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No quarto trimestre tanto o indicador de clima como o de actividade econdmica melhoraram face ao

trimestre anterior, indiciando que se manteve a tendéncia de recuperacdao da economia. No entanto,

permaneceram as incertezas quanto a robustez e rapidez desse processo. Com efeito, a partir de

Novembro o indicador de clima estabilizou num patamar inferior ao nivel ja alcangado e s6 em Janeiro se

registou nova recuperagao. Também a recuperagao do indicador de actividade perdeu algum fulgor, em

especial em Dezembro passado, ultimo més para o qual esta disponivel. A taxa de desemprego no

trimestre situou-se em 6.6%, mais 0.4 pontos percentuais (p.p.) do que no trimestre homologo de 2002, e

embora nao tenha havido uma diminuicdo global do emprego o indicador abrangendo a industria, a

construgdo e parte dos servigos apresentou uma diminuigdo de 3.3% no quarto trimestre, uma quebra

menos intensa do que no terceiro trimestre.
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A produg¢éao na industria transformadora manteve a
evolucdo positiva ja observada no terceiro
trimestre, mas o seu ritmo foi mais moderado, o
que resultou de abrandamentos ou quebras mais
intensas em todos os principais tipos de bens. A
producdo na construcdo e obras publicas registou
uma quebra mais acentuada, aproximando-se
ainda mais do minimo alcangado na primeira
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metade de 2003. Em todo o caso, registaram-se
melhorias no volume de negdcios, ndo s na
industria como num conjunto alargado de servigos,
que se traduziram em variagcbes homodlogas
positivas, o que ja nao acontecia ha largos
trimestres. Nos servicos merece especial destaque
a significativa contribuicdo do sub-sector de
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actividades imobilidrias, de alugueres e de
prestacao de servigos as empresas.

A procura interna foi um pouco mais dindmica,
apontando os indicadores para uma evolugéo
positiva do consumo privado, o que constituira
uma clara melhoria face aos trimestres anteriores,
e para uma quebra ja menos intensa do
investimento. No caso do consumo privado, refira-
se nao apenas a forte recuperagao das vendas de
automoveis, beneficiando de um efeito de base
favoravel, que permitiu um andamento positivo do
consumo de bens duradouros, como também a
melhoria no consumo de bens correntes né&o
alimentares. Todavia, de Novembro para
Dezembro a generalidade dos indicadores sobre o
consumo revelou andamentos menos favoraveis,
com excepcdo das vendas de automoéveis. A

incerteza quanto a tendéncia de evolugdo do
consumo €& ainda apreendida pelos sinais
contraditérios dos agentes econdmicos, sendo de
notar, em Janeiro, a melhoria das opinides dos
empresarios do comércio a retalho sobre a
evolugdo do volume de vendas, porém sem
grandes implicacbes sobre a actividade actual e
prevista, a par do recuo do indicador de confianca
dos consumidores. Quanto ao investimento,
assinale-se a tendéncia de recuperagdao do
material de transporte, nomeadamente de veiculos
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pesados, que no terceiro trimestre ainda
apresentava uma quebra acentuada e no trimestre
terminado em Janeiro ja revelou um crescimento
apreciavel. Mas ha também indicagbes de um
andamento favoravel do investimento em
maquinas e equipamentos.

A contrapartida destes desenvolvimentos da
procura interna foi um crescimento adicional das
importagdes de bens, a avaliar pela informagao
disponivel. Do lado das exportacdes € de assinalar
a continuagao do seu apreciavel dinamismo, mais
uma vez acima do crescimento da procura
externa, propiciando ganhos nas quotas de
mercado. No comércio intra-comunitario, sublinhe-
se o dinamismo das exportagdes destinadas a
Espanha, que tém mais do que compensado as
quebras das destinadas a Alemanha.

A inflagdo, medida através da variacdo homologa
do IPC, desacelerou no quarto trimestre, depois do
pico alcangado em Setembro, prolongando-se este
abrandamento para Janeiro. A inflagdo subjacente
também desacelerou, mas mantém-se acima do
crescimento do IPC. Note-se que o abrandamento
tem sido determinado fundamentalmente pelo
indice de bens, que se tem mantido em
desaceleragdo desde Outubro, atingindo uma
variagdo homologa de 1.3% em Janeiro, o que
compara com a variagdo de 2.7% em Setembro.

NOTAS

Com excepgao de situagdes devidamente identificadas, os valores que constam nos quadros e graficos e ainda outros que também
sirvam de referéncia para a analise sdo, no caso das séries quantitativas, variagdes homélogas (v.h.) sobre médias méveis de trés meses

(mm3m) ou, no caso das séries qualitativas, mm3m de valores corrigidos de sazonalidade (v.c.s.) ou valores efectivos (v.e.).

