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Abril de 2025

INDICADOR DE CONFIANGA DOS CONSUMIDORES DIMINUI E INDICADOR DE CLIMA ECONOMICO
AUMENTA LIGEIRAMENTE

I*2, apds ter aumentado nos dois meses

O indicador de confianca dos Consumidores diminuiu em margo e abri
anteriores, atingindo o valor mais baixo desde margo de 2024. Para a evolugdo observada no ultimo més,
contribuiram negativamente todas as componentes do indicador, destacando-se as opinides sobre a evolugao

passada da situagdo financeira do agregado familiar.

O saldo das opinides dos Consumidores sobre a evolugao passada dos pre¢os aumentou significativamente em
abril, apds as diminui¢cdes observadas em fevereiro e margo, enquanto o saldo das perspetivas relativas a
evolugao futura dos pregos aumentou de forma expressiva nos Ultimos trés meses, atingindo o maximo desde
outubro de 2022.

O indicador de clima econémico ® aumentou ligeiramente, interrompendo o movimento descendente
observado nos ultimos trés meses. Na industria Transformadora verificou-se um aumento do indicador de
confianga, tendo estabilizado no Comércio e diminuido na Construcdo e Obras Publicas e nos Servigos.

Na Industria Transformadora, as perspetivas de producdo e as opinidGes sobre a evolugdo da procura global
contribuiram positivamente para a evolugdo do indicador de confiangca. No Comércio, as opinides sobre o
volume de vendas e as perspetivas sobre a atividade nos préximos trés meses contribuiram positivamente,
compensando o contributo negativo das apreciacdes sobre o volume de stocks. O indicador de confianca da
Construgao e Obras Publicas diminuiu em margo e abril, apds ter aumentando nos cinco meses anteriores,
refletindo no ultimo més, o contributo positivo das perspetivas de emprego. A diminuicdo do indicador nos
Servigos resultou do contributo negativo das opiniGes sobre a evolugdo da carteira de encomendas e das
apreciacdes sobre a atividade da empresa.

O saldo de respostas das expectativas dos empresdrios sobre a evolugdo futura dos precos de venda aumentou
no comércio, na construcao e pelo quinto més consecutivo na industria transformadora, tendo diminuido
moderadamente nos servicos.

Para 2026%, a maioria das empresas na industria transformadora (68,9%) e nos servicos (64,5%) preveem uma
estabilizacdo no investimento face a 2025. Por outro lado, 20,1% das empresas na industria transformadora e
18,4% das empresas nos servicos antecipam um aumento do investimento em 2026, enquanto 11,1% e 17,1%
das empresas inquiridas preveem uma diminui¢do do investimento nos respetivos setores.

1 Os periodos de recolha de informac&o (ver notas finais) decorreram entre 01 e 17 de abril, no caso do inquérito aos consumidores, e entre 01 e 23 de

abril no caso dos inquéritos as empresas.

2No dmbito da revisdo dos questiondrios harmonizados dos inquéritos qualitativos as empresas e consumidores, conduzida pela Comissdo Europeia

com o objetivo de identificar questSes potencialmente redundantes, serdo descontinuadas, a partir de maio de 2025, as questdes identificadas na nota

metodoldgica (pag. 14).

3 Oindicador de clima econdmico sintetiza os saldos de respostas extremas das questdes relativas aos inquéritos as empresas (Industria Transformadora,

Construgdo e Obras Publicas, Comércio e Servigos).

4Informacdo recolhida sobre a evolugdo do investimento nos inquéritos qualitativos a industria transformadora e servigos (paginas 7 e 8 do Destaque).
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Figura 1. Indicador de confianga dos Consumidores

0,0 -

-10,0

-20,0

sre

-30,0

-40,0

-50,0 A

-60,0 -
jan-11 jan-13 jan-15 jan-17 jan-19 jan-21 jan-23 jan-25

Portugal (ve) Média da série (Portugal) ===-- Portugal (mm3m) (ve) Area Euro (vcs)
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Figura 3. Indicador de confianga da Industria Transformadora
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Figura 4. Indicador de confianga da Construgdo e Obras Publicas
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Figura 5. Indicador de confianga do Comércio
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Figura 6. Indicador de confianga dos Servigos
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Séries mensais dos Inquéritos Qualitativos aos Consumidores e as Empresas

