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O indicador de clima econémico registou uma ligeira diminuicao e o indicador de confianga
dos Consumidores manteve a tendéncia descendente em Novembro

O indicador de clima econdémico diminuiu de forma ténue em Novembro. Esta ligeira diminuicdo reflectiu
sobretudo a evolugdo negativa das opinides na Construcdo e Obras Publicas.

O indicador de confian¢a dos Consumidores manteve o movimento descendente, registando o valor mais baixo
desde Fevereiro de 2006.

Na Industria Transformadora, o indicador de confianca recuperou ligeiramente nos trés Gltimos meses’, o que
em Novembro se deveu ao contributo positivo das opinides sobre a evolucdo dos stocks de produtos acabados e
das perspectivas de producdo. No Comércio, o indicador de confianca melhorou ligeiramente nos trés ultimos
meses, mas nao anulando o movimento contrario observado nos quatro meses anteriores. Esta recuperacao foi
comum aos dois subsectores, tendo sido mais intensa no Comércio a Retalho em Outubro e Novembro. Nos
Servicos, o indicador de confianca recuperou fortemente em Novembro devido ao significativo contributo
positivo de todas as suas componentes, retomando a tendéncia ascendente iniciada em Agosto de 2005 e
registando o maximo desde Agosto de 2001. Na Construcdo e Obras Publicas, pelo contrario, o indicador de
confianca agravou-se de forma significativa em Novembro, interrompendo o movimento ascendente iniciado em
Janeiro e que culminara em Outubro no valor mais elevado dos cinco anos anteriores.

A semelhanca do sucedido no més anterior, em Novembro, o indicador de confianca dos Consumidores agravou-
se em resultado do contributo negativo de todas as suas componentes, mas principalmente da relativa as
perspectivas de evolucdo da situacdo econdmica do pais. As perspectivas sobre a evolugdo da poupanca
registaram um novo minimo historico.
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! Salvo indicagdo em contrario, a analise aqui efectuada refere-se a médias méveis de trés meses (ver Notas).
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Inquérito Qualitativo de Conjuntura aos Consumidores
(IQcQ)

O indicador de confianca dos Consumidores apresenta
um movimento descendente desde Novembro transacto,
com agravamentos sucessivos nos Ultimos cinco meses,
registando o valor mais baixo desde Fevereiro de 2006.
Para esta evolucdo contribuiram negativamente todas as
suas componentes, a semelhanca do sucedido no més
anterior. As perspectivas de evolucdo da situagao
econdmica do pais voltaram a apresentar o contributo
mais expressivo, registando também o valor mais baixo
desde Fevereiro de 2006. As perspectivas sobre a
evolucdo da situacdo financeira do lar e do desemprego
mantiveram os movimentos desfavoraveis, fixando-se nos
valores mais baixos desde Julho e Junho de 2006,
respectivamente. As expectativas de poupanca atingiram
um novo minimo histérico, apresentando agravamentos
sucessivos desde Marco.

Relativamente as varidveis que nao integram o indicador
de confianca, refira-se que o saldo de respostas extremas
(SRE) das apreciacbes dos consumidores sobre a situacdo
financeira do agregado familiar apresentaram o valor
mais baixo desde o final de 2005. As opinides sobre a
situacdo econdmica do pais prolongaram o movimento
descendente iniciado em Marco e nas apreciacdes sobre a
evolucdo passada e futura dos precos registou-se um
novo aumento. O SRE sobre a compra de bens
duradouros no momento actual alcancou um novo
minimo histérico, enquanto que as perspectivas de
compra de bens duradouros nos préximos doze meses
melhoraram nos ultimos trés meses, embora de forma
insuficiente para compensar a forte deterioracdo anterior.
O SRE sobre a poupanca no momento actual também
atingiu um novo minimo para a série, observando
agravamentos sucessivos desde Marco.

Inquérito  Qualitativo de Inddstria

Transformadora (ICIT)

Conjuntura a

O indicador de confianca da Industria Transformadora
recuperou em Novembro pelo terceiro més consecutivo.
A ténue melhoria observada deveu-se ao comportamento
das apreciacbes relativas a evolucao dos stocks de
produtos acabados e das perspectivas de producdo, o
gue no conjunto se revelou suficientemente intenso para
dominar a evolucao negativa nas apreciacoes relativas a
procura global.

