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Para interpretar a FootGrafia

Trimestre de referéncia. Trimestre ja terminado ao qual dizem respeito as opinides ou factos sobre
determinada variavel. E indicado sempre no canto inferior direito da capa da FootGrafia.

Trimestre homoélogo. E um trimestre com a mesma ordem do referenciado mas correspondente ao
ano anterior.

Apreciacao anual. Comparacao de valores para determinado indicador entre 2 trimestres homologos
SUCESSIVOs.

Apreciacao trimestral. Comparagéo de valores para determinado indicador entre 2 trimestres
sucessivos. Retrata uma evolucao mais recente do indicador do que a apreciagéo anual.

Data de fecho das séries utilizadas. Data-limite de aceitagdo de novos dados estatisticos para
inclusdo numa edigéo da FootGrafia. Salvo mencao contraria, coincide com o fim do trimestre de
referéncia + 45 dias.

Data de publicacao da FootGrafia. Salvo mencéo especifica, coincide com o fim do trimestre de
referéncia + 60 dias.

Sentimentos sao opinides dos profissionais do Sector emitidas sobre aquilo que aconteceu no
trimestre de referéncia da FootGrafia.

Expectativas sdo percepgoes subjectivas dos profissionais do Sector, formuladas imediatamente
apods o termo do trimestre de referéncia, sobre aquilo que ira acontecer no trimestre seguinte.
Variacao homéloga (VH). Diferenca entre valores de uma mesma série em dois trimestres homologos
SUCesSSIVOs.

Saldo de respostas extremas (SRE). Diferenca, em pontos percentuais (pp), entre respostas
(opinides dos profissionais) favoraveis e desfavoraveis sobre determinada variavel.

Média maével (mm). Média de valores de uma determinada variavel para um nimero fixo (n) de trimestres
(por ex. 4), incluindo o ultimo periodo registado (T) e excluindo o periodo mais antigo (T — n).

Valores corrigidos de sazonalidade (vcs). Valores aos quais foi expurgada a parte da sua variagéo que
se repete segundo um padrao bem identificado (por ex., as estacdes do ano).



Sector do

Calcado em
FLASH

Apesar de multiplos sinais negativos e enguanto se afina o indice
Previsao.APICCAPS, o Indicador Avancado de Expectativas do Sector
revela uma notavel inflexao no estado de alma para o 2° trimestre de
2012. O renovado otimismo combina o inesperado aumento da
exportacao no 1° trimestre de 2,5%, com as boas perspetivas de
encomendas externas, proprias da estacdo, e uma ténue distensao do
ambiente macroecondmico europeu, confiante de que a crise da divida
soberana do Sul s6 pode melhorar. Ao lado da Alemanha, acredita-se
agora que tambem a Franca e o Reino Unido vao dar algum félego a
Uni&o Europeia. Fica a duvida se o calgado portugués consegue
escapar, com 3 grandes mercados avariados (Holanda, Espanha e o
mercado domestico). E também resistir as diferentes formas como o
Low Cost asiatico entra nesta FootGrafia da Europa.
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1. Dinamica do Negocio
Sintese trimestral APICCAPS

« Para melhor compreensao
dos leitores, o valor, em
termos de sintese
informativa, do indice
Avancado de Expectativas
(IAP) do Sector é objecto de
uma explicacao
especializada e comparada
no ‘Caso do Trimestre’.

* No 1° trimestre de 2012
este indicador composito
mostra uma nitida inflexao
de tendéncia, passando até
de um pessimismo nitido
para um inopinado
otimismo.

- Para tal facto tera
contribuido a surpresa

da variacao homéloga da
exportacao (+2,5%) e o
otimismo de expectativas
relativamente as
encomendas externas,
embora parte desta
dindmica seja sazonalmente
normal (grafico G4).

» Arealidade recente, porém,
nao parece fundamentar
uma inversao estrutural do
humor, como mostra a
evolucao modesta da
situacao, visivel no indicador
de sentimento dos
operadores e no
desempenho da exportacao.

 Talvez s6 uma ténue
distensao previsional do
ambiente macroeconémico
(graficos G24 a G27) tenha
alimentado esta esperanca.

@ Sintese de percecées APICCAPS, Exportacédes e indice Previsdo.APICCAPS
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» As correcoes, para

melhor, do indice
Previsao.APICCAPS sobre
avariacao expectavel das
exportacoes de calcado
refletem de certo modo esta
perspetiva.

» Mas arigorosa técnica
econométrica subjacente
resiste com cautela ao
embandeiramento em arco.
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1° Trimestre de 2012

Sintese trimestral APICCAPS

« Apesar de o Indice do
Volume de Negdcios (INE)
abranger outras indUstrias
do couro além do calcado
(vide ‘Caso do Trimestre’)

a sua deterioracao é bem
acompanhada pela evolucao
dos indicadores de opiniao
do Sector.

« No 1° trimestre a formacao
de expectativas do Sector
sobre as encomendas foi,
mais uma vez, praticamente
confirmada pelo sentimento.