Tabela 1. Indicadores de confianga e de clima econémico

2024
| mai | jun | jul [ ago [ set [out [nov]dez|jan [ fev [mar | abr |

Indicadores de confianga
Consumidores sre/ve -0,1 set/97( -17,4 -17,6 -16,5 -12,3 -14,1 -12,8 -14,7 -14,5 -15,7 -152 -15,0 -18,0 -20,6
Industria transformadora sre/vcs 19,4 mar/87 7,3 -6,3 -6,0 7,7 5,8 -2,9 -3,7 -3,9 -4,7 5,7 -5,3 5,4 50
Construgdo e obras publicas sre/ve 25,6 set/97 -4,2 -3,1 2,7 -4,1 -3,3 -3,8 -0,3 1,2 3,6 4,2 5,3 3,3 2,9
Comércio sre/vcs 11,7 jun/98 1,5 1,7 0,2 0,3 0,4 0,9 0,9 3,2 3,5 3,3 3,8 3,6 3,6
Servigos sre/vcs 29,5 jun/01 5,3 1,8 -2,8 -0,2 -1,7 4,3 13,8 18,9 20,9 20,8 7,7 3,6 1,0
Indicador de clima econémico %/vcs 5,8 abr/98 1,8 2,0 1,8 1,6 1,6 2,1 2,5 2,8 2,9 2,8 2,4 2,1 2,2

Tabela 2. Séries mensais do inquérito aos Consumidores

2024 2025
Iﬂ:llﬂlmm
Indicador de confianga (a+b+c+d)/4 sre/ve | -47,8 out/12 set/97| -17,4 -17,6 -16,5 -12,3 -14,1 -12,8 -14,7 -14,5 -15,7 -15,2 -15,0 -18,0 -20,6
Stuagdo economica do paisnospréximos | oe | 7 7 aprsoof 166 jun/17| 17,0 188 143 L6 143 12,9 191 -84 210 219 22,6 32,6 349
12 meses (c)
Situacdo financeira do agregado famillar || 43¢ o3| 05 agojoo| 186 162 144 424 122 411 116 94 -107 AL0 87 65 -12,7
nos ultimos 12 meses (a)
Situacdo financelra do agregadofamilar | oo | 356 out12| 86  fevos| 30 27 28 00 01 04 05 10 23 A5 41 46 63
nos proximos 12 meses (b)
Realizagio decomprasmportantesnos | (oo | 516 abrj20| 6,4  set/97| 31,0 32,5 34,5 250 298 27,7 285 29,1 290 262 27,6 282 287
proximos 12 meses (d)
Situacdo econdmica do pafs nos srefves | 77,1 out/12] 20,1 out/17| 39,6 41,0 38,1 -33,1 362 32,3 -29.8 29,5 30,4 -33,4 30,7 29,7 -34,3
tultimos 12 meses
Realizagdo de comprasimportantes | ... | g77 deyjos|-145 set/o7| 71,2 735 719 703 649 632 -583 581 564 547 555 59,7 -59.8
nos utimos 12 meses
Poupanga nos préximos 12 meses sre/ve | -43,4 nov/22| 0,9 out/97| -27,0 -28,9 -26,6 -23,6 -22,7 -229 -24,1 -23,8 -22,0 -17,4 -18,1 -209 -21,6
Desemprego préximos 12 meses sre/ve | -20,0 jun/17| 85,5 fev/09| 19,2 21,8 16,7 19,2 22,2 22,5 23,3 270 256 289 24,5 21,8 28,3
Pregos nos Ultimos 12 meses sre/ve | -14,6  set/09| 87,0 out/22| 60,7 50,9 47,8 47,9 41,1 38,3 49,3 454 43,9 49,8 452 42,7 52,6
Pregos préoximos 12 meses sre/vcs | -7,5 dez/15| 81,2 mar/22| 209 21,1 19,8 17,6 19,3 13,4 20,9 188 27,7 26,5 30,7 37,1 49,6

