Comércio por grosso sre/vcs mar-89 -5,3] -41,2 jan-12 16,7 abr-89 9,0 11,9 11,6 12,2 13,4 15,5 15,2 11,5 9,2 8,5 10,7 12,1 12,0
18 - Comércio a retaho sre/vcs mar-89 -7,8/ -56,2 ago-12 18,1 abr-99 7,4 7,4 6,6 51 53 5,9 6,9 5,8 6,3 6,2 6,8 7.3 8,2
19 Atividade nos proximos 3 meses*** sre/vcs mar-89 10,2 -25,8 abr-12 33,9 dez-89 6,1 6,0 6,1 6,2 5,2 4,5 4,7 5,5 5,5 6,0 7,2 7,9 8,1
20 - Comércio por grosso sre/vcs mar-89 12,11 -20,7 out-12 38,0 dez-89 8,7 8,4 7,2 6,9 5,8 4,8 5,2 6,3 6,6 6,9 8,6 9,5 9,8
21 - Comércio a retaho sre/vcs mar-89) 8,8/ -32,4 abr12 38,5 set-94 4,3 4,2 4,5 4,5 3,6 3,3 3,7 4,4 4,2 5,0 5,9 7,4 7,3
22 Volume de stocks atual sre mar-89 9,7f -10,0 abr-13 28,8 ago-90 4,8 51 53 4,4 4,6 4,5 4,7 4,4 4,0 4,1 4,5 4,6 5,0
23 - Comércio por grosso sre mar-89 7,7 -10,4 dez-12 27,9 ago-90 4,5 5,0 5,0 3,2 3,7 3,3 4,1 3,4 3,3 3,3 4,1 4,0 4,5
24 - Comércio a retaho sre mar-89, 11,8 -11,6 mar-13 29,8 jun-90 51 52 5,6 57 5,7 5,9 5,5 5,6 4,8 4,9 4,9 5,2 5,6
25 Indicador de confianga dos servigos (26+27+28)/3 sre/vcs jun-01 0,3| -28,1 nov-12| 24,7 jun-01 85 100 10,9 11,2 140 135 159 13,6 160 14,8 16,0 149 154
26 Atividade nos Ultimos 3 meses** sre/vcs jun-01 -2,8/ -34,3 dez-12 29,0 jun-01 3,6 6,0 9,0 10,6 14,2 14,8 15,1 129 16,4 15,8 15,0 10,8 13,0
27 Procura nos proximos 3 meses sre/vcs jun-01 57 -18,0 abr-12 21,1 mar-02, 17,1 17,4 15,7 13,7 14,1 13,1 15,7 15,7 17,8 18,0 20,9 20,3 18,0
28 Carteira de encomendas nos ultimos 3 meses sre/vcs jun-01 -1,9] -32,3 nov-12 24,4 jun-01 4,9 6,8 8,1 9,1 13,7 12,7 16,7 12,1 14,0 10,6 12,0 13,6 15,3
29 Indicador de clima econémico * *** % /mm3m| mar-89 1,6 -3,9 dez-12 5,3 mar-89 1,2 1,4 1,6 1,8 2,0 2,1 2,2 2,1 2,2 2,1 2,1 1,9 1,9

* Valor médio de cada série desde o inicio da recolha até ao més de referéncia.

** Em Maio de 2003 ocorreu uma quebra de série; até entdo o periodo de referéncia referia-se ao més corrente e ndo aos Ultimos 3 meses.
*** Em Maio de 2003 ocorreu uma quebra de série; até entdo apuravam-se as expectativas para os proximos 6 meses.

