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Fevereiro de 2011

Indicador de clima econdmico diminui e indicador de confianca dos Consumidores recupera em
Fevereiro

O indicador de clima econdmico diminuiu ligeiramente em Fevereiro, mantendo o perfil descendente iniciado em Julho
de 2010. No entanto, no més de referéncia, os indicadores de confianca sectoriais apresentaram comportamentos
diferentes, observando-se um agravamento apenas na Construcdo e Obras Publicas visto que se observou uma
estabilizacao no Comércio e uma recuperagao na Industria Transformadora e nos Servigos.

O indicador de confianga dos Consumidores aumentou em Fevereiro, suspendendo o movimento descendente iniciado
em Novembro de 2009.

O indicador de confianca da Construcdo e Obras Plblicas' manteve a trajectdria negativa observada desde Junho de
2008, atingindo um novo minimo histdrico para a série iniciada em 1997. Em Fevereiro, este comportamento reflectiu a
diminuicdo dos Saldos de Respostas Extremas (SRE) das duas componentes, opinides sobre a carteira de encomendas e
perspectivas de emprego, mais expressivo no segundo caso. O indicador de confianca do Comércio estabilizou em
Fevereiro, apds ter aumentado no més anterior, observando-se uma diminuigdo ligeira no Comércio por Grosso e uma
ténue recuperacdo no Comércio a Retalho. Note-se que, considerando valores mensais, sem a utilizacdo de médias
moveis de trés meses, este indicador se reduziu no més de referéncia. Por sua vez, o indicador de confianga da
Industria Transformadora aumentou ligeiramente em Janeiro e em Fevereiro, contrariando a diminuigdo observada nos
trés meses anteriores. O aumento em Fevereiro deveu-se aos contributos positivos das apreciacdes sobre os stocks de
produtos acabados e das perspectivas de produgao, mais significativo no primeiro caso, uma vez que as opinides sobre
a procura global registaram um agravamento. Nos Servicos, o indicador de confianga também recuperou em Fevereiro,
interrompendo 0 movimento descendente iniciado em Abril de 2010. Este comportamento resultou do aumento dos SRE
de todas as suas componentes, opinides sobre a carteira de encomendas, apreciacdes sobre a actividade da empresa e
perspectivas de procura.

O aumento do indicador de confianga dos Consumidores em Fevereiro deveu-se ao contributo positivo de todas as
componentes, com excepcao das perspectivas de evolugdo da poupanca. No més de referéncia, as expectativas sobre a
evolugdo da situacdo econdmica do pais apresentaram o contributo positivo mais significativo para o aumento do
indicador, apds terem atingido em Janeiro o valor minimo da série.
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Inquérito Qualitativo de Conjuntura a Industria
Transformadora (ICIT)

indicador de confianga da Industria Transformadora
aumentou ligeiramente em Janeiro e em Fevereiro, apos
ter diminuido nos trés meses anteriores. A evolugdo do
indicador de confianga no més de referéncia resultou do
contributo positivo dos SRE das perspectivas de producao
e das opinides sobre os stocks de produtos acabados, mais
expressivo no segundo caso, uma vez que o saldo das
apreciacbes relativas a procura global contribuiu
negativamente.

As opinides sobre a producdo actual agravaram-se em
Fevereiro, apos terem atingido no més anterior o maximo
desde Agosto de 2007, interrompendo o acentuado perfil
crescente iniciado em Maio de 2009. O andamento
observado no més de referéncia resultou da forte
diminuicdo registada no agrupamento de Bens
Intermédios.

O saldo das apreciacdes sobre a procura global diminuiu
em Fevereiro, retomando a trajectdria decrescente iniciada
em Outubro devido a reducdo verificada nos
agrupamentos de Bens Intermédios e de Bens de
Consumo, mais expressiva no primeiro caso. No entanto,
considerando valores mensais, sem a utilizacdo de médias
moveis de trés meses, este saldo recuperou nos ultimos
dois meses. O SRE das opinides relativas a procura
interna, expressas pelos empresarios com producdo
destinada ao mercado interno, diminuiu em Fevereiro,
apds ter aumentado no més anterior, o que resultou do
movimento descendente observado nos agrupamentos de
Bens Intermédios e de Bens de Consumo. Pelo contrario,
as opinides relativas a procura externa, expressas pelos
empresarios com producdo destinada ao mercado externo,
recuperaram em Janeiro e em Fevereiro, interrompendo o
ligeiro agravamento registado nos dois meses anteriores.
O aumento deste saldo resultou da melhoria observada
nos agrupamentos de Bens de Consumo e de Bens de
Investimento.