 Ja nas expectativas de
Negdcio (ndo limitado as
vendas), os erros de
percecao sao mais
evidentes: neste periodo o
pessimismo inicial (-16pp)
mostrou-se ainda demasiado
benigno (contra -30pp).

« A manter-se o razoavel
acerto das expectativas de
encomendas, o otimismo do
Sector para o 2° trimestre
de 2012, mesmo em relacao
ha um ano atras, podera
significar uma razoéavel
perspetiva de exportacao.

» Quanto ao Negb6cio, apesar
de menos pessimista,
podera continuar em terreno
negativo.

@ Evolucao do volume e estado de negocios e das encomendas totais
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« Tudo podera querer
sinalizar que o Sector
acredita que, apesar de as
previsoes macroeconémicas
europeias (grafico G24)
serem fracas, a
probabilidade de
recuperacao é maior que a
de agravamento.

1°T 2°T



» A preocupacao crescente
dos operadores com as
encomendas, estrangeiras e
nacionais, comparada com o
40 trimestre de 2011,
apenas confirma o
sentimento do gréafico G2.

e Também a anomalia
climatérica ja vinha
assinalada anteriormente.

@ Evolucao das AMEACAS desde o trimestre anterior

« Algo estranha, apesar de
pouco generalizada, é a
alegada dificuldade
cambial, possivelmente
relacionada com a tendéncia
para a desvalorizacédo do
Euro.

« Irrelevante para a forte
componente Euro da
exportacao de calcado

(4 dos 5 maiores mercados),
s6 comportara receios na
exportacao extra-euro no
caso de a ma conjuntura
trazer fortes pressdes sobre
os precos de venda.

Evolucao das AMEACAS desde o trimestre anterior

Encomendas de clientes estrangeiros insuficientes

Encomendas de clientes nacionais insuficientes

Condigdes climatéricas

Situagéo cambial

Condicionamentos do acesso a mercados externos

Preco das matérias-primas

Concorréncia de importacoes

Dificuldades de abastecimento de matérias-primas

Dificuldades financeiras

Escassez de mao-de-obra qualificada

Legislacéo laboral
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Escassez de mao-de-obra
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« Everdade que a
desvalorizacao do Euro
pode também prejudicar o
preco da matéria prima
(dolarizada) mas tais
preocupacodes estao
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» No lado do alivio
assinale-se a aparente
estabilizacao do risco
financeiro, validada também
pelos indicadores do

grafico G11.

claramente a esbater-se, e

os proprios precos de

referéncia em USD tendem
para a normalizacéo (vide
grafico G10).
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Caso do Trimestre

Analise de Conjuntura: Antecipar Riscos e Preparar Cenarios

A profunda e permanente incerteza que
tem dominado a actividade econémi-

ca desde a crise financeira de 2008,
tornou os agentes econémicos ainda
mais avidos de credivel informacéo de
curto prazo. Num quadro negocial em
acelerada mudanca e intensamente mais
competitivo as analises de conjuntura
ganharam outra utilidade. O objectivo é
antecipar riscos e estar preparado para
diferentes cenarios que se perspectivam
a luz dos acontecimentos mais recentes.

Deste modo, gerir a informagéo em pé
de igualdade com o talento, o capital e o
mercado’ é hoje uma das necessidades
dos gestores de topo face aos desequi-
librios fiscais cronicos, alteragdes do
mercados de trabalho, volatilidade dos
precos de matérias primas (principal-
mente energia), ajustamento brusco das
economias emergentes e as sistémicas
faléncias financeiras — os 5 maiores ris-
cos econoémicos para o ano de 20122,

A informacgéo de conjuntura, a exemplo
da FootGrafia da APICCAPS, recorre a
uma pandplia de indicadores sistematiza-
dos em funcao dos objectivos da analise
— neste caso, acompanhar a dinamica do
sector do calgado. Os gréaficos e quadros
(os Flashboard A, B e C da FootGrafia)
utilizados, apresentam dados relevantes
em tempo tao real quanto possivel (com
periodicidade mensal ou no maximo
trimestral) baseados em inquéritos de
opinido colhidos a partir de amostras
criteriosamente seleccionadas seja dos
consumidores (lado da procura), seja do
tecido empresarial principalmente da
industria, retalho, construgéo e servigos
(lado da oferta de bens e servicos).

Sentimento e Expectativas Empresa-
riais

Mas como se formam estes indicadores
economicos de curto prazo antes de
serem conhecidas pelas estatisticas
oficiais os grandes agregados macroe-
condémicos, a exemplo das exportagoes
em geral e de calgado em particular? Os
inquéritos de opinido sdo, hoje em dia, o
suporte privilegiado para a sua obtencao
e realizagdo das consequentes analises.

A APICCAPS, a exemplo de grandes
instituicdes nacionais e internacionais,
desenvolve um inquérito de conjuntura
desde o 2° trimestre de 1995 que auscul-
ta os gestores de topo do Sector sobre o
sentimento (estado actual) e expectativas
(para o periodo seguinte) relativamente a
producao, carteira de encomendas (na-
cional e do exterior), existéncias, precos
da produgéo e inputs, emprego, estado
do volume de negécios, entre outros.