**x* Desde Setembro de 2004 passou a incluir os Servigos, além da Industria Transformadora, Comércio e Construgdo e Obras Publicas.
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Indicadores de confianca e respetivas séries de base

_\
série | Vabr | Data_| Vabr | Data | jan | fev. [ mar [ abr | mai | jun | ju [ ago | set | out [ nov | dez | jan |
1 Indicador de confianca dos consumidores (2+3-4+5)/4 sre set-97 -23,0 -54,7 out-12 4,4 out-17| -46 -4,0 -1,5 0,2 1,7 31 2,8 1,1 0,7 4,4 1,7 0,7 1,7
2 Situagdo financeira do agregado famiiar nos préximos 12 meses sre set-97, -8,11 -356  out-12 8,6 fev-99 1,1 1,9 2,3 3,0 2,8 4,3 4,3 2,1 4,4 57 4,9 4,3 2,6
3 Situagdo econdémica no pais nos proximos 12 meses sre set-97 -20,5| -64,4  out-12 16,6  jun-17 2,9 2,7 7,1 94 11,8 166 14,6 12,7 12,0 155 8,7 8,1 10,0
4 Desemprego no pais nos proximos 12 meses sre set-97 36,6] -20,0 set-15| 85,5 fev-09 -4,7 90 -120 -136 -180 -200 -178 ~-13,1 -10,3 -14,1 ~-13,3 -12,5 -12,6
5 Capacidade de poupar nos proximos 12 meses sre set-97, -26,9] -42,6  nov-12 09 out97 -269 -29,7 -274 -250 -259 -283 -254 -235 -239 -175 -20,3 -222 -18,6
6 Indicador de confianca da indistria transformadora (7+8-9)/3 sre/vcs| jan-87 -2,8/ -32,3 abr-09| 19,0 mar-87 1,6 1,2 1,3 3,5 1,2 2,4 1,5 0,9 3,0 4,3 2,8 4,5 3,0
7 Procura global atual sre jan-87 -14,3] -66,4  abr-09 14,6  abr-87 -3,8 4,4 -4,4 0,6 -2,4 -0,9 -3,6 -1,2 2,4 -0,1 -1,3 0,6 0,8
8 Produgdo nos proximos 3 meses sre/vcs jan-87 94 -26,0 fev-09| 340 fev-87 108 10,5 9,0 11,1 89 116 11,6 79 158 166 140 149 10,8
9 Stocks atuais de produtos acabados sre jan-87, 34 -169 jan-08] 23,2 jun-93 2,2 2,4 0,9 1,1 2,9 3,4 3,5 3,9 4,6 3,7 4,3 1,9 2,8
10 Indicador de confianca da construcdo e obras publicas (11+12)/2 sre abr-97 -27,00 -69,9 out-12| 20,2 set-97 -28,2 -23,7 -24,2 -23,3 -22,3 -20,3 -189 -18,3 -16,9 -20,1 -19,6 -19,7 -15,5
11 Carteira de encomendas atual sre abr-97 -40,1) -82,2 out-12| 18,6 set97, -382 -345 -35 -354 -351 -339 -321 -293 -282 -309 -293 -30,7 -27,0
12 Emprego nos proximos 3 meses sre abr-97 -139] 57,9 jan-12] 29,9 jun97, -183 -129 -11.8 ~-111 -9,5 -6,7 -5,8 -7,3 -5,5 -9,4 98 -8,6 -4,1
13 Indicador de confianga do comércio (16+19-22)/3 sre/vcs| jan-89 -2,0| -23,4 nov-11| 11,9 jun-98 2,9 3,8 2,6 4,2 3,7 3,9 4,4 2,3 3,0 4,2 43 4,5 3,9