O SRE das opinides relativas aos stocks de produtos
acabados diminuiu nos Ultimos quatro meses, mas de
forma mais expressiva em Fevereiro, retomando a
trajectéria descendente iniciada em Junho de 2009 e
fixando o valor mais baixo desde Margo de 2008. A
evolugdo registada nos Ultimos dois meses resultou dos
contributos negativos observados nos agrupamentos de
Bens de Investimento e de Bens Intermédios.

As perspectivas de producdo recuperaram em Janeiro e
em Fevereiro, interrompendo a diminuicdo observada nos
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cinco meses anteriores. No més de referéncia, todos os
agrupamentos contribuiram positivamente para o aumento
deste saldo. No entanto, considerando valores mensais,
sem a utilizagdo de médias moveis de trés meses,
verificou-se um agravamento deste saldo em Fevereiro.

O saldo das expectativas de emprego diminuiu de forma
ténue em Fevereiro, apds ter aumentado no més anterior,
devido a forte diminuigdo registada no agrupamento de
Bens de Investimento.

Inquérito Qualitativo de Conjuntura a Construgao e
Obras Publicas (ICCOP)

Em Fevereiro, o indicador de confianca da Construcdo e
Obras Pulblicas manteve a trajectéria descendente
observada desde Junho de 2008, atingindo um novo
minimo histérico para a série iniciada em Abril de 1997. As
duas componentes, perspectivas de emprego e opinides
sobre a carteira de encomendas, contribuiram
negativamente para o andamento do indicador no més de
referéncia. Contudo, considerando valores sem a utilizacdo
de médias moveis de trés meses, as opinides sobre a
carteira de encomendas recuperaram em Fevereiro.

O SRE das apreciacdes sobre a actividade corrente
prolongou 0 movimento negativo iniciado em Janeiro de
2010, alcancando o valor mais baixo desde Fevereiro de
2003. No més de referéncia, as divisdes de “Actividades
Especializadas de Construcdo” e de “Engenharia Civil”
contribuiram negativamente para esta evolugdo, de forma
mais significativa no Ultimo caso. O saldo das opiniGes
sobre a carteira de encomendas manteve o perfil
descendente registado desde Setembro, atingindo em
Fevereiro o minimo histérico da série e observando
decréscimos em todas as divisdes nos ultimos quatro
meses.

O SRE das perspectivas de emprego retomou a trajectoria
negativa iniciada em Agosto de 2009, registando o valor
minimo desde Fevereiro de 2003, apds um ligeiro
movimento ascendente em Janeiro. No més de referéncia,
observaram-se agravamentos deste saldo em todas as
divisbes. O SRE das perspectivas de precos apresentou um
aumento ténue no més de referéncia, suspendendo a
trajectoria descendente iniciada em Julho, reflectindo o
aumento registado nas divisdes de “Engenharia Civil” e de
“Actividades Especializadas de Construcao”.

A percentagem de empresas que revelaram a existéncia
de obstaculos a sua actividade diminuiu ligeiramente pelo
segundo més consecutivo, apds ter atingido o maximo
historico da série em Dezembro, interrompendo a
tendéncia ascendente iniciada em Abril de 2008. No més
de referéncia, registou-se uma diminuigao nas divisGes de

Inquéritos qualitativos de conjuntura as empresas e aos consumidores — Fevereiro de 2011

INSTITUTO NACIONAL DE ESTATISTICA
STATISTICS PORTUGAL

20 T
10 4
or |
ETRa )
204+
30 +
a0+
50

-60

Indicador de Confianga da Construgdo e Obras Publicas - v.c.s

Média IC Portugal

T 20

- 10

T -30

+ -40

¥ 50

- -60

Jan-98 Jan-99 Jan-00 Jan-01 Jan-02 Jan-03 Jan-04 Jan-05 Jan-06 Jan-07 Jan-08 Jan-09 Jan-10 Jan-11