Inquérito Conjuntura APICCAPS

PMI Index

indice Sentimento edstia

Bloco 1: Apreciacao da Evolugao da
Situacao do Sector no Trimestre (EV)
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Bloco 2: Perspectiva para o Sector
no Trimestre seguinte (PV)

1 Producao

2 Carteira Global de Encomendas

3 Carteira Encomendas Estrangeiro

4 Nivel Stock Produtos Acabados

5 Precos de Venda Portugal

6 Precos de Venda Mercados Externos
7 Emprego
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1 Actividade

2 Novos Negécios

3 Pedidos em atraso

4 Alteragéo Pregos

5 Pregos inputs

6 Emprego

7 Expectativas para actividade

Quadro 1 | Informacao recolhida no Inquérito de Conjuntura APICCAPS e no PMI Index

Conforme se pode verificar pelo Quadro 1,
a estrutura de questionario é semelhante
a do Indice de Compras dos Gestores
para a Industria [PMI, Purchase
Managers’ index? for Manufacturing], e
um dos mais influentes a nivel mundial.
Este indicador comecou por ser da indus-
tria, mas aplica-se hoje a outros sectores
(nomeadamente servigos) e € elaborado a
nivel de 63 paises ou de espacos supra-
-nacionais, como & o caso da Area Euro,
neste caso a cargo do Banco Central
Europeu (BCE).

A “realidade” internacional

Que informagao transmitem esses
indicadores? Sera que a perspectiva dos
empresarios é idéntica em todo mundo?

Tomemos por base o Indicador Avan-
cado de Expectativas da APICCAPS
(IAE) e o PMI Euro, ambos representados
no Graficol. Adicionou-se o Indicador
de Sentimento da APICCAPS e o PMI
Estados Unidos para servirem de con-
traponto.

Entre o Indicador Avangado da
APICCAPS, o PMI Euro e dos Estados
Unidos (abrangendo a industria, servicos,
para além de outros sectores de activida-
de) a andlise do Gréfico 1 evidencia:

- a existéncia de grandes tendéncias co-
muns — a crise em 2008, retoma de 2009,
volatilidade de 2010, declinio de 2011;

- diferencas relevantes — ascensao do
IAE versus declinio do PMI Euro em 2007
2°T (2° trimestre), bem como uma queda
muito mais acentuada em 2011 2°, 3° e
4°T, entre outras;

- uma correlacdo de 0,684, entre o PMI
europeu e o |IAE da APICCAPS, aquém
da verificada entre os dois indices PMI
que é de 0,82.

Compreendem-se as diferengas regista-
das a este nivel de analise?

As respostas, em ambas as situacoes,
vém supostamente dos gestores de
topo, mas sao formuladas tendo em
conta, quer o enquadramento macroeco-
némico existente, quer as expectativas
ao nivel da industria como um todo ou
de um sector de actividade especifi-

co — caso do cal¢cado. Em resultado,
podemos tomar o PMI como indicador
avangado da dinamica do PIB Europeu,
mas corremos riscos se o utilizarmos em
relagéo a evolugao da industria portu-
guesa de calgado.

A “realidade” nacional

Além da APICCAPS, o Instituto Nacional
de Estatistica (INE) realiza também in-
quéritos a industria transformadora, onde
se incluem o couro e calcado. Sendo
certo que as amostras das empresas a
inquirir ndo s&o iguais, existira um grupo
alargado de empresas que responderao
simultaneamente ao inquérito da
APICCAPS € do INE.

Note-se em que em relagéo a evolugéao
do Volume de Negdcios as duas enti-
dades — APICCAPS e INE - produzem
informagao com alguma dissonancia (ver
gréfico 2). As correlagdes entre a opinido
sobre a evolugdo dos negécios
(APICCAPS) e os indices (INE) de volume
de negdcios referente apenas as expor-
tacdes (0,31) e conjunto (exportacoes e

mercado interno, 0,14) sdo reduzidas.

Realce-se ainda que as duas séries de
opinido da APICCAPS (indice Avancado
de Expectativas e indice de Sentimen-
to) estao fortemente correlacionadas
(0,92), demonstrando que as respostas
ao estado actual influenciam decisiva-
mente as previsdes dos empresarios, ou
seja, ndo existe informagao autbnoma
relevante na formacgao das expectativas
empresariais.

Sera que esta divergencia de opinides
dos empresarios nos permite ainda
assim alcancar um grau de capacidade
preditiva satisfatério quando se trata de
antecipar o crescimento do valor das ex-
portacbes portuguesas de calgado, bem
como dos respectivos pregcos médios?