Tabela 3. Séries mensais do inquérito a Industria Transformadora

_-mmmm--mmm
Indicador de confianga (a+b-c)/3 sre/ves | -38,5 mai/20| 19,4 mar/87| -73 63 60 7,7 58 -29 37 39 47 57 53 54 50
Bens de consumo sre/ves | 27,7 abr/20| 12,6  jan/99| -7,3 -74 -7,3 -102 69 36 49 44 35 50 46 52 52
Bens deinvestimento sre/ve | -36,0 abr/20| 24,3 fev/07 6,5 -4,1 5,2 5,3 -4,3 0,8 6,7 -4,4 -3,4 -2,1 -3,8 0,3 -0,1
Bens intermédios sre/vcs | 49,9 mai/20| 17,3 out/94| 80 51 43 65 -48 53 -26 50 65 -7,5 61 -76 -7,1
Procura global atual (a) sre/ve | -70,2 mai/20| 14,6 mar/98| -18,1 -15,7 -14,3 -20,4 -14,3 -16,5 -14,1 -13,6 -11,5 -17,1 -13,8 -14,2 -14,0
Bensde consumo sre/ve | -60,9 mai/20| 6,1 dez/17| -14,8 -16,1 -17,0 -22,3 -16,3 -14,2 -13,2 -13,1 9,3 -16,6 -13,1 -17,9 -14,2
Bens deinvestimento sre/ve | -84,0 mai/20| 33,8 jan/08| -18,3 -12,8 -10,7 -15,2 -10,5 -13,6 -16,9 -11,5 -10,3 -8,8 -12,3 -4,2 -8,6
Bensintermédios sre/ve | -72,4 jun/20| 33,8 mar/98| -20,3 -16,6 -13,9 -21,2 -144 -194 -135 -149 -13,5 -20,9 -15,0 -15,8 -16,0
Produgdo nos préximos 3 meses (b) sre/vces | -53,2  abr/20| 34,8 fev/87 1,6 0,5 0,7 1,8 1,0 10,5 7,5 4,7 1,4 2,0 09 0,1 3,3
Bens de consumo sre/vcs | 49,9 abr/20| 39,5 ago/98| -1,8 -19 0,6 -3,0 0,2 4,6 4,4 2,3 1,8 4,5 3,0 2,5 4,3
Bensdeinvestimento sre/ve | -44,9 fev/09| 50,6 ago/00 2,5 3,4 -0,6 3,9 2,1 19,8 1,2 1,5 5,4 7,2 2,9 5,6 8,3
Bens intermédios sre/vcs | -60,8 abr/20| 32,9 ago/94 2,5 5,1 5,2 5,7 3,7 7,2 9,4 29 -19 -14 02 35 04
Stock produtos acabados atual (c) sre/ve | -17,6 jan/08| 22,5 jun/93 5,4 3,9 4,2 4,6 4,1 2,8 4,5 2,9 3,9 1,9 3,0 1,8 4,2
Bensde consumo sre/ve | -11,5 jan/10| 22,3 ago/07 53 4,3 4,1 5,4 4,7 1,3 5,8 2,5 3,0 2,8 3,6 0,1 5,8
Bens deinvestimento sre/ve | -37,9 jan/09| 22,4 jun/10 3,8 2,9 4,3 4,7 4,5 3,8 4,4 3,3 5,2 4,9 2,1 0,6 -0,1
Bensintermédios sre/ve | -30,8 jan/08| 36,5 mai/20 6,1 4,0 4,2 4,1 3,6 3,5 3,6 3,0 4,0 0,1 3,1 3,6 4,8
Emprego (préximos 3 meses) sre/ve | -28,4 abr/20| 13,0 set/17 1,6 1,2 0,8 0,9 1,7 2,7 1,0 0,1 1,6 2,3 2,2 0,6 4,4
Precos de venda (préximos 3 meses) | sre/vcs | -24,6 abr/20| 44,2  abr/22 3,5 3,3 6,2 8,3 3,7 1,2 10,6 0,2 6,5 90 14,3 14,4 149
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Tabela 4. Séries mensais do inquérito a Construgdo e Obras Publicas

_- valo - m-- -IEIIEEI

Indicador de confianga (a+b)/2 sre/ve | -64,5 out/12 25,6 set/97 -3,1 -2,7 -3,3 3,8 0,3 1,2 3,6 3,3
Promogé&o imob. e const. de edificios sre/ve | -70,2 fev/12| 26,4  set/97 -5,1 1,9 5,7 —2,5 -1,0 -2,2 32 -39 -0,1 0,7 4,0 2,3 1,8
Engenharia civil sre/ve | -64,3 mai/12| 16,7 jul/97| -12,2 -4,4 -4,2 9,9 -12,9 -13,2 7,2 13,5 11,1 13,8 7,5 7,8 10,3
Atividades especializadas de const. sre/ve | -57,7 out/12| 8,2 dez/18 3,5 -4,3 39 -2,7 03 0,3 0,5 1,2 4,8 3,5 6,3 1,9 -0,5

Carteira de encomendas atual (a) sre/ve | -77,5 out/12| 23,3 set/97| -8,8 -12,2 9,0 -10,0 -10,1 -10,4 50 -3,7 -7 -16 -48 -1,6 -3,6
Promogdo imob. e const. de edificios sre/ve | -85,6 out/12| 22,1 set/97| -87 94 -88 69 59 65 -75 95 61 -38 55 0,1 -2,4
Engenharia civil sre/ve | -71,5  jul/12| 12,1 jul/o7| -19,4 -20,4 -16,9 -185 -24,9 -21,9 2,8 10,3 7,1 3,8 -7,7 -2,6 -1,3
Atividades especializadas de const. sre/ve | -73,3 out/12| 2,1 jul/19] -10 -108 34 91 66 91 60 -37 04 -14 -14 -40 -74