— Portugal (nm3m) — Portugal

30 T

20 1

10

0+

210 +

-20 T

.30 +

-40 T

.50 +

-60 T

-70

ICCOP - Apreciagdo da actividade - v.c.s
(mm3m)

T30
T20
+10
To

110
W T 20
{30
T -40
+ 50
T 60

- -70

Jan-98 Jan-99 Jan-00 Jan-01 Jan-02 Jan-03 Jan-04 Jan-05 Jan-06 Jan-07 Jan-08 Jan-09 Jan-10 Jan-11

— Conjunto do sector — Engenharia Civil

10 T

0
10 +
20
30 1
a0t |
50 +
60 +
70 +
80 +

-90

ICCOP - Carteira de encomendas - v.e.
(mm3m)

710
1o

110
120
130
140
[\ 1 50
\{ 60
170
1 80

- -90

Jan-98 Jan-99 Jan-00 Jan-01 Jan-02 Jan-03 Jan-04 Jan-05 Jan-06 Jan-07 Jan-08 Jan-09 Jan-10 Jan-11

— Conjunto do sector — Engenharia Civil

-50

30 T
20 +
10 T

0t
a0t
20 +
E

40

ICCOP - Perspectivas de emprego - v.c.s
(mm3m)

— Conjunto do sector — Engenharia Civil

T30
+20
+10
To
+-10
120
|
30
T -40

+ + + + + - -50
Jan-98 Jan-99 Jan-00 Jan-01 Jan-02 Jan-03 Jan-04 Jan-05 Jan-06 Jan-07 Jan-08 Jan-09 Jan-10 Jan-11

www.ine.pt | Servigco de Comunicacdo e Imagem - Tel: +351 21.842.61.00 - sci@ine.pt

4/10




BTt

informagdo a comunicagdo so

“Promocdo Imobilidria e Construcdo de Edificios” e de
“Engenharia Civil".

Inquérito Qualitativo de Conjuntura ao Comeércio
(ICC)

O indicador de confianca do Comércio estabilizou em
Fevereiro, apds a recuperagdo observada no més anterior
que interrompeu o perfil descendente iniciado em Julho.
No entanto, considerando valores sem médias moveis de
trés meses, este indicador apresentou um agravamento no
més de referéncia. Em Fevereiro, o indicador de confianga
registou uma ligeira diminuicdo no subsector de Comércio
por Grosso, enquanto no de Comércio a Retalho se
verificou uma ténue recuperacdo. Para a evolugdo do
indicador de confianga no més de referéncia contribuiram
negativamente as opinides sobre o volume de vendas e as
apreciacbes sobre as existéncias, enquanto as
perspectivas de actividade contribuiram positivamente.

O SRE das apreciacOes sobre o volume de vendas registou
uma ténue diminuigdo em Fevereiro, contrariando o
significativo aumento do més anterior, apresentando um
acentuado movimento negativo no subsector de Comércio
por Grosso e um forte movimento positivo no de Comércio
a Retalho. O SRE das opinidbes sobre o nivel das
existéncias recuperou ligeiramente, interrompendo a
diminuicdo dos quatro meses anteriores. Em Fevereiro,
este comportamento deveu-se a recuperacdo observada
no subsector de Comércio por Grosso, tendo-se registado
um agravamento no de Comércio a Retalho. Os saldos das
apreciagOes sobre os precos de venda e das expectativas
de evolucado dos precos de venda aumentaram
ligeiramente em Fevereiro, prolongando as respectivas
trajectorias ascendentes iniciadas em Junho de 2009 e
fixando os valores mais elevados desde Julho de 2008. Em
Fevereiro, apenas o subsector do Comércio por Grosso
registou um contributo negativo para o saldo das
expectativas de evolucdo dos precos de venda. O saldo
das perspectivas de actividade apresentou uma ténue
recuperacdo no més de referéncia, interrompendo o
acentuado perfil descendente apresentado desde Junho,
devido a evolugdo positiva do subsector de Comércio por
Grosso, uma vez que o de Comércio a Retalho diminuiu. O
SRE das perspectivas sobre o volume de encomendas a
fornecedores retomou o perfil descendente iniciado em
Julho de 2010, em resultado da forte reducdo apresentada
no subsector de Comércio a Retalho. As perspectivas de
emprego registaram uma ligeira deterioracdo em
Fevereiro, apds a ténue recuperacdo observada no més
anterior. Os subsectores de Comércio a Retalho e de
Comércio por Grosso apresentaram comportamentos
contrarios no més de referéncia, verificando-se um
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agravamento no primeiro e uma recuperagéo no segundo.