A analise do Gréfico 3 permite constatar
que a taxa de crescimento homoéloga das
exportacdes em valor ndo acompanha
da mesma forma as diferentes varia-
veis, seja a opinido sobre a carteira de
encomendas de exportagao, na dupla
vertente de evolugao e previsdo
(APICCAPS), seja o indice Avangado de
Expectativas, seja ainda o indice de Vo-
lume de Negécios de Exportagéo (INE).
O IAE, elaborado com base na com-
binagédo de respostas previsionais dos
varios factores inquiridos, é o que melhor
antecipa a dindmica de crescimento das
exportacdes em termos homologos —
correlagao linear de 0,34, bem superior
aos 0,18 do indicador do INE e 0,24

para as duas vertentes da carteira de
encomendas.

Conclui-se, portanto, que os indicado-
res compoésitos, como IAE, conseguem
valorizar a informagéo permitindo obter
melhores previsoes.

Por outro lado, o grafico 4 mostra que o
crescimento dos Precos de Exportacao
registado no Comércio Internacional esta
mais associado com a opinido sobre

a evolucao dos precos no estrangeiro
(correlagao linear de 0,31) do que com as
expectativas (0,06), ambas referentes ao
inquérito da APICCAPS.

A outra séria apresentada no grafico —
indice de precos de produgéo industrial
do calgado (IPPI) — revela que os pregos
de produgéo na industria de calgado tém
uma variagao trimestral inferior a 1,1%,
mesmo em periodos de forte aumento
dos custos de matérias-primas, ndo
permitindo, em consequéncia, antecipar
o crescimento dos precos de exporta-
¢édo. Interessante é verificar que indicia
uma repercussao parcial do aumento dos
custos com um desfasamento superior a
2 trimestres.




Grafico 1 | Indicadores APICCAPS [IAE e IS] e PMI Index
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Grafico 2 | INE versus APICCAPS
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Grafico 3 | Taxa de Variagao das Exportacoes de Calgcado em Valor e Indicadores de Curto Prazo
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Grafico 4 | Taxa de Variacao dos Precos de Exportacao e Indicadores de Curto Prazo
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A Footgrafia antecipa a realidade?

A vantagem dos inquéritos de conjun-
tura é, portanto, antecipar a evolugao
de agregados econémicos de nivel
geral — produto interno bruto trimestral,
por exemplo ou de realidades parcela-
res — das exportagoes de calgado cujas
estatisticas sdo conhecidos oficialmente
6 meses depois.

Mas da analise que antecede relevam
dois factores importantes:

Sendo um sector cuja dindmica de
crescimento assenta no seu desempe-
nho internacional, nem os indicadores
mundiais, nem os indicadores nacionais
permitem antecipar a evolugéo das
exportacdes de calgado,

As taxas de variagdo das exportagdes
trimestrais de calgado em valor (Gréfico
4) apresentam uma convergéncia (corre-
lacao) de apenas 0,27 com o IAE
(APICCAPS,) e de apenas 0,12 com o
indice de Volume de Negécios de Expor-
tagéo de couro (INE), o que é definitiva-
mente insuficiente.

Independentemente de algumas afi-
nacoes de ordem metodoldgica que

se possam introduzir nos inquéritos da
APICCAPS - actualizagdo da amostra e
sensibilizagdo dos inquiridos para res-
postas mais objectivas - a previsdo das
exportacoes de calgado a nivel agregado
e de cada um dos 5 principais mercados
de destino, implica o desenvolvimento de
um modelo estruturado que nos permita
dar uma FootGrafia oportuna aos empre-
sarios sobre o comportamento do sector
e das tendéncias que se vislumbram na
conjuntura actual.

Numa préoxima edi¢ao explicaremos
como tais modelos, complementando as
expectativas dos industriais de calcado
com dados sobre a confianca dos consu-
midores e retalhistas europeus (principal
mercado de destino) e com a intensidade
da concorréncia internacional ao nivel do
preco (pregos relativos) e ainda a evolu-
¢éo de outros factores ciclicos poderao
ajudar na antecipagao de riscos de curto
prazo e conseguente (re)definicao dos
cenarios empresariais.

1“Good data won't guarantee good results”, Harvard
Business Review, Abril, 2012, pgs 23-25.

2“What keeps Global Leaders Up at Night”, Harvard
Business Review, Abril, 2012, pags: 32-33

3PMI™ servigo disponibilizado pela Markit-Financial
Information Services - http://www.markit.com. O da
area euro consta do boletim informativo do Banco
Central Europeu “Statistics Pocket Book” (publicagéo
mensal).

“4Este indicador varia num intervalo de -1 a 1.
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2.1. Formacao da
Procura do Sector do
Calcado

@ Volume de negodcios e encomendas externos e precos de exportacao

Volume de Negécios
Extemo (VH)

Encomendas Externas
Sentimento (SRE)

Encomendas Externas
Expectativa (SRE)

Precos Externos
Sentimento (SRE)

Pregos Externos
Expectativa (SRE)

Variagao Homdloga (VH) [%]
Saldo Respostas Extremas (SRE) [pp]

30

25

20

15

10

5

o!

@ Evolucao dos Top 5 mercados externos
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Melhorias sazonais
ou Recuperacao?