As colunas referentes a informagao anual correspondem a mm12m, com excepgdo das variaveis que se apresentam como v.h. sobre

stocks em que o valor anual corresponde a variagdo do saldo em fim de ano.

Notas mais pormenorizadas encontram-se disponiveis no documento que constitui o relatério completo.

Relatério concluido com base na informacao disponivel até 19 de Fevereiro de 2004.

O relatério completo pode ser consultado em: www.ine.pt
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Ano Ano Trimestre | Trimestre | Trimestre | Trimestre | Trimestre
2002 2003 422002 | 1°2003 | 292003 | 3°2003 4° 2003 Jul-03 Ago-03 set-03 Out-03 Nou-03 Dez03 Jan-04
Enguadramento externo
indice de produiSo industrial dos paises clientes wesfvh-mmS3m -0,9 - 1.0 [ -0,3 -0,3 - -0,1 -0,1 -0.3 -0,2 a5 - -
Carteira de encomendas na indistria da UE srefves 25,7 _25.0 _24.0 _33.7 _27.0 _273 22,0 _29.0 _26.0 _27.0 _24.0 _21.0 _21.0 _21.0
Indicador de corfiancga dos consumidores na LE srefvos -EE -15,2 -11.7 -17.0 -16,0 -14.3 -13.3 -15,0 -140 -140 -140 -12.0 -1z,0 -12.0
Taxa de desemprego na UE wosith 7T .0 T.E a0 3.0 2.0 2.0 .0 5.0 a0 3.0 2.0 2.0 -
indice harmonizado de pregos no consumidor na UE wh 2.1 2.0 2.2 2.2 1.8 2.0 1.2 1.8 2.0 2.0 1.2 2.0 1.8 -
indl.de precos na produgéo dos paises fornecedores rhomurSm 0,3 1,1 1.6 2.3 0,9 0,6 0,6 0,7 0,7 0,6 0,5 0,6 0,6 -
Actividade econdmica
Indicador de clima econdmica srefmmEm 0,1 -1, -1.2 2.4 2.4 -1,5 -1,1 -1, 18 -1.0 -0.9 -1,2 -1,3 -1,2
Indicador de clima na inddstria srefmmTm 0.6 .14 1.1 1.5 1.7 1.4 1.1 1.4 1.5 1.2 1.0 .13 1,2 1.2
Indicador de clima na construgdo srefmunSim -1,3 -2,4 -2.4 2.6 3,3 -2.3 -2,2 2.3 2.3 2,2 32,2 -2.1 -2,2 -2,0
Indicador de clima no cormércio srefmnSm -1.2 -2.0 =21 =23 =23 -1.7 -1.5 -2.0 -1.3 -1.4 -1.4 -1.5 -1.5 -1.1
Indicador de actividade econdmica TS -0.2 -0.5 -1.5 -1.8 -1.0 0.2 0.8 -0.1 0.2 0.z 0.6 0.2 0.2 -
indt. na produgdio da ind. transformadora rhomurSm 0.6 0,3 0,7 0.2 23 1.8 0,3 0,7 ili] 1.2 1.3 1.4 0,3 -
indl. na produgdio da construgAo rh-mmEm -1.3 -2.1 =56 R -10,0 -3,2 -2.2 -B.2 -4.8 -5.2 4.8 -7l -2.2 -
fndice de wol de negdcios total vhemmFm 28 2.2 78 47 45 .13 1.2 231 2.4 1.2 .02 1.6 1.2 R
indice de wolume de neqocios Nos servigos vh-mumSm -3.4 -2,4 a7 -6,6 -5,0 -0,2 2,2 -2.4 -2,0 -0.9 0,2 2.3 2.2 -
Consurmo
Indicador de confianca dos consumidores srefmnSm -34.0 =406 =421 -45.5 -435.4 -3E8.8 -S4 -41.3 -ERE -3E.8 -36.3 -35.4 =545 -38.0
Indicador quartitativo o consumo wh-mrunSm -1.2 -4.1 -1.1 -0.5 -1.8 -0.5 0.6 -1.6 -0.9 -0.5 -0.2 0.:s 0.8 -
Ihdicador de consurno de bens duradouros rhomurSm -5 _12.0 _11.6 J16,2 J182 -3 2,1 _19.1 147 ar 7.0 a1 2,1 -
Wendas de automdweis e de veiculos todo-o-terreno wh-mm3m 11,4 -1a.0 20,7 231 -2da -13.9 5.7 269 20,4 -13.9 BT ey 5.7 T
Crédito ao consumo wh-stocks -2,1 - -2,1 -0,7 0.2 Q.2 - &6 o 02 2.7 5.9 - -
