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No quarto trimestre o indicador de actividade manteve uma evolucdo moderada, ainda que tenha ocorrido
uma mudanca favoravel entre Novembro e Dezembro. Porém, o indicador de clima nao revelou até Janeiro
uma recuperacao das expectativas dos agentes econémicos quanto a evolugdo econdmica. No trimestre
em analise, a procura interna tera acelerado ligeiramente, em resultado da aceleragdo do investimento,
mantendo-se o0 crescimento do consumo relativamente estavel. O diferencial entre os crescimentos em
valor das importacfes e das exportacSes continuou a aumentar, estando o seu impacto sobre o
crescimento do produto condicionado pela evolucdo relativa dos correspondentes deflatores. A taxa de
desemprego foi de 7,1%, o que representou novo agravamento face ao trimestre homologo, mas o
emprego registou um pequeno aumento, mais intenso no caso do trabalho por conta de outrem. A taxa de
inflacdo estabilizou no quarto trimestre, mas desacelerou fortemente em Janeiro. A inflagdo subjacente
retomou o nivel minimo, ja alcancado em Setembro.

INDICADORES DE SINTESE ECONOMICA

'3 T T T T T T
Jan-98 Jan-99 Jan-00 Jan-01 Jan-02 Jan-03 Jan-04 Jan-05

Indicador de clima econémico ------ Indicador de actividade econémica ‘

O arrefecimento econémico voltou a ser extensivo construcdo também se acentuou a tendéncia de

aos principais sectores de actividade. A producéo
da industria transformadora voltou a diminuir, mais
intensamente do que no trimestre anterior,
prolongando o abrandamento iniciado em Junho
passado. A quebra da producdo foi notdria nos
principais agrupamentos economicos, sendo,
todavia, de destacar as intensidades nos grupos
de bens de consumo e de investimento. Na
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quebra, nos dois segmentos de construcado de
edificios e de obras de engenharia, anulando-se o
movimento de recuperagdo, eshbocado até meados
do segundo trimestre de 2004. Nos servicos
registou-se um abrandamento do crescimento do
volume de negdcios, se bem que mais ténue do
que o observado no trimestre anterior. Apesar
deste arrefecimento, verificou-se intra-
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trimestralmente  uma mudanca significativa,
revelada pelo movimento do indicador de
actividade, entre Novembro e Dezembro. Com
efeito, num alargado conjunto de informacé&o, quer
ligada directamente aos principais sectores de
actividade, quer sem ligacéo especifica, detecta-se
que as quebras mais acentuadas se localizaram
em Outubro e que desde entdo se registaram
melhorias, embora insuficientes para inverter o
padrdo trimestral de abrandamento.

Do lado da procura interna, o consumo privado
manteve um apreciavel dinamismo, mercé tanto do
consumo corrente como do de bens duradouros,
na parte ligada a aquisicdo de automoéveis. O
investimento apresentou uma evolugdo positiva
mais intensa nas suas principais componentes. O
andamento mais incerto € o da componente de
construcdo. Nos dois primeiros meses do trimestre
registou-se um agravamento da situacdo, mas a
informacdo ainda parcelar torna provavel que
tenha ocorrido uma recuperacdo em Dezembro
gue se podera ter prolongado para Janeiro. O
investimento em material de transporte também
devera ter acelerado, tendo a evolucdo das
vendas de veiculos pesados contribuido
decisivamente para esta melhoria. A componente
de maquinas e equipamentos evidenciou também
um perfil de recuperacdo, considerando quer as
opinides dos empresarios sobre as vendas destes
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produtos, quer o andamento do valor das
importacoes.

Tomando a informacgdo proviséria, o valor das
exportagdes no trimestre terminado em Novembro
cresceu cerca de 5,5%, mais 1,0 pontos
percentuais (p.p.) do que no terceiro trimestre,
enguanto o valor das importagdes aumentou cerca
de 11,9%, mais 2,2 p.p., aumentando assim o
diferencial entre os dois fluxos. O crescimento das
importacdes foi resultante principalmente das
contribuicbes dos produtos energéticos e dos
outros bens intermédios, mas também do
dinamismo dos bens de consumo e de
investimento. Nos dois primeiros casos, 0s
crescimentos deverdo estar associados a
aumentos significativos dos precos, pelo que o
contributo da procura externa liquida no
crescimento do produto dependera das
intensidades desses aumentos.

A inflacdo manteve-se estabilizada no quarto
trimestre, mas em Janeiro verificou-se uma forte
desaceleracdo. Este abrandamento foi devido a
movimentos no mesmo sentido dos indices de
bens e de servicos, situando-se as respectivas
variacdes homodlogas em 1,5% e em 3,0%. A
inflacAo  subjacente  também  desacelerou,
retornando para o valor ja alcancado em Setembro
de 2004.