 Avariacdo homoéloga do Volume
de Negbcios Externo (INE), melhor
apesar de ainda negativa no 1°
trimestre, contraria a deterioracao
do sentimento do Sector sobre as
encomendas externas no passado
recente. Esta contradicao é, alias,
assinalada no ‘Caso do Trimestre’.
« A degradacao deste sentimento é
consistente com o sentimento
altista em matéria de precos
externos. De facto, o grafico G10
evidencia a descolagem dos Precos
da Producdo Industrial do Calcado
(INE), e podera denunciar o limite
da capacidade de absorcao dos
aumentos de custos pelo Sector.

« As expectativas altistas dos
precos estendem-se ao

20 trimestre de 2012, ao mesmo
tempo que as expectativas de
encomendas externas passam para
manifestamente otimistas,
embora com ajuda sazonal. Ou sera
que os exportadores pressentem
uma procura externa de calcado
mais robusta, independentemente
da macroeconomia em perspetiva
fragil (grafico G24)?

« Por falta de histérico de previsao
(apresentada pela primeira vez na
edicdo anterior) as variacoes
homoélogas esperadas ainda estao
a ser calculadas entre as previsdes
APICCAPS de exportacao para 2
trimestres futuros e as estatisticas
de exportacao disponiveis a data
da previsao, sujeitas a correcoes
posteriores. E um factor de erro a
suprimir & medida que o histérico
permitir calcular variacoes
homoélogas entre previsdes e entre
valores definitivos.

» Estatisticas provisorias do

1° trimestre apontam, todavia,
para um pessimismo exagerado
das estimativas em todos os
mercados salvo no Reino Unido,
onde ha evidéncia contraditoria.
 Os especialistas quantitativos
continuam, por isso, a afinar o
Indice Previsao.APICCAPS
especificos dos TOP 5 mercados da
exportacado portuguesa.



1° Trimestre de 2012

Tera afinal a oferta
espanhola “olhos
em bico”?

« A depressao do Volume de
Negocios Nacional no 1° trimestre de
2012, apesar de incluir outros
sectores da fileira além do calcado,
esta consistente com degradacao
brutal dos indicadores
macroeconémicos em Portugal
(grafico G30) e com a deflacao
sistematica dos precos no
consumidor.

« O facto de, apesar disso, ser
favoravel o sentimento e
expectativas do Sector sobre os
precos no mercado doméstico
resultara da fraca orientacao da
oferta nacional para este mercado,
deixando ao comércio a absorgao do
maior custo.

« Contrastadamente, as importacdes
de calcado, que vinham a perder
dinamica desde o fim de 2010,
voltam a crescer, o que, em crise, s6
podera traduzir a natural substituicao
do consumo por calgcado low cost. O
maior aumento acontece via
Holanda e Bélgica (como também
revela o grafico G7), conhecidas pela
sua intermediacado de calgado. Dos
dois, porém, sé o calcado
proveniente da Holanda corresponde
verdadeiramente ao perfil de preco
asiatico.

« A crescente competitividade do
trading holandés neste segmento
também se reflecte na perda de peso
da importacéo directa do calgcado
asiatico, em paralelo com o calgcado
barato proveniente de Espanha. O
baixo preco comum as 3 origens
indicia tratar-se afinal de uma mesma
origem regional da importagao.

« De facto a oferta “espanhola” em
Portugal continua a representar uma
quota excessiva no panorama dos
mercados europeus, a par de uma
quota igualmente atipica, mas por
defeito, da presenca directa asiatica.
Tudo leva a crer, por isso, que a
Espanha tem sido usada como
entrada preferencial na Peninsula,
mercé das suas reconhecidas
vantagens portuarias (em Valéncia e
Algeciras). E que podera estar agora
a perder para Roterdao, por razdes
de gestédo aduaneira da penetracéo
asiatica.
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2.2. Capacidade de
Oferta do Sector do

Calcado

Evolucao da producao, utilizacao da capacidade e percepgoes

sobre a producao
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Optimismo na
producao sem
espelho no
emprego

« O sentimento do Sector sobre o
Negacio (grafico G2) acompanha
perfeitamente a sua percepcao sobre
a utilizacdo da capacidade produtiva
€, no essencial, a deterioracéo do
sentimento sobre a evolucédo da
producao de calgcado até ao

1° Trimestre de 2012.

« Ja o indice de Producéo Industrial
(INE) esta menos sintonizado, em
virtude de abranger outros sectores
do couro além do calgado.

» Mas, curiosamente, a evolucédo da
expectativa dos industriais de
calcado sobre a produgao continua
bastante em sintonia com o
indicador alargado de producéo do
INE.

» O sentimento do sector do calgado
acerca do emprego, revelou-se no
1° trimestre bastante melhor do que
as expectativas, apesar de
pessimista. Dai a correccao para
melhor das expectativas sobre o
emprego para o 2° trimestre de 2012,
a reboque do notavel otimismo, algo
sazonal, das expectativas sobre o
futuro préximo das encomendas
externas (grafico G4) e da producao
de calcado (G8).