O SRE sobre a producao actual diminuiu pelo quinto més
consecutivo. O comportamento verificado em Novembro
resultou do agravamento observado nos agrupamentos
de Bens de Consumo e de Bens Intermédios. No
agrupamento de Outros Bens de Equipamento a situacao
melhorou apurando-se o registo mais elevado desde
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Junho de 2001, ainda assim de forma insuficiente para
contrabalancar o movimento negativo dos agrupamentos
ja enunciados.

O SRE das opinides sobre a evolucdo da procura global
retomou, em Novembro, o movimento negativo iniciado
em Julho. No agrupamento de Bens de Consumo, o
comportamento descendente verifica-se desde Setembro.
Em Novembro também o agrupamento de Bens
Intermédios apresentou uma evolucdo descendente. Com
evolucdo contraria a da globalidade do sector destaca-se
o agrupamento de Outros Bens de Equipamento que
melhorou ligeiramente neste indicador. No més de
referéncia, as opinides relativas a procura interna
expressas pelos empresarios com producao destinada ao
mercado interno revelaram um desagravamento. No
mesmo sentido estiveram as opinides dos empresarios
com producao destinada ao mercado externo.

As apreciacgoes relativas aos stocks de produtos acabados
indicaram uma reducdo dos mesmos pelo terceiro més
consecutivo, sendo o valor registado em Novembro o
mais baixo desde Outubro de 2005. Para este
comportamento contribuiram os agrupamentos de Bens
de Consumo e de Fabricagao de Autombveis que
registaram em Novembro os SRE mais baixos desde
Dezembro de 2001 e Outubro de 2000, respectivamente.
Nos restantes agrupamentos as apreciacdes recolhidas
apontam para um aumento dos stocks de produtos
acabados, especialmente intenso no caso do de Outros
Bens de Equipamento.

O SRE sobre as perspectivas de produgao apresentou um
valor ligeiramente mais alto em Novembro, retomando o
nivel de Setembro passado. Esta evolucdo néo foi
partilhada por todos os agrupamentos tendo-se assistido
a uma degradacdo das opinides nos Bens de Consumo e
nos Bens Intermédios.

As indicacoes relativas as expectativas de emprego
registaram uma evolucdo negativa em Novembro,
retomando o movimento iniciado em Julho. Este
comportamento foi comum aos agrupamentos de Bens
de Consumo (minimo desde Maio de 2006) e de Outros
Bens de Equipamento. O agrupamento de Bens
Intermédios registou uma evolucédo ligeiramente positiva.

As perspectivas sobre a evolugcdo dos precos de venda
apontam para um ligeiro crescimento. No agrupamento
de Bens de Consumo registou-se o valor mais elevado
desde Fevereiro de 2001. No agrupamento de Outros
Bens de Equipamento registou-se uma evolucdo de
sentido ascendente nos ultimos trés meses. Entre as
empresas de Bens Intermédios as apreciacoes dominantes
levaram ao terceiro més consecutivo de reducao do SRE
relativo as perspectivas de precos de venda, alcancando o
minimo desde Julho de 2005.
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Inquérito Qualitativo de Conjuntura a Construcao e Obras
Publicas (ICCOP)

Em Novembro, o indicador de confianca para a
Construcao e Obras Publicas deteriorou-se,
interrompendo o movimento ascendente iniciado em
Janeiro e apresentando o agravamento mais expressivo
desde Marco de 2003. O comportamento do indicador
no més de referéncia resultou da deterioracdo observada
em ambas as componentes, opinides sobre a carteira de
encomendas e perspectivas de emprego.