NOTAS

Com excepcao de situagdes devidamente identificadas, os valores que constam nos quadros e graficos e ainda outros que também
sirvam de referéncia para a analise séo, 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 informacéo anual correspondem a mm12m, com excepgéo das variaveis que se apresentam como v.h. sobre

stocks em que o valor anual corresponde a varia¢éo do saldo em fim de ano.

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

Relatério concluido com base na informacéo disponivel até 22 de Fevereiro de 2005.

Préximo relatério sera divulgado a 17 de Marco de 2005

O relatério completo pode ser consultado em: www.ine.pt/prodserv/quadros/periodo.asp?pub cod=338
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Ano Ano Trimestre | Trimestre | Trimestre | Trimestre | Trimestre
2003 2004 472003 172004 222004 322004 4° 2004 ST Ago-04 R L LR LTl Ll
Engquadramento externo
indice de produgéio industrial dos paises cliertes resfrhommIm 0.3 - 1.1 1,2 28 2.5 - 3.0 2.6 2.5 20 1.7 - -
Carteira de encomendas na inddstria da UE srefvcs-mm3m _26,1 -15,0 23,3 _21.0 _159 J11,5 S11,F -14.2 -12,6 _11,5 _11.3 J11,2 S11,F -12,0
Indicador de confianca dos consumidores na UE srefvos-mmEm -15.5 -11,5 134 -121 -12.2 -11,4 -10,4 -12.3 -11.9 -11.4 -11.0 -10,5 -10,4 -10,1
Taxa de desemprego na UE oS 2,1 2,1 2.1 2.1 20 20 2,0 2,0 2.0 2.1 20 2,0 2,0 S
indice harmonizado de pregos no consumicdor na UE “h 2,0 2,0 1,2 1.6 2,1 2,0 2,1 2,1 2,1 1,2 2,1 2,0 2,2 &
i e precos na producso dos palses fornecedores whommTm 1.1 2.5 0,7 0.5 26 37 4.4 3.1 3.4 3.7 4.1 43 4.4 -
Actividade econdmica
Ihdicador de clima econdrmico srefmm3m -1.4 0,2 -0,8 0,9 0.1 0.3 0,5 0,4 0.5 0.3 ili] 03 0,5 0,5
Ihdicador de acividade econdmica mamFm 09 - 0.6 1.6 2.6 1.9 1.7 2.6 2.2 1.9 1.2 1.1 1.7 -
indice de wol de negdcios tokal whemmFm .09 49 3,1 4.9 7.4 40 3.5 56 6,5 a0 27 3.4 3.5 R
ind. na produgdo da ind. transformadoara wh-rumSm -0,4 -0,8 1,2 0,9 1.8 1.8 -3, [nE=] 0,4 -1.8 37 -2 -3,4 S
ind. na produgdo da construgdo wh-tun S -E3 -7 -9.1 -4.5 2.2 -5,0 a5 -3.3 -3,0 -5,0 -6,9 =74 a5 &
ind. wol. negdcios do comércio a retalho deflacionada) wh-tmSm -2,5 2.3 -2.2 0,6 1.9 3.0 3.5 1,1 3,2 3.0 3.5 2,9 3.5 -
Consurmo
Indicador de confianga dos consumidores srefmm3m _a0,6 349 34,5 36,3 353 _31,9 _36,2 33,2 31,8 31,9 33,1 _3AT _36,2 36,8
Incicador quartitativo o consumo vhommm 0,2 2.9 1.9 2.6 3.0 3.0 2.9 2.5 3.1 3.0 3.2 3.0 2.9 -
Indicadaor de consumo corrente wh-mmSm 1.5 2.8 2.1 e § 27 3.2 pei=] 2.5 3.2 3.2 20 2,7 pei=] S
Indicadar de consumo de bens duradaouros wh-mmSm 2.3 3.5 (=} 3.7 4.9 1.2 3.5 2.4 2.8 1.2 4.0 5.1 3.5 S
wendas de autom. ligeiros de passageiros (ncl. 4:x4) wh-tun S -16,0 4,0 35,7 4.7 7,4 -1,3 4.6 4.6 1,1 -1,3 4,1 B8 4.6 7.5
Crédito ao consumo wh-stocks 0.8 - 2.8 5,6 S8 7.4 - ] 6,2 T4 .0 11,8 - -
Imrestimento