» O contraste entre as expectativas
sobre a producio (ja otimistas) e
sobre 0 emprego (ainda pessimistas)
resulta de o0 emprego andar sempre
atrasado em relagcéo as inflexdes

da producido. Este atraso também é
visivel nos indicadores objetivos da
fileira couro: o indice de Producéo
Industrial inverte pela 12 vez desde
0 ultimo trimestre de 2010, mas os
indices INE de emprego e de horas
trabalhadas continuam em queda.
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1° Trimestre de 2012

Necessidade ou
capacidade para
aumentar precos?

« Finalmente, no 1° trimestre, o preco
da matéria prima comecgou a baixar,
deixando de ser uma preocupacao
para os industriais de calcado,
conforme grafico G3.
« O abrandamento do ritmo de
aumento do custo do trabalho é
consistente com a menor
preocupagdo com a escassez de
mao-de-obra, também referida
em G3.
« Ao mesmo tempo, o indice de
Precos da Producéao Industrial do
Calgado evidencia uma necessidade
de comecar a absorver os anteriores
aumentos daqueles custos.
« A confirmar-se o optimismo das
expectativas de producéo e
exportacao, apontadas para o
2° trimestre de 2012, ndo estaremos
apenas perante uma necessidade de
repercussao de custos e
recomposicao da rentabilidade, mas
também da existéncia de condicbes
minimas (capacidade) para o fazer.
 Na frente do financiamento os
indicadores parecem apontar ja para
um novo ponto de equilibrio do
mercado, embora num patamar
muito mais desfavoravel do que ha
um ano atras. O ndo agravamento
das preocupacgdes do Sector
nesta area (grafico G3) apoiam esta
hipbtese, mas sera prudente no tirar
ainda conclusdes definitivas.
« Teriamos assim uma quantidade de
crédito 6,5% mais baixa, a um pregco
cerca de 19% mais elevado.
» Nestas condigdes muito
pressionantes, as empresas mais
frageis em termos de capitais
proprios e com uma carteira de
mercados mais pobre continuarao,
todavia, a engrossar o crédito
vencido.
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1° Trimestre de 2012

Para manter quota, 3.1. Rivalidade nos

precos relativos

podem ter de baixar Top 5 mercados dO
« Na Alemanha e na Holanda, a baixa C a I ga d O

dos precos relativos tem-se

mostrado necessaria para manter

a quota fisica portuguesa entre os

fornecedores mundiais. Ja no caso

inglés nao se verificou tal

necessidade. @ Evolucdo da quota em volume de Portugal nos Top 5 mercados
« Convém recordar que baixar os

precos relativos ndo significa baixar

precos. Pode subir-se o prego do

calgcado portugués desde que nao 4,0
suba mais do que o preco médio dos e _ 3,6
rivais mundiais. Infelizmente, num § 3,5
contexto de crise prolongada e de IO Y =
concorréncia global aberta a rivais é 270 ° o ° 26
cada vez mais low cost, a alternativa -o=- 5 325 '
a baixar pregos absolutos é perder o R TP o
mercado. BT 47 17
« Os mercados francés e espanhol Alemanha 8 1,5
confirmam no 4° trimestre a eficacia —O— C‘g’ 10 M O O— —0— —O— —0 10
do preco relativo como instrumento R.Unido
classico de gestdo de quota, 05 ! ! ! ! ! !
embora em sentidos contrarios. A et | e |2t | T | T |
subida relativa do preco portugués 2010 2011
estara associada a quebra da quota
na importacéo francesa, e a
descida dos precos relativos do
calgcado portugués tera sido o factor
determinante do ganho de quota
fisica em Espanha. Embora, aqui, a
volatilidade estatistica local reduza a
confianca desta informacao.
* Anote-se também que as @ Evolucéo do Indice de Precos Relativos nos Top 5 mercados
conclusdes, neste ponto, sobre a
evolucao da quota fisica de Portugal
(em pares de sapatos), no confronto
mundial, ndo sdo inconsistentes com 340
as paginas seguintes, que se referem mem < 320 U ° °
a quotas em valor. < A
« A avaliagdo da evolugéo das =O=  § 300 s
quotas em valor especificas do e g 289
calgado portugués nos seus TOP s 280 279 27
mercados (gréaficos impares Alemanha % 260 ., 261
seguintes) ndo toma como total as g 248
importacdes mundiais desses Franga § 240 I — —O 233
mercados, mas apenas as -0 § 220 O_,_o___————"'c'—'
importacdes oriundas dos TOP 6 e aop | 212 | | | | |
fornecedores classicos Europeus.
| 4T [ AT (I § I T | 41T |

Neste caso, o preco médio
relevante para comparagdo com o 2010 2011
preco portugués tera de ser apenas

o dos 5 concorrentes europeus, e

nao ao nivel mundial.
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Franca: Bélgica e
Holanda sao meras
extensoes asiaticas

» Nao nos devemos deixar enganar
pela aparente falta de recetividade
da Franca (como de Portugal, grafico
G7) ao calgado asiatico - se
comparada com a Alemanha, com a
Holanda e com o Reino Unido
(graficos G16, G18, G22).