O SRE sobre as apreciacoes relativas a actividade corrente
tém vindo a deteriorar-se desde Julho. Em Novembro, o
andamento desta varidvel foi determinado pelo
agravamento na Construcao de Edificios (onde se atingiu
o minimo desde Junho de 2006), uma vez que nas Obras
Publicas se deu uma estabilizacdo. No que diz respeito a
Construcdo de Edificios, nos Ultimos trés meses registou-
se uma intensa deterioracdo na componente de Nao
Residenciais e um ligeiro movimento ascendente na de
Habitacao. Para o conjunto do sector, as opinides sobre a

carteira de encomendas também pioraram em
Novembro, interrompendo o movimento ascendente
continuo iniciado em Marco, em resultado da

deterioracdo observada em ambos os tipos de obra.
Assim, apods a estabilizacdo dos quatro meses anteriores,
estas opinides agravaram-se na Construcdo de Edificios,
devido ao comportamento desfavoravel da componente
de Nao Residenciais. Pelo contrario, na Construcao de
Habitacao registou-se um ténue movimento ascendente
em Outubro e Novembro. Nas Obras Publicas, o
agravamento observado interrompeu a forte recuperacao
dos cinco meses anteriores.

Apos ter estabilizado no valor mais elevado desde Julho
de 2002, o SRE das perspectivas de emprego deteriorou-
se significativamente em Novembro em resultado de
andamentos semelhantes nos dois tipos de obra. Na
Construcao de Edificios esta variavel agravou-se em
ambas as componentes, sendo de notar o forte
movimento registado na de Nao Residenciais. Nas Obras
Publicas estas perspectivas retomaram o movimento
descendente iniciado em Julho. Em Novembro, o SRE das
expectativas relativas aos precos subiu pelo terceiro més
consecutivo, em consequéncia do aumento observado
em ambos os tipos de obra. Na Construcdo de Edificios
observou-se uma estabilizacio na componente de
Habitacio e um aumento na de N&o Residenciais,
interrompendo a descida iniciada em Maio. Nas Obras
Publicas este saldo atingiu o maximo desde Abril de
2005.

Em Novembro, a percentagem de empresas que afirmou
nao existirem obstaculos a sua actividade estabilizou em
resultado de movimentos opostos observados nos dois
tipos de obra. A diminuicao apresentada na Construcao
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de Edificios resultou da componente de Construcdo de
Edificios Nao Residenciais, uma vez que na Construcdo de
Habitacdo esta percentagem tem vindo a aumentar desde
Agosto. Nas Obras Publicas atingiu-se o valor mais
elevado desde Julho de 2006.

Inquérito Qualitativo de Conjuntura ao Comércio (ICC)

O indicador de confianca do Comércio tem vindo a
recuperar desde Setembro, embora ndo anulando a
deterioracdo observada nos quatro meses anteriores. A
semelhanca do sucedido em Outubro, o andamento do
indicador em Novembro foi determinado pela reducdo do
SRE sobre as existéncias e, principalmente, pelo aumento
do SRE relativo as perspectivas de actividade, uma vez
que as opinidbes sobre a actividade corrente se
apresentaram novamente descendentes. Nos Ultimos trés
meses, a recuperacdo do indicador de confianca foi
comum ao Comércio por Grosso e ao Comércio a
Retalho.

As opinides sobre a actividade corrente deterioraram-se
em Novembro, embora menos intensamente do que em
Outubro, em consequéncia do movimento descendente
verificado no Comércio a Retalho, registando-se uma
recuperacdo no caso do Comércio por Grosso. Em
Novembro, as apreciacbes relativas ao volume de vendas
agravaram-se, de forma mais significativa do que nos
dois meses anteriores, em resultado do contributo
negativo de ambos os subsectores. No Comércio a
Retalho estas apreciacbes apresentaram um intenso
movimento descendente nos Ultimos trés meses,
enquanto que, no Comércio por Grosso, no més de
referéncia, foi interrompida a recuperacdo iniciada em
Maio. O saldo das avaliacbes sobre as existéncias em
armazém diminuiu pelo terceiro més consecutivo. Em
Novembro, ao contrario dos dois meses anteriores, este
movimento deveu-se apenas a diminuicdo observada no
Comércio a Retalho, onde se atingiu o valor mais baixo
desde Maio de 2005. Pelo contrario, no Comércio por
Grosso, este saldo aumentou, registando-se o maximo
dos ultimos quinze meses. As apreciacOes relativas aos
precos retomaram o0 movimento ascendente em
consequéncia da subida observada em ambos os
subsectores, atingindo o valor mais elevado desde Agosto
de 2006.