Inquérito Qualitativo de Conjuntura aos Servigos
(ICS)

O indicador de confianca dos Servicos aumentou em
Fevereiro, suspendendo o perfil descendente iniciado em
Abril de 2010. A evolugdo do indicador no més de
referéncia resultou do contributo positivo dos SRE de
todas as componentes, apreciacdes sobre a actividade da
empresa, opinides sobre a evolucdo da carteira de
encomendas e perspectivas de procura. As apreciacoes
sobre a actividade da empresa recuperaram nos Ultimos
dois meses, embora de forma mais expressiva em
Fevereiro, retomando o movimento crescente iniciado em
Julho de 2009. O saldo das opinides sobre a evolucao da
carteira de encomendas aumentou no més de referéncia,
interrompendo a trajectéria negativa observada desde
Agosto. Por sua vez, as perspectivas de procura
recuperaram em Fevereiro, apds terem fixado no més
anterior o minimo desde Julho de 2009, suspendendo o
perfil decrescente iniciado um ano antes.

Considerando as restantes varidveis inquiridas, note-se
gue o saldo das opinides sobre a evolugdo recente do
emprego aumentou nos Ultimos quatro meses, mas mais
intensamente em Fevereiro, retomando a trajectoria
ascendente iniciada em Abril de 2009 e registando o valor
mais elevado desde Julho de 2001. Inversamente, as
expectativas sobre a evolugao do emprego tém vindo a
agravar-se desde Novembro, contrariando a recuperacao
iniciada em Julho, e atingindo em Fevereiro o minimo
desde Maio de 2009. O SRE das perspectivas de evolucao
dos precos de prestagdo de servicos aumentou em
Fevereiro, prolongando o perfil ascendente iniciado em
Abril de 2009 e fixando o valor mais elevado desde Julho
de 2008. O saldo das apreciagbes relativas ao volume de
vendas registou uma diminuigdo ténue em Fevereiro,
mantendo a trajectoria negativa iniciada em Abril.

Refira-se ainda que, em Fevereiro, os indicadores de
confianga de cinco das oito secgbes dos Servicos
aumentaram. Contudo, a generalidade das seccdes
registou uma evolugdo negativa na maioria das variaveis.
Exceptuam-se as seccdes de “Actividades imobilidrias” e
de “Actividades artisticas, de espectaculos, desportivas e
recreativas” por apresentarem um aumento dos SRE na
maioria das varidveis e a de “Outras actividades de
servigos” por registar um equilibrio entre varidveis com
evolucdo positiva e negativa.
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10 (mm3m) T 10

104
20 +-20

-30 130

40 | | | | | | | | | ik 40
Jan-01 Jan-02 Jan-03 Jan-04 Jan-05 Jan-06 Jan-07 Jan-08 Jan-09 Jan-10 Jan-11

-20 4

-30 4

ICS - Carteira de encomendas - v.c.s.
30 - (mm3m) —30

20 q T2

+-10
+-20

130

-40 I I I I I I I I I L 40

Jan-01 Jan-02 Jan-03 Jan-04 Jan-05 Jan-06 Jan-07 Jan-08 Jan-09 Jan-10 Jan-11

Proximo destaque sera divulgado no dia 30 de Marco de 2011
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Indicad ores de Confianca e respectivas séries de base (mm3m; s.r.e; séries longas)