Ihdicador de FBCF mamFm o7 0,4 6,1 21,1 28 0,5 1.1 2.0 1,2 0,5 0,4 0,5 1.1 &4
wiendas de cimento vhommm -14.4 - -12,6 a4 ili] 2.5 - 3,3 0,6 _2.5 8T 6,0 - -
Wendas de vardo para betdo wh-mmSm -12.82 S 5,1 a1 7.2 a2 S 4.2 10,1 o2 23 8.7 S S
Adjudicacdies de obras plblicas vh-acumlZm _23.0 54,5 _23.0 51,4 109.0 10%,4 54,5 28,6 91,4 10%,4 69,9 54,0 54,5 52,8
Crédito para compra de habitagdo wh-stocks 2,2 & 2,2 3,2 3.9 5.2 & 4.8 A48 3,8 7.1 E,0 & &
Licengas para construgdo de habitagdes nowas wh-tmSm -8 -6,7 0.8 =33 -6B.9 -&,0 -10.8 -11.5 =55 -6,0 -6,6 -6,0 -10.8 -
Indicador de maguinas e equipamerntos S =52 0.0 -1.5 -1.7 o.r 1.0 -0.3 1.2 1.5 1.0 0.: -0.2 -0.3 -0.2
wendas de velculos comerciais ligeiros vhommm S133 3.0 _aa 33 10,5 0.2 22 4.4 1.4 0.2 20 3.6 22 0,3
Matriculas de weiculos comercisis pesados novos vhommm _20,3 247 _7.0 19,7 28,5 20,0 9.7 25,7 27.8 20,0 16,7 13,9 9.7 24,6
Procura externa
Indlicador de procura externa em valor vesfvh-mm3m 1.0 & 0,3 3.7 11,4 14,1 & 13,3 15,1 14,1 122 12,2 & &
Carteira de encomendas externa sredmumim 271 19,3 22,3 31,3 187 -20,0 7.3 18,3 J12.0 20,0 20,3 -18.0 7.3 19,0
EwolugSn pravicta das exportacdies sre 2,5 5.3 4.0 -10,0 1.0 T 2.0 n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d.
Exportacties de mercadarias em valor ~wherumm 2.5 - 1.7 1.7 2.4 4.5 - &7 6.6 4.5 48 5.5 - -
Importaciies de mercadorias em valar homumm _17 N 0,0 4.0 143 o7 N 12,3 12,0 a7 10,3 11,9 N N
Mercado de trabalho
Taxa de desemprego o 6,3 a,7 a,5 &, a3 6,2 7.1 n.d. n.d. d. n.d. n.d. nd. n.d.
Desempregados inscritos ao longo do més wesfvh-mmS3m 10,9 3.9 1.4 -1,3 -0,7 120 5.8 0,8 a,9 12,0 7.7 2.1 5.8 S
Expectativas de desemprego stedmmim 50,4 48,8 55,8 573 425 40,1 48,5 43,3 393 40,1 430 46,5 48,5 50,0
Ofertas a0 longo do més woslvh-trnSm 0.6 -T.6 .1 o7 -1.6 -11.0 -18.7 -39 -5.4 -11.0 -17.5 -19.8 -18.7 -
Indicador de emprego (1CF) wh-tmSm =38 -1.4 -E.7 -1.2 -1.5 -1.1 -1.5 -1.3 -1.1 -1.1 -1.1 -1.4 -1.5 -
Negorciagdo salarial vammImep. 2.9 3.0 2.6 2.5 3.0 3.0 3.0 3.2 3.1 3.0 29 2.8 3.0 2.8
Precos e cambios
indice de pregos no consumidar wh 3.3 2,4 2.8 2.2 2.5 2.4 2,4 2.8 2.3 2.1 2.1 2.5 2.5 2.0
Indicacor de iflacsn subjacerts vh 3.1 1,9 2.6 2.3 2.3 1.6 1. 1,9 1.4 1.3 1.3 1.5 1.5 1.3
indice de precos no consumidor - bens “h 3,7 1.6 1,2 1,5 1.7 1.6 1.2 2,1 1,5 1,2 1.5 1.9 2,0 1,5
indice de pregos no consumidor - servigos h .4 3.8 3.9 3.9 3.9 3.9 3.5 .0 3.9 3.7 3.4 3.8 3.4 .0
ind.cle pregos na produgdo da indUstria transfarm. wh-tmSm 0.4 2.9 -0.6 -0.2 2.8 4.1 5.0 3.5 3.8 4.1 4.5 5.0 5.0 4.5
Expectativas de precos na indlstria ransformadora srelfwosmmSm -1.a 1.5 -0.6 0.1 0.7 4.9 -0.7 0.8 2.2 4.9 4.5 1.8 -0.7 -6,2
Cambio eurn/USD +h 19,8 10,0 12,2 ili] &1 2.7 9.0 7.9 9.3 29 6.8 11,0 9.1 4.0
Cambio eurofPY wh 10,9 2.7 5.7 0,0 -1.8 1.8 5.9 -0,7 1.6 4.3 a1 (] 5.1 1,1
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