As perspectivas de encomendas a fornecedores
apresentam-se ascendentes desde Setembro, atingindo o
valor mais elevado do ultimo ano, movimento que, em
Outubro e Novembro, foi comum a ambos os
subsectores. As perspectivas de actividade e as
perspectivas de emprego também recuperaram em
Novembro, prolongando o andamento do més anterior.
No primeiro caso, o comportamento observado no més
de referéncia foi determinado pela recuperacdo registada
em ambos os subsectores, enquanto que no segundo
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apenas se deu um desagravamento no Comércio a Indicador de Confianca dos Servicos - v.c.s.

Retalho. As expectativas relativas a evolucdo dos precos | ] T
apresentam um movimento ascendente desde Setembro,
invertendo a forte descida iniciada em Marco. Nos dois
ultimos meses, o comportamento desta variavel resultou
do intenso aumento apresentado no Comércio por
Grosso, uma vez que no Comércio a Retalho se registou
uma descida.

Inquérito Qualitativo de Conjuntura aos Servigos (ICS)

O indicador de confianca dos Servicos recuperou | - : : : : ; ; 20
fortemente em Novembro, retomando a tendéncia | ™ % G __m® ¥ 7
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ascendente iniciada em Agosto de 2005 e registando o

valor mai§ elevado desde Agosto de 2001. Esta forte 1S - Actividade corrente - v.c..
recuperacao resultou da melhoria intensa de todas as | .. (mm3m)

suas componentes e especialmente das apreciacbes sobre
a actividade da empresa, que atingiram o valor maximo | 2
desde Julho de 2002. A componente de perspectivas de
procura recuperou continuamente nos Ultimos seis meses
e com especial intensidade em Novembro, alcangando o
maximo histérico da série iniciada em Abril de 2001. As
opinides sobre a evolucdo da carteira de encomendas | -0
retomaram o movimento ascendente iniciado em Agosto.
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ultimos cinco meses e especialmente em Novembro,

atingindo o maximo desde Junho de 2001. As opinides

quanto a evolugdo recente do emprego, por sua vez, ICS - Evolugao do emprego - v.c.s.
suspenderam o movimento ascendente iniciado em [ 10 (mm3m) 710

Fevereiro transacto, estabilizando no valor maximo desde
Julho de 2001. Em termos prospectivos, as expectativas | °]
sobre a evolucdo do emprego também interromperam o
movimento  ascendente anterior, deteriorando-se | °]
ligeiramente em Novembro. As perspectivas quanto a
evolucao dos precos de prestacdo de servicos registaram | 2°]

aumentos pelo quinto més consecutivo, mas de forma
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menos intensa em Novembro. 301 |30
A nivel sectorial e relativamente ao periodo homélogo, a | ; ; ; ; ; ; "
generalidade das divisdes apresentou um maior ndmero | 0 Jen02 03 Jan04  Jand5 06 Jan07

de varidveis com evolucdo favoravel, a semelhanca do

que sucede desde o final de 2005. Destacam-se ICS - Carteira de encomendas - v.c.s.
particularmente, por registarem evolugbes homodlogas | 3o, (mm3m) T30

positivas em todas as varidveis, as divisdes de
“Actividades informaticas e conexas”, “Correios e | ?]
telecomunicacdoes” e “Saneamento, higiene publica e
actividades similares”, o que no caso da primeira divisdo
sucede pelo quarto més consecutivo e com variacoes | |
positivas intensas. Neste més, apenas as divisdes de
“Transportes aéreos” e “Actividades imobilidrias” | -0}
apresentaram predominancia de variacbes negativas,

tendo prolongado o cenério negativo dos Gltimos meses. | *°]
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Proximo destaque serd divulgado no dia 4 de Janeiro de
2008.
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Indicadores de Confianca e respectivas séries de base (mm3m; s.r.e; séries longas)