Infcio da [Média* || Desvio mMTnirmo [ ED (agle]
Série Valor || Padréo || Valor Data Valor Data
1 Indicador de Confianga da Inddstria Transformadora (2 +3-4/3 (a) (<) Farn-82| -39 1| 3286 Fev-09| 18,0 Abr-827|
2 Procura Global (&) (< Jan-87| -18.7 15 7| F2a8 Abr-0g 2.4 Aeir-87|
3 Perspectivas da Produgio nos Préximos 3 meses (a) (Q an-82 77 285 282 Fer-0 234 Adzr-82)|
4 Stocks de produtos acabados (&) (<) Jan-87 2.8 5.7 -1a.5 Abr-87| &5 A2
5 Indicador de Confianga dos Servigos (6 +7+8)3 (a) () Abr-01 -3.8 8.3 -2#£.6 Abr-09| 188 Abr-or
5 Actividade nos Ultimos 3 Meses** &) (D Abr-of -7 23| 235 Sur-09) 221 Abr-o7
7 Perspectivas da Procura nos Proximos 3 Meses (a) (Q) Abr-07F 2.8 Za| 2oz Abr-0g 75,3 Aud-0f
5 Carteira de Encomendas nos Ultimes 3 meses (&) (D) Abr-of 8.4 1as 337 Abr-0g 207 Abr-o7
9 Indicador de Confianga do Comércio (12+15-18)3 (a) (<) Farr-89) -a.86 73| 214 Abr-09| rr. o Fun-28
10 -Comeércio por Grosso (a) () Farn-89) -2 7 69| 175 Afar-09 113 Afai-27|
11 -Comércio a Retalho (a) (o) Far-89) 2.8 87| 26,5 Abr-09 122 Farr-29|
12 Volume de Vendas (&) () San-89 =52 jZs5 <437 Apr-0g i4,.3 Sun-28
13 - Comérdo por Grosso (a) (0 Sar-8 -5 rra| -4os Apr-0d| 147 Apr-89
14 - Comércio a Retalho ¢a) (© San-89 .3 j1EZ| 472 Afai-0 ja.3 Abr-29
15 Actividade nos Préximos 3 Mesas* ** {a) [q) zn-85 HE Y- F2.5 -174 Fer-03 314 Der-89)
16 - Comeércio por Grosso (8) (o) Jan-89 id. 3 114 -1az A7 F4 & Der-8g)
17 - Comércio a Retalho a) (S Jan-89 FE5 75,4 277 Fer-03 38,7 Lot
15 Mivel de Existéncias em Armazém {a) (S Az11-82) a3 5,49 51,57 Abr-to| 259 Aga-20|
190 - Comérdo por Grosso (8) (O Sar-8d 8.5 a7 - 7 Fedd|  FE T Aga-20]
20 - Comércio a Retalho (&) (© -89 Fi7 g7 =5, 4 Abr-7a 25,9 Set-89
21 Indicador de Confianga da Construgao e Obras Publicas (22 +23)2 (&) (<) Abr-97| -2.3. ¢ FI7E| 483 Few-77 18,2 Aov-27|
22 Carteira de Encomendas Actual (&) Abr-g7  -FS 7 207 547 o7 T a7 Mar-27|
23 Perspectivas de Emprego nos Préximos 3 Mesas (a) (S Abyr-27| -5.7 755 -332 Aar-033 235 Ago-27|
24 Indicador de Confianca dos Consumidores (25 +26-27+28)/4 (b) Fun-8&8| -18. 7 1738 5710 Aar-09 4.0 Nov-87|
25 Situagéo Financeira no Lar nos Prdximos 12 Meses (b) JLin-8a) -3 7 Fa.a =309 Dez-710) .5 Aam-22
26 Situagio Econdmica no Pals nos Prdximos 12 Meses (b) Jun-88| -18.8 172| 38 PERE N HEN uT-87]
27 Dessmprego no Pals nos Prokimos 12 Meses () JLin-8a) F4.& Za5 .4 ALr-20) 745 Afar-09
28 Capacidade de Poupar Dinheiro nos Préximos 12 kMeses (b) Jun-ga| -2a.Z2 118 <454 Dez-70)| i 7 Per-87