Emprego nos préximos 3 meses (b) sre/ve | -51,8 jan/12| 35,9 jun/97 0,4 5,9 3,6 1,8 3,5 2,8 4,4 6,1 9,0 10,0 15,5 8,3 9,4
Promogdo imob. e const. de edificios sre/ve | -59,0 jan/12| 37,6 jun/97| -1,6 56 -2,6 1,9 3,9 2,1 1,2 1,7 5,9 5,3 134 4,5 5,9
Engenharia civil sre/ve | -61,7 mai/12| 31,2 jul/o1 5,0 11,6 8,6 -1,2 -1,0 4,5 11,7 16,7 15,1 23,8 22,6 18,3 21,9
Atividades especializadas de const. sre/ve | -43,6 dez/12| 16,3 dez/18 8,0 2,1 11,2 3,8 6,0 9,7 5,0 6,2 10,0 8,4 13,9 7,8 6,4

Atividade (Ultimos 3 meses) sre/ve | -65,5 abr/12| 26,7 mai/98 1,8 7,4 5,6 6,0 4,3 0,6 4,0 0,1 5,6 7,1 3,9 2,8 6,5

Pregos de venda (préximos 3 meses) sre/ve | -29,3 ago/12| 43,0 jun/22| 11,8 9,7 8,4 11,4 9,9 7,9 55 10,2 13,9 20,2 20,0 16,1 17,5

Tabela 5. Séries mensais do inquérito ao Comércio

. | _Minimo | Maximo | 2024 [ 2025 |
_mmm-mmm

Indicador de confianga (atb-c)/3 sre/ves | -29,3  abr/20| 11,7 jun/98 -0,2 3,5 3,8 3,6 3,6
Comeércio por grosso sre/vcs | -28,6  mai/20| 13,3 abr/98 —0,5 2,7 -2,4 -1,3 0,8 -0,1 -1,1 2,7 2,6 2,9 2,8 3,0 5,0
Comércio aretalho sre/ves | -31,3  abr/20| 13,1 jul/98 3,2 0,5 2,1 2,0 0,2 2,0 4,0 3,5 4,6 3,7 4,8 3,9 2,0

Volume de vendas Gltimos 3 meses (a) | sre/vcs | -57,1  jun/20| 16,4  fev/89 2,2 4,3 2,8 0,1 2,2 2,6 2,0 7,1 7,1 9,4 6,5 6,5 8,6
Comércio por grosso sre/vcs | -58,5 jun/20]| 19,3  fev/89| -2,7 46 -84 51 -3,7 1,9 3,3 6,5 5,4 10,2 5,7 6,6 10,9
Comércio aretalho sre/vcs | -58,5 ago/12| 19,2 abr/99 7,0 3,9 4,0 51 -09 3,5 9,2 7,4 8,8 8,2 7,0 6,4 5,8

Atividade préximos 3 meses (b) sre/vcs | -51,5 abr/20| 40,1 out/89 6,2 4,3 4,9 3,3 5,6 4,8 3,1 6,1 7,3 4,3 7,0 3,9 4,8
Comércio por grosso sre/vcs | -49,4  abr/20| 49,6 out/89 3,8 6,4 3,3 2,2 8,2 4,2 2,7 4,8 6,1 3,4 4,0 1,8 5,6
Comeércio aretalho sre/vcs | -55,5 abr/20| 40,8  jul/94 8,1 1,8 5,7 5,0 2,6 5,5 5,2 7,7 8,9 5,4 10,4 5,6 3,3

Volume de stocks atual (c) sre/ve | -14,9 fev/13| 26,4  jul/90 4,0 3,5 2,7 2,5 2,1 4,7 2,5 3,8 3,8 3,8 2,1 03 2,4
Comércio por grosso sre/ve | -15,3 out/12] 28,2 jul/90 2,7 2,9 2,1 0,9 1,9 6,3 2,7 3,1 3,8 4,8 1,4 -0,7 1,7
Comércio aretalho sre/ve | -17,5 fev/13| 32,6  jul/89 5,3 4,2 3,4 4,3 2,3 3,0 2,3 4,5 3,9 2,6 2,9 0,2 3,2

Encomendas a fornecedores sre/vcs | -43,9  abr/20| 20,4 ago/98| -0,9 0,0 0,2 -25 36 1,0 2,2 2,2 1,7 1,8 0,8 0,7 1,0

Emprego nos préximos 3 meses sre/ve | -29,2 out/12| 22,8 set/97 3,4 4,5 4,1 2,5 3,3 09 0,7 2,2 2,2 1,6 2,3 3,1 3,5