Inicio da [[Média* | Desvio rATNimMo M aximo
Série Valor ||Padréo || Walor Cata Valor Data
1 Indicador de Confianga da Inddstria Transformadora (2 -+ 34} /g Sarr-89) 5,2 z.a|l Z2x5 Feif-23| 7.9 Sarr-89)
2 Procura Global {a) Jdan-82| -f5.8 e 275 FIN-F 5.3 AFar-28)|
3 Perspectivas da Producdo nos Préximos 3 meses (&) A 5r1-8) 78 ZF7| -ras A2 25,7 AFzr-227|
4 Stocks de produtos acabados (&) Aarr-8) 77 5,7 3.5 Dear-af 2.3 A2
5 Indicador de Confianga dos Servigos (8 +7+517 /a3 Abr-0f1 27 71| -r3.6 Fun-83| Z2.0 Fun-07
(&) Actividade nos Ultimes 3 Meses® * (=)} Abr-a7 2.5 9.7 I8 a Aut-03 2340 Abr-07
7 Perspectivas da Procura nos Prdximos 3 Mesas (d) Abr-01 Fra 5.2 -z 3 Af2i-03F 21,4 MNaw-07
8 Carteira de Encomendas nos Ultimos 3 meses (=] Abr-07 -5 da -2 37 Funr-03) 5 NAzi-07
9 Indicador de Confianga do Comércio 72+ 75-7 53 (b Sarr-89) a2 88| 132 Sat-05 12,2 Sarr-89)
10 -Comércio por Grosso {b) Far-89) 28 85| 196 Dez-92|| 240 Aov-20
11 -Comércio a Retalho {b) Farn-89) -7.7 1| -r8.6 Sat-05) 127 ANov-28
12 Adctividade no Més (b Aarr-8) =52 25 270 Afzi-03 224 Aarr-8)
13 - COMA&rcio por Grosso (k) A zr1-85) —~2 FRIF| s Adzi-03 F8,.3 Abry-20)
14 - Comércio a Retalho (k) Aarr-853) -IZ iS5 32 4 Aby-0 233 Der-22
15 Actividade nos Proximos 3 Meses*** (b Aar-83) rar ra s -5 4 Aga-a5] FZa Abr -0
16 - Comércio por Grosso (b) San-89 15, 4 1iE =35 4G Dar-g2 51,8 MNap-g9
17 - Comércio a Retalho (b) S 5r1-85) e 37 -75,0 Aga-a5| Es) FLnr-2 3
18 MNivel de Existéncias em Armazéem (b A5r-809) Fas 5,1 as Daz-03 25,1 Aga-od)|
19 - Comércio por Grosso (b A 5r1-8) 2.8 a&| -28.8 Aga-97 237 Dut-80
20 - Comércio a Retalho (k) Aarr-8) 75,7 75 1.3 Der-03 £33 Aga-ga
21 Indicador de Confianga da Construgao e Obras Publicas (22 +23%2 (k) Fev-97| -Z5.0 16, 1| 543 Abr-03 5.7 Set-927|
22 Carteira de Encomendas Actual () Fer-2f 208 I5a -F13 Adzi-03 2.3 Aov-27]
23 Perspectivas de Emprego nos Pradximaos 3 Meses (b For-97 -2.5 157 235 Sarr-03) Fa 2 Abr-27
24 Indicador de Confianga dos Consumidores (25+26-27+28)/4 () Fun-86| -Z1.8 11.8(| =282 Abr-o3| 2.0 MNowv-87|
25 Situagdo Financeira no Lar nos Proximos 12 Meses () SUrr-84) -7z &L g7 Abr-03 &8 =T Si=r
26 Situagdo Econdmica no Pals nos Préximos 12 Meses (O sfun-ga|| -14.2 j2. 3| da Abr-03 P2z Out-52|
27 Desarmprego no Pals nos Préximos 12 Meses (<) sun-gall 304 ia7 -i3 FLr-50 = Abr-03