14 -Comércio por grosso sre/vcs| jan-89 -0,3| -21,5 nov-11| 14,0 abr-98 4,3 53 4,2 6,4 4,9 5,8 5,6 31 3,8 5,2 6,2 6,2 4,9
15 -Comércio a retalho sre/vcs| jan-89 -3,5| -29,7 dez-08| 12,3 jul-98 2,5 2,1 0,9 0,9 1,4 1,0 2,8 0,8 2,2 3,3 23 3,8 3,8
16 Volume de vendas nos (limos 3 meses sre/vcs jan-89 -6,5| -46,6 nov-11| 19,0 fev-89 88 10,0 6,9 98 13,0 124 105 55 8,4 8,9 91 11,2 8,4
17 - Comércio por grosso sre/vcs jan-89 -5,2| -47,2 nov-11| 22,8 fev-89] 11,7 13,1 100 134 168 163 12,6 57 93 10,5 122 136 10,1
18 - Comércio a retalho sre/vcs jan-89 -7,7/ 58,4 abr-09] 20,2 abr-99 8,9 6,8 4,2 4,5 7,2 6,0 7,6 3,8 7,5 7,2 57 91 10,0
19 Atividade nos proximos 3 meses*** sre/vcs jan-89 10,3 -28,5 set-12| 40,9 out-89 5,6 6,1 6,6 58 33 4,5 6,2 57 4,6 7,5 9,5 6,6 8,3
20 - Comércio por grosso sre/vcs jan-89 12,2 -26,2 out-12| 50,4 out-89 7,0 7,2 7,6 6,0 3,8 4,7 7,1 7,3 53 8,1 12,3 8,1 9,0
21 - Comércio a retaho sre/vcs jan-89 89| -34,2 set-12] 41,2  jul94 39 4,5 50 4,1 1,6 4,1 52 38 3,7 7,6 6,5 8,1 7,4
22 Volume de stocks atual sre jan-89 9,7 -12,2 fev-13] 29,1  jul90 5,6 4,6 56 2,9 53 53 3,6 4,4 4,0 39 56 43 51
23 - Comércio por grosso sre jan-89 7,70 -13,9  out-12] 29,6 juk-90 57 4,4 4,9 0,3 57 3,7 2,8 3,7 34 3,0 6,0 3,1 4,4
24 - Comércio a retaho sre jan-89 11,8/ -13,7 fev-13] 36,5 juk89 54 4,9 6,4 58 4,8 7,1 4,5 52 4,7 4,9 52 5,6 59
25 Indicador de confianca dos servigos (26+27+28)/3 sre/vcs| abr-01 0,5/ -31,3 out-12| 26,7 jun-01 97 115 116 104 200 10,2 174 13,1 176 13,6 16,7 14,3 153
26 Atividade nos Ultimos 3 meses** sre/vcs abr-01 -2,6| -368 out-12| 33,0 jun-01 73 10,6 92 122 21,3 109 132 146 21,3 11,5 123 86 18,1
27 Procura nos proximos 3 meses sre/vcs abr-01 58 -195 fev-09] 28,0 jun-06] 17,4 145 15,1 11,6 156 122 193 157 183 200 243 165 134
28 Carteira de encomendas nos Ultimos 3 meses sre/vcs abr-01 -1,70 -38,8 out-12] 27,8 abr-01 4,5 9,3 10,4 75 23,1 74 19,7 9,1 13,2 94 13,6 17,7 145
* Valor médio de cada série desde o inicio da recolha até ao més de referéncia.
** Em Maio de 2003 ocorreu uma quebra de série; até entdo o periodo de referéncia referia-se ao més corrente e ndo aos ultimos 3 meses.
*%* Em Maio de 2003 ocorreu uma quebra de série; até entdo apuravam-se as expectativas para 0s proximos 6 meses.
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Notas