Pregos de venda (UItimo més) sre/vcs | -11,7  abr/09| 39,4 abr/22 6,2 1,1 1,3 8,6 1,9 1,8 4,7 7,2 9,0 9,2 104 3,8 4,8

Precos de venda (préximos 3 meses) | sre/ves [ -11,9  jul/03| 41,9 mar/22 8,8 6,7 7,1 103 6,8 3,5 5,8 5,3 9,0 10,2 5,5 7,0 7,5

Tabela 6. Séries mensais do inquérito aos Servi¢cos

2024 2025
m-mm
Indicador de confianga (a+b+c)/3 sre/vcs | -56,4 mai/20 5,3 -2,8 -1,7 4,3 13,8 18,9 20,9 20,8 7,7 3,6 1,0

Atividade nos Ultimos 3 meses (a)
Procura nos préximos 3 meses (b)
Procura nos ultimos 3 meses (c)
Emprego nos préximos 3 meses
Precos de venda (préximos 3 meses)

-74,2  jun/20
-54,9 abr/20
-71,8  mai/20
-29,8 abr/20
-24,1  abr/20

sre/vcs
sre/vcs
sre/vcs
sre/vcs
sre/vcs

4,3 1,3 -6,1 -3,6 4,5 -10 166 20,7 21,0 20,5 8,6 3,2 0,2
13,3 3,8 0,4 4,9 57 14,4 13,7 16,4 186 194 11,4 6,8 6,8
-1,7 o5 -26 21 61 06 11,3 196 232 225 3,1 0,8 4,1

9,6 3,3 4,2 9,9 7,8 9,3 17,6 157 6,1 12,0 11,3 8,5 5,2

4,8 8,9 7,8 8,5 10,2 8,2 9,6 8,8 8,7 12,2 9,6 3,9 3,5
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Resultados das questdes qualitativas semestrais sobre o investimento
Inquérito Qualitativo de Conjuntura a Industria Transformadora (ICIT)

Tabela 7. Evolugdo do investimento total realizado/previsto (%)

RIS ANO AUMENTAR ESTABILIZAR DIMINUIR RSE/_\SIIDDO(;II')AES
TRANSFORMADORA
EXTREMAS
2025 205 591 - 205 00
Bens de consumo
2026 o w1 o ees oo 1A T
2025 41,4 42,3 16,3 25,1
Bens deinvestimento i
2026 31,4 60,1 8,5 22,9

2025 38,6 45,1 16,4 22,2
: 16,0 72,1

Bensintermédios

TOTAL

Tabela 8. Evolugdo do investimento realizado/previsto por destino (%)

IPUSIEL AUMENTAR ESTABILIZAR DIMINUIR RSI:\SIID%OS'II?AES
TRANSFORMADORA
EXTREMAS

o ) 275 56,0 16,6 10,9
Magquinaria e equipamentos

I 22,4 76767,57 11,1 ”1717,3
Melhoramentos de terrenos, 2025 28,4 57,4 14,3 14,1
construgdo einfraestruturas 2026 14,2 73,4 12,4 1,7
o o 2025 17,5 70,0 12,5 5,0

Ativos intangiveis i
2026 9,5 81,4 9,1 0,4
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Inquérito Qualitativo de Conjuntura aos Servigos (ICS)

Tabela 9. Evolugdo do investimento total realizado/previsto (%)

SALDO DE
SERVICOS AUMENTAR ESTABILIZAR DIMINUIR RESPOSTAS
EXTREMAS
2025 35,9 50,5 13,6 22,4
Transportes e armazenagem (Sec¢do H)
2026 27,8 62,4 9,8 18,0
) o R 2025 18,1 68,1 13,7 4,4
Alojamento, restauragdo e similares (Secgdo I)
2026 20,2 72,4 7,4 12,8
Atividades de informagdo e de comunicagdo 2025 17,5 48,4 34,1 -16,7
(Secgdo J) 2026 15,2 49,9 34,8 -19,6
. . L " 2025 15,2 80,7 4,1 11,1
Atividades imobilidrias (Secgdo L)
2026 16,2 79,7 4,1 12,1
Atividades de consultoria, cientificas, técnicas e 2025 11,0 57,1 31,9 -20,9
similares (Secgdo M) 2026 12,4 57,1 30,4 -18,0
Atividades administrativas e dos servigos de apoio 2025 25,7 59,2 15,2 10,5
(Secgdo N) 2026 19,8 68,3 11,9 7,9
Atividades artisticas, de espetaculos e recreativas 2025 21,6 69,7 8,7 12,8
(Secgdo R) 2026 19,9 70,8 9,3 10,6
. . . 2025 10,0 71,0 19,0 9,0
Outras atividades de servigcos (Secgdo S)
2026 15,5 68,1