28 Capacidade de Poupar Dinheire nos Préximos 12 Meseas (o) Sur-gs|| <348 a7 529 MNov-07|| -FaF Dear-57]
29 Indicador de Clima Econémico**** Far-89 2.2 1.7 -5 Adai-03F 5.0 Farn-89
MNov-06 | Jun-07 | Jul-07 |Ago-07| Set-07 Out-07 | MNov-07F
1 Indicador de Confianga da Inddstria Transformadora (2 -+ 34} /g -5,4 -7, 7 -Z.a -Z.8 -7, 9 -1..3 -7.2
2 Procura Global {a) 137 -3 7 - 3 -5 .0 -5 7 = 7 -,
3 Perspectivas da Producdo nos Préximos 3 meses (&) 2.7 37 2.3 1.3 F.a 27 F.a
4 Stocks de produtos acabados (&) 7.3 = 2.3 2.0 .8 2.0 a7
5 Indicador de Confianga dos Servigos (8 +7+517 /a3 zr 2. 7 8.7 79 LR 9.7 r2.6
(&) Actividade nos Ultimes 3 Meses® * (=)} -2 7 £ 9 £ a8 2.3 v 5.4
7 Perspectivas da Procura nos Prdximos 3 Mesas (d) 18,9 iz 7 I3 745 18,4 IS8 Z3.4
8 Carteira de Encomendas nos Ultimos 3 meses (=] 5.4 aq 77 £33 2.5 Z5 a4
9 Indicador de Confianga do Comércio 72+ 75-7 53 (b —a,a 8.5 78 7.8 -5 8.8 a0
10 -Comércio por Grosso {b) a6 -7, 2.5 7.0 —-Z.5 2.7 5.5
11 -Comércio a Retalho {b) —Fa. 1 -t2 7| 139 | I3 7 -f3e6| -12. 1 -rr.=z
12 Adctividade no Més (b —F.F == 7 -iga.z S rvd -ra.2f -FFa -1 855
13 - COMA&rcio por Grosso (k) -2 5 -FOF - 3 -3 2 -5.2 -3 4 -58
14 - Comércio a Retalho (k) 337 EErN EErP =& 0 =78 =& 5 T~
15 Actividade nos Proximos 3 Meses*** (b g4 72 T4 1,3 a7 Z5 5.5
16 - Comércio por Grosso (b) g8 78 5.8 g 7 4.5 a5 &4
17 - Comércio a Retalho (b) 37 a5 =S -3 1,7 -3 e
18 MNivel de Existéncias em Armazéem (b 4,7 88 75 75 a7 5.5 4,9
19 - Comércio por Grosso (b -2, L= = 38 37 35 5,7
20 - Comércio a Retalho (k) Tz 8 rr4 jza e 7 2.4 A= 4.7
21 Indicador de Confianga da Construgao e Obras Publicas (22 +23%2 (k) 78| w0 7| #O0.F| <FI5 I8 7| -FEF —~2f.F
22 Carteira de Encomendas Actual () -a8,.0 a3 S4.7| 587 S50 =575 S87
23 Perspectivas de Emprego nos Pradximaos 3 Meses (b 23 7 =273 =27 7 -2a.3 143 143 -24 0
24 Indicador de Confianga dos Consumidores (25+26-27+28)/4 () -Fra| -FZF| -FFTZ| =FL4 86 =I5 5| -FOF —F7 3
25 Situagdo Financeira no Lar nos Proximos 12 Meses () —j A -75 7 -i5,. 7 -’55 -15 7 -Fa g -1 7E
26 Situagdo Econdmica no Pals nos Préximos 12 Meses (O 209 235 234 | 257 270 287 -F0,.2
27 Desemprego no Pals nos Proximos 12 Meses (o) 2.5 404 408 g7 F 47,7 e O g, 7
28 Capacidade de Poupar Dinheire nos Préximos 12 Meseas (o) 3> =573 S22 54,7 587 =5& J =524
29 Indicador de Clima Econémico**** a.8 1.4 1.7 1z 1.z 1.7 1.z