Os Inquéritos Qualitativos de Conjuntura as Empresas e aos Consumidores divulgados pelo Instituto Nacional de Estatistica, I.P.
(INE) estdo inseridos no Programa Europeu de Producdo de Inquéritos Qualitativos da responsabilidade da Comissdo Europeia (CE) -
DG-ECFIN (Directorate-General for Economic and Financial Affairs) e tém apoio financeiro, ao abrigo do contrato de subvencdo
assinado entre o INE e a CE. Os questionarios utilizados estdo harmonizados a nivel europeu, bem como a construgdo dos respetivos
indicadores de confianca. Os resultados destes inquéritos sdo enviados a CE em valores efetivos, pelo que os dados corrigidos de
sazonalidade divulgados pela CE sdo apurados por esta entidade e apresentados sem a utilizacdo de médias moveis de trés meses. O
método de correcdo sazonal usado pela CE pode ser consultado no manual do utilizador disponibilizado em:

http://ec.europa.eu/economy_finance/db _indicators/surveys/documents/bcs user _guide en.pdf

O texto e os graficos do destaque tém por base séries em médias moveis de trés termos, para as variaveis mensais, e
de dois termos, para as variaveis trimestrais, e em valores efetivos, com excecdo do caso das séries que sao
corrigidas de sazonalidade. O ajustamento sazonal é efetuado com recurso ao método X13-Arima (modelos
integrados autorregressivos e de médias moéveis) desenvolvido no programa JDemetra+2, disponibilizado pelo
Eurostat. Esta aplicacdo assenta na utilizacao de modelos probabilisticos para ajustar as séries brutas de efeitos
sazonais. O tratamento da sazonalidade é refrescado em maio, para as séries mensais e trimestrais, o que pode
implicar revisdes as séries anteriormente divulgadas. A aplicacdo de médias moveis permite que as séries fiquem
mais alisadas, expurgando movimentos irregulares, e permitindo uma maior percecao das tendéncias de curto prazo.
Uma vez que a média é nao centrada (a informacdo é utilizada para referenciar a evolugdo no ultimo més) verifica-se
um pequeno desfasamento relativamente a propria tendéncia que se pretende detetar.

Para se visualizar a diferenga entre séries originais e sobre médias moveis, os graficos dos indicadores de confianca
representam ambos os tipos de séries. A média do indicador de confianga corresponde ao valor médio da série, desde
o respetivo inicio até ao més de referéncia.

O saldo de respostas extremas corresponde a diferenca entre a percentagem de respostas de valoracdo positiva e as de valoracdo
negativa, ou seja, sre = %resp.(+) - %resp.(-). No Inquérito Qualitativo de Conjuntura aos Consumidores existem questGes com
mais que uma opc¢do de natureza positiva/negativa. Nestes casos, as percentagens de resposta mais positivas/negativas ¢ atribuido
um peso de 1 e as restantes um ponderador de 0,5, ou seja, sre = [(%resp.(++)*1.0 + %resp.(+)*0.5) - (%resp.(-)*0.5 +
%resp.(--)*1.0)]. N&o se consideram nestes calculos a percentagem de respostas neutras.

INDICADOR DE CLIMA ECONOMICO

Indicador sintético estimado internamente a partir dos saldos de respostas extremas de questOes relativas aos Inquéritos
Qualitativos de Conjuntura a Industria Transformadora, ao Comércio, a Construcdo e Obras Publicas e aos Servicos. A metodologia
deste indicador baseia-se na analise fatorial e a série estimada (a componente comum) é calibrada tomando como referéncia as
taxas de variacdao do PIB em volume. As questdes que integram este indicador s3do:

- Inquérito Qualitativo de Conjuntura a Industria Transformadora (ICIT)

»  Considera que, relativamente aos Ultimos trés meses, e excluindo os movimentos de carater sazonal, a produgdo da vossa
empresa: 1. Aumentou; 2. Estabilizou; 3. Diminuiu.

«  Considera que, tendo em conta a época do ano, a vossa carteira de encomendas (ou a procura) global é atualmente: 1.
Superior ao normal; 2. Normal; 3. Inferior ao normal.

«  Considera que, tendo em conta a época do ano, a vossa carteira de encomendas (ou a procura) proveniente do estrangeiro
€ atualmente: 1. Superior ao normal; 2. Normal; 3. Inferior ao normal.

«  Considera que o vosso stock de produtos acabados € atualmente: 1. Demasiado elevado (superior ao normal); 2. Adequado
(normal tendo em conta a época do ano); 3. Demasiado baixo (inferior ao normal).

«  Prevé que, durante os proximos trés meses, a tendéncia da vossa produgdo (excluindo os movimentos de carater sazonal)
sera de: 1. Aumento; 2. Estabilizagdo; 3. Diminuigdo.