2025
TOTAL
2026

Tabela 10. Evolugdo do investimento realizado/previsto por destino (%)

20,3
18,4

60,6
64,5

SALDO DE

SERVICOS ANO AUMENTAR ESTABILIZAR RESPOSTAS
EXTREMAS
o , 2025 20,1 65,4 14,6 55
Magquinaria e equipamentos
______________________________________________________________________ 026 o ve 890 sy A
Melhoramentos de terrenos, construgdo e 2025 19,2 62,0 18,8 0,5
infraestruturas 2026 17,5 65,6 16,9 0,6
o o 2025 15,0 67,9 17,0 -2,0
Ativos intangiveis
2026 13,8 72,1 14,0 -0,2

INQUERITOS QUALITATIVOS DE CONJUNTURA AS EMPRESAS E AOS CONSUMIDORES — ABRIL DE 2025

ine.pt | Servico de Comunicacao e Imagem - tel: + 351 21 842 61 10 | sci@ine.pt

8/15



7

INSTITUTO NACIONAL DE ESTATISTICA
STATISTICS PORTUGAL

informacao a comunicacao social

NOTA METODOLOGICA

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 Produgdo 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 confianga. 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. O método de correcdo sazonal usado pela CE pode ser consultado no manual do utilizador
disponibilizado em:

https://ec.europa.eu/info/files/user-guide-joint-harmonised-eu-programme-business-and-consumer-surveys en

O ajustamento sazonal é efetuado com recurso ao método X13-Arima (modelos integrados autorregressivos e de
médias mdveis) desenvolvido no programa JDemetra+!, disponibilizado pelo Eurostat. Esta aplicacdo assenta na
utilizacdo de modelos probabilisticos para ajustar as séries brutas de efeitos sazonais. Em maio de cada ano, estes
modelos sdo reestimados, o que pode implicar revisGes as séries anteriormente divulgadas.

Para se visualizar a diferenca entre séries originais e sobre médias maveis, os graficos dos indicadores de confianca
representam ambos os tipos de séries. A aplicacdo de médias moveis permite que as séries fiqguem mais alisadas,
expurgando movimentos irregulares, e permitindo uma maior perce¢do das tendéncias de curto prazo. Uma vez que
a média é ndo centrada (a informacdo é utilizada para referenciar a evolugdo no ultimo més) verifica-se um pequeno

desfasamento relativamente a prépria tendéncia que se pretende detetar.

O saldo de respostas extremas (sre) corresponde a diferenca entre a percentagem de respostas (resp.) de valoragdo
positiva (+) e as de valoragdo negativa (-), ou seja, sre = %resp.(+) - %resp.(-). No Inquérito Qualitativo de Conjuntura
aos Consumidores existem guestBes com mais que uma opg¢do de natureza positiva/negativa. Nestes casos, as
percentagens de resposta mais positivas (++)/negativas (--) é 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.

A anadlise efetuada no presente destaque baseia-se em séries de valores efetivos mensais, o que permite uma
identificacdo mais clara dos movimentos de muito curto prazo, particularmente relevante no periodo da pandemia
COVID-19. As séries mensais em médias moveis de trés meses (mm3m) e as séries trimestrais em médias moveis de

dois trimestres (mm2t) estdo disponiveis no ficheiro excel que acompanha o presente destaque.

10 JDemetra+ é um software de livre acesso, disponivel em: https://ec.europa.eu/eurostat/cros/content/software-jdemetra_en.
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INFORMAGAO SOBRE A RECOLHA DE DADOS

Em abril de 2025, os periodos de recolha de informacgdo decorreram entre 01 e 17 (dias Uteis), no caso do inquérito

aos consumidores, com 1242 respostas obtidas (entrevistas telefénicas), e entre 01 e 23, no caso dos inquéritos as
empresas (Webing).

A distribuicdo do nimero de respostas ao inquérito de conjuntura aos consumidores por més de recolha é a seguinte:

Figura 7. Inquérito aos Consumidores - N2 de respostas por més de recolha
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As taxas de resposta e de representatividade dos inquéritos as empresas foram as seguintes:

Tabela 11. Taxas de resposta e representatividade

Taxas de resposta Taxas de representatividade @
Inquéritos Qualitativos de
Conjuntura as Empresas Fevereiro Fevereiro Abril
2025 2025 2025

Industria Transformadora 79,6% 79,6% 80,9% 77,6% | 91,7% | 92,5% 91,6% 90,0%
Construgdo e Obras Publicas | 76,2% 75,6% 77,2% 75,4% | 87,0% | 87,8% 88,7% 88,2%
Comércio 78,5% 77,6% 78,4% 75,5% |92,9% | 92,8% 91,7% 90,8%
Servicos 77,6% 76,8% 78,0% 76,2% | 92,3% | 92,1% 93,5% 92,2%

(1) Média anual.
(2) Corresponde ao racio entre o volume de negdcios das empresas que responderam ao inquérito e o volume de negdcios da

totalidade das empresas da amostra.