* O walor médio de cada série desde o infcio da recolha até ao mes de refergncia.

** Em Maio de 2003 ocorred urma guebra de série; até entdo o periodo de refergncia referia-se ao més corrente e ngo aos Ultimos 3 meses.
*WW Em Maio de 2002 ocorreu uma guebra de série; at@ entio apuravam-se as expectativas para os proximos & meses.
wwww Desde Setembro de 2004 passouw a incuir os Servigas, além da Indiastria, Comércio e Construgdo.
(a) Dados posteriores a Dezermbro de 2002 apurados por uma nova amaostra. Foi efectuada a colagerm com as séries cronolagicas existentes.

(b Dados posteriores a Janeiro de 2003 apurados por uma nova amostra. Foi efectuada a colagern comm as séries cronolagicas existentes.

(C) Dados posteriores a Setembro de 2003 apurados por uma nova amostra. Foi efectuada a colagem com as séries cronoldgicas existentes.

(dy Séries corrigidas de efeitos sazonais

Mota: os valores das séries do Comeércio anteriores a Junho de 1984, bem como, da série do Indicador de Confianga da Construgao anterior a Abril de 1887,
relativa aos Stocks de produtos acabados na Indastria Transformadora foram revistos no decurso de urn processo de harmonizagio do método de colagern de séries

histaricas.
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NOTAS

O texto e os gréficos do destaque tém por base séries em médias méveis de trés termos e em valores originais, com excepcdo do caso das
séries de base dos Servigos e da série das opinides sobre os pregos de venda no Comércio, que sao corrigidas da sazonalidade. A correcgao
sazonal é efectuada com recurso ao método X12-Arima (combinagdo de um processo de médias méveis com modelos integrados auto-
regressivos e de médias méveis) desenvolvido no programa Demetra, disponibilizado pelo Eurostat. A aplicagdo de médias méveis de trés
termos permite que as séries figuem mais alisadas, expurgando movimentos irregulares, e permitindo uma maior percepgdo das
tendéncias de curto prazo. Uma vez que a média é nao centrada (a informagdo é utilizada para referenciar a evolugdo no ultimo més)
verifica-se um pequeno desfasamento relativamente a prépria tendéncia que se pretende detectar.

Para se visualizar a diferenga entre séries originais e sobre médias méveis de trés termos, os graficos dos indicadores de confianga
representam ambos os tipos de séries.

INDICADOR DE CLIMA ECONOMICO

Variavel estimada a partir dos SRE das seguintes perguntas:

- Inquérito qualitativo de conjuntura a industria transformadora

» Considera que, relativamente aos Ultimos trés meses, e excluindo os movimentos de caracter sazonal, a producdo 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 actualmente: 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 é
actualmente: 1. Superior ao normal; 2. Normal; 3. Inferior ao normal.

» Considera que, tendo em conta a época do ano, os vossos stocks de produtos acabados sao actualmente: 1. Superiores ao
normal; 2. Normais; 3. Inferiores ao normal; 4. Nao tem habitualmente stocks.

» Prevé que, durante os préximos trés meses, a tendéncia da vossa producdo (excluindo os movimentos de caracter sazonal) sera

de: 1. Aumento; 2. Estabilizagado; 3. Diminuicao.

- Inquérito qualitativo de conjuntura ao comércio

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

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

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

» Excluindo os movimentos de caracter sazonal, pensa que a actividade da empresa nos proximos trés meses podera: 1.

Melhorar; 2. Manter-se; 3. Deteriorar-se.

- Inquérito qualitativo de conjuntura a construcao e obras publicas

» Considera que nos ultimos trés meses a actividade da vossa empresa: 1. Aumentou; 2. Manteve-se; 3. Diminuiu.

» Considera que, tendo em conta a época do ano, a carteira de encomendas esta actualmente: 1. Acima do Normal; 2. Normal;
3. Abaixo do Normal.

» Prevé que, durante os proximos 3 meses, 0 niUmero de pessoas ao servico na vossa empresa ird: 1. Aumentar; 2. Estabilizar; 3.
Diminuir.

- Inquérito qualitativo de conjuntura aos servicos

» Considera que, nos ultimos trés meses e tendo em conta a época do ano, a actividade da empresa pode considerar-se: 1. Boa;

2. Satisfatoria; 3. Deficiente.
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» 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 préximos trés meses, a procura dirigida a vossa empresa ird: 1. Aumentar; 2. Estabilizar; 3. Diminuir.