29 Indicador de Clima Econémico**** S ar-89 2.0 1.9 -3.0 Abr-09 5.0 San-89
Fev-10 | Set-10 | Out-10 | Nov-10| Dez-10 [Jan-11 Fewv-11
1 Indicador de Confianga da Inddstria Transformadora (2 +3-4)/3 (a) (<) -15.5 -9.65| 105 -10.6 -12.0| -11.0 -3 9
2 Procura Global (&) (c) 457| 279| 258| 288 -34.03| -238 34 9
3 Perspectivas da Producgao nos Préoximos 3 meses (a) (Q 25 a.5 -1.2 =22 -2.3 -7 7.
4 Stocks de produtos acabados (&) (o) -7, iz 1.8 a& 3.2 a8 -3 &
5 Indicador de Confianga dos Servigos (6+74+8%3 (a) (O -7.8 -9.8| -10.6 -9.85 -1a.5 | -12.2 -10.4
5 Actividade nos Ultimos 3 Messs** (&) () -tar| -172 -t 77| 177 -i&ad -i 75 -i5.4
7 Perspectivas da Procura nos Proximos 3 Meses (a) (Q 4.3 -8 =27 A -2 =53 =3.&
5 Carteira de Encomendas nos Ultimos 3 meses (&) () -1a 9 -7 -1 =g 7 -g2 -iz9 -7z 7
9 Indicador de Confianga do Comércio (12+15-18)3 (a) () —1. 9 1.5 -7.0 -5.3 -9.0 7.9 -7.9
10 -Comeércio por Grosso (a) () —f 7 -8 7 a7 75 - 1 -7a 7.9
11 -Comércio a Retalho (&) (O =5,0 -3.7 -7.0 -89 -11.7 -84 7.8
12 Volume de Vendas (&) (o) 17| -raz| -135| -159 -153| -139 -1 7
13 - Comérdo por Grosso (a) (0 wra| -r3r| -rar| -ras -1, 3| -F&8 -2aa
14 - Comércio a Retalho ¢a) (© -129 &4 -i1z.a =4 &= -i1g 7 -jas =70
15 Actividade nos Préximos 3 Mesas* ** {a) [q) -7 -5,.F -89 718 -138| -14.8 -1, 7
16 - Comércio por Grosso (&) (o) 1.5 4 3 &0 3.3 G4 -1az =73
17 - Comérdio a Retalho fa) (<) -3 7 5,8 -rnge| -138 ;75| -19.0 21,3
18 Mivel de Existéncias em Armazém {a) (S =33 -1z -1.4 2.5 -3 8 -5.4 4.8
19 - Comérdo por Grosso (a) (0 -, 7 2.0 a0 -7,8 -5,8 -5,8 4,2
20 - Comércio a Retalho ¢a) (© a2 . 4 2.9 =35 -1.8 1.3 5,0
21 Indicador de Confianga da Construgao e Obras Publicas (22+23)72 (&) (Q) -FE 5| 416 44 0| 4427 25 3| <464 483
22 Carteira de Encomendas Actual (a) =545 =55.1 =577 =594 1.2 835 54,7
23 Perspectivas de Emprago nos Préximos 3 Mesas (a) (S 22,5 28,7 735 220 22.3| -2z -37,9
24 Indicador de Confianga dos Consumidores (25426-274+28)/4 (k) —F4 4| F7 4| 40 0| 449 S50.2| 58086 143 7
25 Situagéo Financeira no Lar nos Préximos 12 Meses (b) -raa| -rgz 12 &5 -25.4 -30.9 337 289
26 Situagido Econdmica no Pais nos Praximos 12 Meses (k) -7 4185 | <4537 535 sz 1| 838 -ga.2
27 Desemprago no Pals nos Préximos 12 heses (b 587 525 537 577 82,3 3.3 52,1
25 Capacidade de Poupar Dinheiro nos Praximos 12 Meses (k) =380 -F342| #4137 <35 5.4 45,4 5.}
29 Indicador de Clima Econémico**** 2.8 a0 -a2.2 -a2.5 -1.0 -1.2 -1.3