Investimento
Indicador de FECF S -6,7 -10.5 -13.1 -14.0 -10,9 0.3 -TE -10.6 -10,0 B} -85 -E,1 -T.E -7
Wendas de cimento wh-mrunSm =34 - -14.2 -16.3 -17.4 -11.5 - -15.5 -1435 -11.5 -11.4 -11.2 - -
wendas de vardo para betdo wh-mrunSim -10.4 - -10.4 -159 -25.4 -19.3 - -23.4 -22.4 -19.3 -14.1 -14.5 - -
Adjudicagdies de obras plblicas wh-acuml Zm 25,9 _23.0 259 _s0,1 _56,4 _dG 2 23,0 _AZ 3 a2 8 _aG 2 373 _23.1 23,0 6,5
Crédito para compra de habitagdo wh-stocks 131 - 131 11,3 10,48 T3 - a5 =3} T3 5.2 2.7 - -
Licengas para construcdo de habitagdes novas wh-mm3m -4.0 -9.4 -12.7 -10,3 9.8 -17.7 1,5 -2,0 -14.3 -17.7 -15.4 -2,0 1,5 -
Indicador de maguinas e equipamentos S 5,2 -E,1 -1 -E,0 -10.5 9.0 -2 -10,8 -10,0 -0 -7F 6,2 -8 e e
“endas de veiculos comerciais ligeiros wh-trunSm -1E.5 -13,3 -Z4.E 277 138 -2.3 — 4 -E6 -1.2 2,3 7.2 9.0 i § -2,2
Miatriculas de weiculos comercials pesados novos wh-munSm -25.0 -20.3 -16.2 -35.4 -14.6 -18.8 -7.0 -15.3 -20.9 -18.8 -17.3 -17.3 -7.0 2.5
Procura externa
Indicador de procura externa em walor vesfrhommBm _z2,0 - 36 3.0 03 0,6 - 0.1 o1,1 0,6 -1.0 0,4 - -
Carteira de encomendas externa sre 20,0 _36.5 237 31,7 _27.0 _23.7 23,7 _26.0 _26.0 190 _21.0 _21.0 29,0 19,0
Ewaolugdo prevista das exportagdes sre -1.2 -3.8 -11.0 =50 =50 1.0 -6,0 nd. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d.
Exportagdes de mercadorias em valor wh-trunSm 2B - 4.5 a5 3,5 2B - -0,z -0, 2,2 2,4 4.0 - -
Importagdes de mercadorias em valor wh-munSm -3.7 - -2.5 -0,2 -5, -1.3 - -6,5 -3.6 -1,3 -0,1 0,1 - -
Mercado de trabalho
Desermpregados inscritos an longo do més vesfrhommBm 15,8 10,2 17,0 194 15,5 8.4 1,2 13,3 a7 2.4 5.4 1.5 1,2 _3,0
Taxa de desemprego % 5.1 &4 6.2 &2 &2 6.3 6.6 .. nod n.d 1.d rd n.d n.d.
Expectativas de desemprengo srefmmim 42,4 50,4 56,8 65,8 62,0 53,9 55,8 52,3 554 53,9 54,2 554 55,8 56,7
Clertas a0 longo do més wesfrh-mmBm 40 0,6 87 .53 .03 0,5 2,2 3.6 23 0,5 6.0 3.7 2,2 53
Indicador de emprego (ICF) wh-mrunSm -1.0 -3.4 -2.2 -3,0 -3.8 -3.8 ] -3.7 -3.7 -3.8 -3.8 -3.6 -3.3 -
MNegociagdo salarial oaStnSm-g. 3.8 2,9 36 3.2 2,9 2.9 2,8 3.1 3.0 2.9 2,9 2.8 2.8 2.7
Precos
indice de pregos no consumidor vh 3.6 3.3 a0 40 3.6 2.9 2.6 2.9 28 3.1 3.0 2.5 2.4 2.3
Indicador de infiagdo subjacents vh a0 3.2 a1 3.8 3.5 2.8 2.7 2.9 27 2.7 2.8 2.6 2.6 2.4
indice de precos no consumidor - bens wh 2.4 2.7 28 3.3 3.1 2.5 1,92 2.3 2.4 2.7 2.3 1.7 1,7 1.3
indice de precos no consumidor - servicos wh &0 4,4 3 5,4 LN 3.8 3.9 3.9 3.6 3.2 4.1 3.8 3.8 3.0
ind.de precos na produgdo da inddstria transform. wh-trunSm 0,4 0,4 1.2 2.3 0,1 -0,z 0.8 -0,z 03 -0,z 0,3 0.5 0.8 -0,
Expectsfivas de precos na inddstria ransformadora srefvosfmm3m 3.7 -0.1 -0 o,1 -6.0 1.4 3,4 -6,8 -0,8 1.4 3.5 1.8 3,4 3.1
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