Os graficos seguintes apresentam a distribuicdo do numero de respostas aos inquéritos de conjuntura as empresas

por més de recolha.

Figura 8. Inquérito a Inddstria Transformadora — N2 de respostas por més de recolha
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Figura 9. Inquérito a Construgdo — N2 de respostas por més de recolha
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Figura 10. Inquérito ao Comércio — N2 de respostas por més de recolha
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Figura 11. Inquérito aos Servigos — N2 de respostas por més de recolha
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Refira-se ainda que a representatividade dos ramos de atividade abrangidos pelos inquéritos as empresas,
considerando o Valor Acrescentado Bruto (VAB) a pregos correntes (Contas Nacionais Anuais finais) como variavel
econdmica, é a seguinte:

Tabela 12. Peso do VAB dos ramos de atividade

Peso do VAB dos ramos
de atividade de cada
Inquéritos Qualitativos de inquérito no total do
Conjuntura s Empresas VAB da economia

2022
IndUstria Transformadora 14,7%
Construgdo e Obras Publicas 4,8%
Comércio 12,3%
Servigos 39,4%
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INDICADOR DE CLIMA ECONOMICO

Indicador sintético estimado internamente a partir dos saldos de respostas extremas de questdes 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 variagdo do PIB em volume, aplicando-se ainda um alisamento final,

através de médias méveis de trés meses. As questdes que integram este indicador sdo:

Inquérito Qualitativo de Conjuntura a Industria Transformadora (ICIT)

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

e 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.

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

e Prevé que, durante os proximos trés meses, a tendéncia da vossa producdo (excluindo os movimentos de carater
sazonal) sera de: 1. Aumento; 2. Estabilizagdo; 3. Diminuicdo. (série ajustada de sazonalidade).

Inquérito Qualitativo de Conjuntura ao Comércio (ICC)

e Considera que, nos ultimos trés meses, e excluindo os movimentos de carater sazonal, as vendas da vossa
empresa: 1. Aumentaram; 2. Estabilizaram; 3. Diminuiram. (série ajustada de sazonalidade)

e  Excluindo os movimentos de carater sazonal, pensa que o volume de encomendas aos fornecedores nos proximos
trés meses ird: 1. Aumentar; 2. Manter-se; 3. Diminuir. (série ajustada de sazonalidade)

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

e Excluindo os movimentos de carater sazonal, pensa que a atividade da empresa nos préximos trés meses podera:
1. Melhorar; 2. Manter-se; 3. Deteriorar-se. (série ajustada de sazonalidade)

Inquérito Qualitativo de Conjuntura a Construcdo 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 estd atualmente: 1. Acima do normal;
2. Normal; 3. Abaixo do Normal.

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

Inquérito Qualitativo de Conjuntura aos Servicos (ICS)

e 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. (série ajustada de sazonalidade)

e 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. (série ajustada de sazonalidade)

e Prevé que, durante os proximos trés meses, a procura dirigida a vossa empresa ird: 1. Aumentar; 2. Estabilizar; 3.
Diminuir. (série ajustada de sazonalidade)
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INDICADORES DE CONFIANCA SETORIAIS
Os indicadores de confianca resultam das médias aritméticas dos saldos de respostas extremas das seguintes
questdes:

Indicador de Confianca da Industria Transformadora

e 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.

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

e [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

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

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

e [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 Construcdo e Obras Publicas

e 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.

e  Prevé que, durante os proximos 3 meses, o nimero de pessoas ao servigo na vossa empresa ira: 1. Aumentar; 2.
Estabilizar; 3. Diminuir.

Indicador de Confianca dos Servicos

e 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.

e  Prevé que, durante os proximos trés meses, a procura dirigida a vossa empresa ira: 1. Aumentar; 2. Estabilizar; 3.
Diminuir.

e 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.