2 0 JDemetra+ é um software de livre acesso, disponivel em: http://www.cros-portal.eu/content/jdemetra.
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- Inquérito Qualitativo de Conjuntura ao Comércio (ICC

» Considera que, nos Ultimos trés meses, e excluindo os movimentos de carater sazonal, as vendas da vossa empresa: 1.
Aumentaram; 2. Estabilizaram; 3. Diminuiram.

»  Excluindo os movimentos de carater sazonal, pensa que o volume de encomendas aos fornecedores nos préximos trés
meses ira: 1. Aumentar; 2. Manter-se; 3. Diminuir.

»  Atualmente e tendo em conta a época do ano, a atividade da empresa pode considerar-se: 1. Boa; 2. Satisfatoria; 3.
Deficiente.

»  Excluindo os movimentos de carater sazonal, pensa que a atividade da empresa nos proximos trés meses podera: 1.
Melhorar; 2. Manter-se; 3. Deteriorar-se.

- Inquérito Qualitativo de Conjuntura a Construcao e Obras Publicas (ICCOP)
»  Considera que nos ultimos trés meses a atividade da vossa empresa: 1. Aumentou; 2. Manteve-se; 3. Diminuiu.
» Considera que, tendo em conta a época do ano, a carteira de encomendas esta atualmente: 1. Acima do normal; 2. Normal;
3. Abaixo do Normal.
*  Prevé que, durante os proximos 3 meses, o nimero de pessoas ao Sservico na vossa empresa ira: 1. Aumentar; 2.
Estabilizar; 3. Diminuir.

- Inquérito Qualitativo de Conjuntura aos Servicos (ICS)
* Nos Ultimos trés meses e tendo em conta a época do ano, a atividade da empresa pode considerar-se: 1. Boa; 2.
Satisfatoria; 3. Deficiente.
« Tendo em conta a época do ano, considera que a carteira de encomendas (ou a procura) ao longo dos Ultimos trés meses:
1. Aumentou; 2. Estabilizou; 3. Diminuiu.
»  Prevé que, durante os proximos trés meses, a procura dirigida a vossa empresa ira: 1. Aumentar; 2. Estabilizar; 3. Diminuir.

INDICADORES DE CONFIANCA SETORIAIS
Os indicadores de confianca resultam das médias aritméticas dos saldos de respostas extremas das seguintes questoes:

- Indicador de Confianca da Industria Transformadora
» Considera que, tendo em conta a época do ano, a vossa carteira de encomendas (ou a procura) global é atualmente: 1.
Superior ao normal; 2. Normal; 3. Inferior ao normal.
*  Prevé que, durante os proximos trés meses, a tendéncia da vossa produgdo (excluindo os movimentos de carater sazonal)
sera de: 1. Aumento; 2. Estabilizagdo; 3. Diminuicdo.
« [Simétrico do sre] Considera que o vosso stock de produtos acabados é atualmente: 1. Demasiado elevado (superior ao
normal); 2. Adequado (normal tendo em conta a época do ano); 3. Demasiado baixo (inferior ao normal).

- Indicador de Confianca do Comércio
» Considera que, nos ultimos trés meses e excluindo os movimentos de carater sazonal, as vendas da vossa empresa: 1.
Aumentaram; 2. Estabilizaram; 3. Diminuiram.
»  Excluindo os movimentos de carater sazonal, pensa que a atividade da empresa nos proximos trés meses podera: 1.
Melhorar; 2. Manter-se; 3. Deteriorar-se.
«  [Simétrico do sre] Considera que o vosso volume de stocks é atualmente: 1. Demasiado elevado (superior ao normal); 2
Adequado (normal tendo em conta a época do ano); 3. Demasiado baixo (inferior ao normal).