« De facto a dimenséao das portas
belga e holandesa (em Franca,
especialmente a primeira) é também
aqui relativamente mais ampla do
que naqueles mercados,
escondendo a real origem asiatica do
calcado. A ma reputacao dos portos
franceses ajuda esta hipertrofia do
trading europeu.

« Sem duvida o mercado mais
receptivo ao calgado do trio de
fornecedores europeus classicos, a
Franca confirma de novo sinais de
afastamento, sobretudo em relacédo a
Portugal e, mais ainda, a Espanha. E
quanto mais crise, maior sera o risco
low cost.

» Dada a resiliéncia conjuntural

do consumo francés e o aparente
adiamento da entrada em queda do
crescimento francés (G25), o calcado
portugués deve aproveitar bem, e
antes que a “festa” possa acabar, o
seu maior mercado. Mas para isso,
tera de corrigir em baixa os precos
relativos (vide grafico G13).
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1° Trimestre de 2012

Alemanha: Asiaticos 3_1 _ Rivalidade NOS

entram menos pela

“porta da frente” Top 5 mercados do
e s e emara o Calcado

indicacbes da FootGrafia anterior.

« Para ja, Portugal continua a manter
aqui a quota entre os europeus, ao
contrario do que acontece com 0s
seus rivais diretos - Italia e Espanha.
« A Holanda continua a ganhar
terreno tanto na competic&o europeia
ocidental como mundial, evitando
maior penetracdo direta dos

@ Evolucao dos fornecedores da Alemanha

_ 100%
fornecedores asiaticos. Como a . n
entrada portuaria belga ja ndo
partilha, como seria de esperar, esta 75%
dinamica, poderemos estar perante renes 5
taticas de desvio aduaneiro mais | %
eficazes na penetracdo asiatica na EU Leste S 50% 20,1 20,0 19,7 19,7 19,7
Alemanha em particular, e na Unido — g
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« Como ¢ especifico da Alemanha, 25%

com uma deslocalizagdo produtiva
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Holanda: calcado
portugués perde
gas

« As Unicas origens substanciais que
na Holanda crescem no 4° trimestre
sdo a Alemanha e os ‘Outros’ paises.
 Dedicando-se a Holanda a
intermediacéo, faz sentido a busca
permanente de fontes mais exoticas
de fornecimento, proporcionadoras
das maximas margens no trading de
calcado.

« Quanto ao destaque da Alemanha
como fornecedor holandés, para
além da vizinhanga, pesara
seguramente a sua producao
deslocalizada a Leste,
eventualmente também para
reexportacao por Roterdao.

» Nos perdedores encontra-se o trio
do Sul, e Portugal parece confirmar
nao ter aguentado em 2011 os
ganhos de quota conseguidos na
Holanda em 2010.

» Ora se em 2011, com crescimento
do PIB e do Consumo holandeses
(grafico G28), o calcado portugués
ja teve de baixar os precos relativos
para nao perder quota fisica (graficos
G12 e G13), daqui para diante teria
de fazer ainda maior esforco.

« A escassez de méo-de-obra
especifica do sector do calgado

(ver gréaficos G3 e G10) ndo parece
replicar neste sector a esperada
reducéo estrutural do custo unitario
do trabalho portugués. Fica assim
dificultado o seu reposicionamento
quando o mercado holandés entra
em colapso.

» Os dados do INE sobre a forte
quebra da exportagédo de calgcado
para a Holanda, no 1° trimestre, ja
reforcam este receio.
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1° Trimestre de 2012

Espanha: a
conexao asiatica

« Admitindo que as estatisticas de
importacao espanhola do

4° trimestre de 2011 s&o confiaveis
(as do 2° e 3° trimestres foram de
novo corrigidas) prevalece ainda a
posicao muito dominante do calgado
asiatico, agora apenas com ligeiros
sinais de diminuicdo. Ao que se deve
adicionar o aumento indireto de
importacao via Bélgica e Holanda,
sendo a ultima a menor em Espanha,
mas a mais dinamica.

» Nao deixa de ser estranho o
sobre-peso asiatico num dos
maiores produtores europeus de
calgado, salvo existindo significativa
reexportacdo. A grande importancia
mundial dos portos de Valéncia
(TOP26) e Algeciras (TOP42), na rota
do Suez, apoia esta hipotese, como
porta de entrada no Sul da Uniédo
Europeia.

« A coincidéncia de os mercados
limitrofes de calgcado - Franca e
Portugal - serem os menos
diretamente “asiatizados” e
sobretudo, a hiper-quota espanhola
na importacao portuguesa, poderao
justificar a desproporcéo asiatica na
importacao espanhola.

O calgado portugués, que aqui
coloca 11% da exportagao, parecia
continuar a ganhar algum terreno em
valor, ao contrario da ltalia. Mas o
seu preco relativo tem baixado
(gréficos G12, G13) e tratando-se de
um preco absoluto anormalmente
baixo nado sera facil prosseguir este
tipo de pricing. Mesmo que o
agravamento da conjuntura
recomendasse adota-lo.