INDICADOR DE CONFIANCA DOS CONSUMIDORES

O indicador de confianca dos consumidores resulta da média aritmética dos saldos de respostas extremas das
seguintes questdes:

e Em sua opinido, a situacdo financeira do seu lar (agregado familiar), nos ultimos 12 meses: 1. Melhorou muito; 2.
Melhorou um pouco; 3. Manteve-se; 4. Piorou um pouco; 5. Piorou muito; 6. Ndo sabe.

e Em sua opinido, a situacdo 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. Ndo sabe.

e Em sua opinido, a situacdo econémica 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. Ndo sabe.

e Espera gastar mais ou menos dinheiro em compras importantes (como mobilidrio, eletrodomésticos,
computadores ou outros bens duradouros), nos proximos 12 meses: 1. Muito mais; 2. Um pouco mais; 3. O
mesmo; 4. Um pouco menos; 5. Muito menos; 6. Nao sabe.
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DESCONTINUAGAO DE QUESTOES

Tal como anunciado anteriormente, num contexto recente de maior disponibilidade de informagdo quantitativa de
curto prazo, a Comissdo Europeia conduziu um processo de revisdo dos questionarios harmonizados dos inquéritos
qualitativos as empresas e aos consumidores, com o objetivo de identificar questdes potencialmente redundantes,
permitindo reduzir a carga estatistica dos respondentes.

Na sequéncia deste processo de simplificacdo dos questionarios, para além das questdes harmonizadas identificadas
pela CE, o INE identificou questdes adicionais, que ndo fazem parte do questionario harmonizado. Deste modo,
relembramos que as questdes a descontinuar a partir de maio de 2025 sdo as seguintes:

Inquéritos Questdes

IQCC | Questiondrio mensal:

B12. Tendo em conta a situagdo econdmica geral, acha que para poupar este € um momento: 1. Muito
favoravel;2. Favoravel; 3. Ndo é Favoravel; 4. Muito desfavoravel; 9. Ndo sabe

Questionario trimestral:

B15. Esta a pensar comprar um carro hos proximos 12 meses? 1. Muito provavel;2. Provavel; 3. Ndo é
provavel; 4. Ndo é nada provavel; 9. Ndo sabe

ICIT Questionario trimestral:

B10. Ao ritmo de producdo atual e em condi¢gdes normais, a vossa carteira de encomendas global ou o
plano de produgdo assegura-vos uma produgdo para quantas semanas aproximadamente?

B12. Tendo em conta os contratos concluidos e as negociagdes em curso, considera que o volume das
vossas exportagdes nos proximos trés meses ira: 1. Aumentar; 2. Estabilizar; 3. Diminuir.

B15. Relativamente aos ultimos trés meses, e excluindo os movimentos de carater sazonal, considera que
os precos de aquisicdo de matérias-primas, produtos intermédios e energéticos, no fim do més em
referéncia estdo em: 1. Aumento; 2. Estabilizacdo; 3. Diminuicdo

ICC Questionario mensal:

A4. Considera que, relativamente ao més precedente, a tendéncia dos vossos precos de venda é
atualmente de: 1. Aumento; 2. Estabilizacdo; 3. Diminuicdo

A5. Atualmente e tendo em conta a época do ano, a atividade da empresa pode considerar-se: 1. Boa; 2.
Satisfatoria; 3. Deficiente

Questionario trimestral:

B9. Tendo em conta a época do ano e relativamente ao trimestre anterior, diga se no trimestre em
referéncia o volume de vendas efetuado: 1. Aumentou; 2. Manteve-se; 3. Diminuiu.

B10. Excluindo os movimentos de carater sazonal, prevé que durante os préoximos trés meses as vendas
da vossa empresa, poderdo: 1. Aumentar; 2. Manter-se; 3. Diminuir.

ICCOP | Questionario trimestral:

B6. Ao ritmo de produgdo atual e em condi¢des normais, a vossa carteira de encomendas total ou plano
de producdo assegura-vos uma produc¢ao para quantos meses aproximadamente?

B9. Considera que o volume de negdcios relativamente ao trimestre anterior irda nos proximos meses: 1.
Aumentar; 2. Estabilizar; 3. Diminuir.

ICS Questionario mensal:

A2. Tendo em conta as atividades desenvolvidas, o nimero de pessoas ao servigo da vossa empresa ao
longo dos ultimos trés meses: 1. Aumentou; 2. Estabilizou; 3. Diminuiu.

A4. Considera que, relativamente ao més precedente, a tendéncia do vosso volume de vendas é
atualmente de: 1. Aumento; 2. Estabilizacdo; 3. Diminuicdo

Questionario trimestral:

B8. Tendo em conta a época do ano e relativamente ao trimestre anterior, diga se no trimestre em
referéncia o volume de vendas efetuado: 1. Aumentou; 2. Estabilizou; 3. Diminuiu.
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SIGLAS E DESIGNAGCOES

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 movel de duas observagdes trimestrais

mm3m: Média mével de trés observa¢des mensais

resp: respostas

sre: Saldo de respostas extremas

VAB: Valor Acrescentado Bruto

vcs: Valores corrigidos de sazonalidade

ve: Valores efetivos

Data do préximo destaque mensal — 29 de maio de 2025
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