INDICADORES DE CONFIANGA SECTORIAIS
Os indicadores de confianca (IC) resultam das médias aritméticas dos SRE das seguintes perguntas:

- Indicador de confian¢a da industria transformadora

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

> Prevé que, durante os préximos trés meses, a tendéncia da vossa producao (excluindo os movimentos de caracter sazonal) sera
de: 1. Aumento; 2. Estabilizacdo; 3. Diminuicao.

> [Simétrico do SRE] Considera que, tendo em conta a época do ano, os vossos stocks de produtos acabados sdo actualmente:

1. Superiores ao normal; 2. Normais; 3. Inferiores ao normal; 4. Nao tem habitualmente stocks.

- Indicador de confianca do comércio

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

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

» [Simétrico do SREJ O nivel de existéncias em armazém, tendo em conta a época do ano, pode considerar-se actualmente: 1.

Acima do normal; 2. Normal; 3. Abaixo do normal.

- Indicador de confianca da construcdo e obras publicas

» Considera que, tendo em conta a época do ano, a carteira de encomendas esta actualmente: 1. Acima do Normal; 2. Normal;
3. Abaixo do Normal.

» Prevé que, durante os proximos 3 meses, o numero de pessoas ao servico na vossa empresa ird: 1. Aumentar; 2. Estabilizar; 3.
Diminuir.

- Indicador de confianca dos servicos

» Considera que, nos ultimos trés meses e tendo em conta a época do ano, a actividade da empresa pode considerar-se: 1. Boa;
2. Satisfatoéria; 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 Amostra(1) Tx. de represent. 2006(2) Tx. de represent. Novemb. 2007
Industria Transformadora 1019 82,3% 83,9%
Construcao e Obras Publicas 1007 70,8% 69,4%
Comércio 1109 74,8% 85,3%
Servicos 963 77,3% 74,0%

" Em Dezembro de 2006

@ Média Anual
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INDICADOR DE CONFIANCA DOS CONSUMIDORES
O indicador de confianca dos consumidores resulta da média aritmética dos SRE das seguintes questoes:

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

» Em sua opinido, a situagdo econémica geral do Pais, nos préximos 12 meses ira: 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 préximos 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 préximos 12 meses pensa que, pessoalmente lhe serd possivel poupar/pér algum dinheiro de lado: 1. Sim, de certeza

absoluta; 2. Provavelmente sim; 3. Provavelmente ndo; 4. Nao, de certeza absoluta; 5. Nao sabe.

O inquérito qualitativo de conjuntura aos consumidores registou as seguintes taxas de resposta:

Inquérito Qualitativo de Conjuntura Amostra(1) Tx. de resposta 2006(2) Tx. de resposta Novembro 2007
Consumidores 2098 86,5% 85,6%

 Em Dezembro de 2006

@ Média Anual

NOTAS ADICIONAIS

1. ABREVIATURAS
s.r.e.: Saldo de respostas extremas. Diferenca ponderada entre as percentagens de respostas positivas e negativas.
v.e.: Valores efectivos.
v.c.s.: Valores corrigidos de sazonalidade.
mm3m: Média moével de trés meses.
mm3t: Média mével de trés observacoes trimestrais.
C.H.: Construcao de Habitacao.
C.E.N.R.: Construcao de Edificios Nao Residenciais.
C. E.: Construcao de Edificios.
O.P.: Obras Publicas.
C.S.: Conjunto do Sector.

2. GRAFICOS
Representam saldos de respostas extremas em médias moéveis de trés termos.
As médias correspondem ao valor médio de cada série, desde o inicio da recolha até ao més de referéncia.

Os inquéritos qualitativos de conjuntura as empresas (a excepcdo da construcdo e obras publicas) e aos consumidores desenvolvidos pelo
Instituto Nacional de Estatistica tém o apoio financeiro da Comissao Europeia, no quadro do processo de harmonizacdo europeia de
compilagdo destes dados.
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