- Indicador de Confianca da Construcao e Obras Publicas
« Considera que, tendo em conta a época do ano, a carteira de encomendas estd atualmente: 1. Acima do Normal; 2
Normal; 3. Abaixo do normal.
*  Prevé que, durante os proximos 3 meses, 0 numero de pessoas ao Sservico na vossa empresa ira: 1. Aumentar; 2.
Estabilizar; 3. Diminuir.
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- Indicador de Confianca dos Servicos
* Nos Ultimos trés meses e tendo em conta a época do ano, a atividade da empresa pode considerar-se: 1. Boa; 2.
Satisfatoria; 3. Deficiente.

»  Prevé que, durante os proximos trés meses, a procura dirigida a vossa empresa ira: 1. Aumentar; 2. Estabilizar; 3. Diminuir.
+ Tendo em conta a época do ano, considera que a carteira de encomendas (ou a procura) ao longo dos Ultimos trés meses:
1. Aumentou; 2. Estabilizou; 3. Diminuiu.

Os inquéritos subjacentes ao calculo dos indicadores de confianca acima referidos apresentam as seguintes taxas de
representatividade:

Inquéritos Qualitativos de Conjuntura A i Taxa de representatividade®

as Empresas mostra 20177 Janeiro 2018
Industria Transformadora 1129 97,4% 97,3%
Construcdo e Obras Publicas 722 96,3% 93,4%
Comércio 1367 97,7% 98,7%
Servigos 1455 97,8% 97,2%

@ Em dezembro de 2017
@ Média anual.
® Corresponde ao récio do volume de negdcios das empresas que responderam sobre o volume de negdcios da totalidade das empresas da amostra.

INDICADOR DE CONFIANCA DOS CONSUMIDORES
0 indicador de confianga dos consumidores resulta da média aritmética dos saldos de respostas extremas das seguintes questoes:

« Em sua opinido, a situagdo financeira do seu lar (agregado familiar), nos proximos 12 meses ira: 1. Melhorar muito; 2.
Melhorar um pouco; 3. Manter-se; 4. Piorar um pouco; 5. Piorar muito; 6. Nao sabe.

» Em sua opinido, a situagdo econdmica geral do Pais, nos proximos 12 meses ird: 1. Melhorar muito; 2. Melhorar um pouco;
3. Manter-se; 4. Piorar um pouco; 5. Piorar muito; 6. Nao sabe.

«  [Simétrico do sre] Em sua opinido, nos proximos 12 meses, o desemprego no Pais, ira: 1. Aumentar muito; 2. Aumentar um
pouco; 3. Ficar na mesma; 4. Diminuir pouco; 5. Diminuir muito; 6. Nao sabe.

«  Nos proximos 12 meses pensa que, pessoalmente Ihe sera possivel poupar/por algum dinheiro de lado: 1. Sim, de certeza
absoluta; 2. Provavelmente sim; 3. Provavelmente ndo; 4. Ndo, de certeza absoluta; 5. Nao sabe.

O Inquérito Qualitativo de Conjuntura aos Consumidores registou as seguintes taxas de resposta:

Inquérito Qualitativo de Conjuntura Taxa de resposta
aos Consumidores Média dos ultimos doze meses Janeiro 2018
70,2% 66,1%
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ABREVIATURAS

CE Comissao Europeia

DG-ECFIN Directorate-General for Economic and Financial Affairs

ICC Inquérito Qualitativo de Conjuntura ao Comércio

ICCOP Inquérito Qualitativo de Conjuntura a Construgdo e Obras Publicas
ICIT Inquérito Qualitativo de Conjuntura a Industria Transformadora
ICS Inquérito Qualitativo de Conjuntura aos Servigos

INE Instituto Nacional de Estatistica, I.P.

IQCC Inquérito Qualitativo de Conjuntura aos Consumidores

mm2t Média mdvel de duas observagles trimestrais

mm3m Média mdvel de trés observagbes mensais

resp. Resposta

sre Saldo de respostas extremas

e Valores corrigidos de sazonalidade

ve Valores efetivos

Os documentos metodoldgicos destas operacdes estatisticas estao disponiveis em

http://metaweb.ine.pt/sim/operacoes/Pesquisa.aspx?ID=PT.
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