* O valor médio de cada série desde o infcio da recolha até ao mes de referéncia.

** Em Maio de 2003 ocorreu uma guebra de série; até entao o periodo de refergncia referia-se ao més corrente e nao aos ltimos 3 meses.
*¥F Ern Maio de 2003 ocorreu uma guebra de série; até entdo apuravarm-se as expectativas para os praximos 6 meses.

wHrw Desde Setembro de 2004 passou a incluir os Servigos, além da Inddstria, Comércio e Construgao.

(a) Dados posteriores a Abril de 2009 apurados por uma nova amostra. Foi efectuada a colagem corm as séries cronoldgicas existentes.

(b) Dados posteriores a Abril de 2008 apurados por uma nova amostra. Foi efectuada a colagem com as séries cronologicas existentes.

(c) Séries corrigidas de efeitos sazonais.
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NOTAS

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 originais, com excepcdo do caso das séries que sdo corrigidas da sazonalidade. A correcgdo sazonal é
efectuada com recurso ao método X12-Arima (combinacdo de um processo de médias moveis com modelos integrados auto-regressivos e de
médias moveis) desenvolvido no programa Demetra, disponibilizado pelo Eurostat. Esta aplicagdo assenta na utilizacdo de modelos
probabilisticos para ajustar as séries brutas de efeitos sazonais. Periodicamente, a inclusdo de observacGes adicionais determina a
necessidade de estimar novos modelos probabilisticos, o que pode implicar revisdes as séries anteriormente divulgadas. A aplicagdo de
médias mdveis 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 ndo centrada (a informagdo é utilizada para referenciar a evolucdo no ultimo més)
verifica-se um pequeno desfasamento relativamente a propria tendéncia que se pretende detectar.

Para se visualizar a diferenca entre séries originais e sobre médias moveis, os graficos dos indicadores de confianca representam ambos os
tipos de séries.

INDICADOR DE CLIMA ECONOMICO
Variavel estimada a partir dos SRE das seguintes perguntas:

- Inqguérito 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 sdo actualmente: 1. Superiores ao
normal; 2. Normais; 3. Inferiores ao normal; 4. Nao tem habitualmente stocks.

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

de: 1. Aumento; 2. Estabilizagdo; 3. Diminuigdo.

- 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 préximos 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 construcdo 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 préximos 3 meses, 0 nimero de pessoas ao servico na vossa empresa ird: 1. Aumentar; 2. Estabilizar; 3.
Diminuir.
- Inqguérito 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 proximos trés meses, a procura dirigida a vossa empresa ira: 1. Aumentar; 2. Estabilizar; 3. Diminuir.

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

- 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 actualmente: 1.
Superior ao normal; 2. Normal; 3. Inferior ao normal.

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

> [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, 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 a actividade da empresa nos préximos trés meses podera: 1. Melhorar;
2. Manter-se; 3. Deteriorar-se.

> [Simétrico do SRE] 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 préximos 3 meses, 0 nimero 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. Satisfatoria; 3. Deficiente.
Prevé que, durante os préximos trés meses, a procura dirigida a vossa empresa ird: 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®? Tx. de represent. 2010 Tx. de represent. Fevereiro 2011
Industria Transformadora 1267 84,9% 89,9%
Construcdo e Obras Publicas 902 81,9% 82,1%
Comércio 1167 88,4% 90,4%%
Servigos 1564 87,6% 90,4%

) Em Dezembro de 2010

@ Média Anual.
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INDICADOR DE CONFIANCA DOS CONSUMIDORES
0 indicador de confianga dos consumidores resulta da média aritmética dos SRE das seguintes questdes:

> 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 econdmica geral do Pais, nos proximos 12 meses ira: 1. Melhorar muito; 2. Melhorar um pouco; 3.
Manter-se; 4. Piorar um pouco; 5. Piorar muito; 6. Ndo 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. N3o sabe.

> Nos proximos 12 meses pensa que, pessoalmente lhe serd possivel poupar/p6r algum dinheiro de lado: 1. Sim, de certeza

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

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

Tx. de resposta média dos Tx. de resposta Fevereiro
Inquérito Qualitativo de Conjuntura .
ultimos doze meses 2011
Consumidores 62,1% 57,4%

NOTAS ADICIONAIS
1. ABREVIATURAS
SRE: Saldo de respostas extremas. Diferenga ponderada entre as percentagens de respostas positivas e negativas.
v.e.: Valores efectivos.
v.c.s.: Valores corrigidos de sazonalidade.
mm3m: Média mdvel de trés meses.
mm2t: Média mével de duas observagdes trimestrais.

2. GRAFICOS
Representam saldos de respostas extremas em médias mdveis 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 excepgdo da construgdo e obras publicas) e aos consumidores desenvolvidos pelo
Instituto Nacional de Estatistica tém o apoio financeiro da Comissdo Europeia, no quadro do processo de harmonizacdo europeia de
compilagdo destes dados.
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