« As correcgoes estatisticas dao
agora também algum ganho a
Alemanha. Resta saber qual o papel
que aqui pode ter o calcado aleméao
subcontratado no Leste.
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@ Evolucao dos fornecedores do Reino Unido

| 100%
Outros
|
EU.Leste 75%
5
°
3
Alemanha + Franca ?c_’
2 50%
| °
Bélgica + Holanda ‘g
(¢}
25%
Portugal+ltalia+Espanha
|
Asiaticos 0% | |
| a1 | 1T | 2T | 3T | 41 |
2010 2011

@ Top fornecedores europeus do Reino Unido

Portugal 100% 9,2 8,7 8,1 8,3 7,4

Franga

75%

Espanha

Quota do fornecedor no total europeu

— )

Alemanha

[ ]

Bélgica 25%

r— 29,0 28,5 27,9 26,9 26,4

Holand

canda 0% | I I I I I
| 4°T | 1°T | 2°T | 3T | 4°T |

Itélia

2010 2011

FootGrafia | Dinamica do Sector do Calgado

Reino Unido:
COomo consegue
aguentar-se a
Espanha?

» De novo se confirma que, a
medida que a “excessiva” quota
asiatica (directa) perde fulgor, sobem
no Reino Unido a Bélgica e Holanda,
seguramente com a mesma origem,
e melhores estruturas portuarias

de entrada na Unido: Roterdao

€ TOP10 e Antuérpia € TOP14 ,
enquanto o 1° porto inglés é apenas
TOP 34 (Felixstowe).

» Portugal continua a acompanhar a
Italia na perda de posicdes.
Contrariamente, a Espanha

parece imune a essa sorte, tal como
a Alemanha, e a Franca consegue
até melhorar o seu posicionamento
no Reino Unido. Este fendmeno
podera ter a ver, ndo apenas com a
diversa tipologia das ofertas (vide
“Caso do Trimestre” da edicédo
4/2011), mas também com a
nacionalidade das grandes insignias
europeias de retalho que operam
neste mercado.

« Com a previsivel continuagdo da
fragilidade macro-dindmica do
Consumo Privado e da Importagéo
do Reino Unido (grafico G27) sera
dificil o calgado portugués
recuperar quota em valor deste
mercado ou manter a sua quota
fisica como até agora (grafico G13)
sem uma corregdo descendente
dos precos relativos. Pior ainda se a
Libra se mantiver fraca em relacéo ao
Euro.

« A bipolaridade do indice Previsao.
APICCAPS especifico do mercado
inglés entre o 2° e 3° trimestre de
2012 (G5), apesar do seu caracter
ainda experimental, podera também
traduzir esta dificuldade de ganhos
consistentes.

21



1° Trimestre de 2012

Ma sorte na Europa,
mas “Paris ainda
nao esta a arder”

» No 4° trimestre todas as 3 variaveis
objetivas relativas a Uniao Europeia,
agora ja com dindmica negativa do
Consumo Privado, confirmaram o
nosso progndéstico macroecondmico
declinante sobre esta Regido. E é
aqui se decide, desafortunadamente,
a sorte de 94% da exportacdo de
calgcado portugués.

« Para ja, os indicadores qualitativos
do 1° trimestre de 2012 parecem
indiciar, todavia, alguma
estabilizagcdo do pessimismo. Tal
sentimento traduz uma estagnacao
da Uniao em 2012, alias ja
confirmada pelo crescimento nulo do
PIB no 1° trimestre.

« Na Area Euro as perspetivas sdo
tendencialmente para pior, em
virtude da doenca “soberana”’que
contamina a sua periferia meridional.
« Em Franga, o Consumo Privado e
Importagcéo cairam no 4° trimestre e
os indicadores de sentimento
continuam a deteriorar-se no

1° trimestre de 2012. Mas o PIB
resistiu positivo, melhor do que se
esperava.

« Embora seja reconhecido que as
causas foram pontuais, é facto que
tal resisténcia francesa permitiu
colar a sustentacgao eleitoral da
economia no 1° trimestre de 2012
(PIB a crescer ). Ao que se seguira
nova moratdria positiva pelo menos
até ao fim do 2°, por forca da
inflexao eleitoral favoravel a procura
interna.

» As perspetivas da Primavera para
2012 -2013 apontam, de facto, para
a Franca a crescer, praticamente em
paralelo com a Alemanha.
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3.2. Macro-motores
nas Economias

relevantes

Uniao Europeia dos 27: Evolucao do Produto,
Consumo, Importacao e Sentimento
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@ Franca: Evolucao do Produto, Consumo, Importacao e Sentimento
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@ Alemanha: Evolucao do Produto, Consumo, Importacao e Sentimento
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@ Reino Unido: Evolucao do Produto, Consumo, Importacao e Sentimento
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FootGrafia | Dinamica do Sector do Calgado

Oportunidades
(macro) na
Alemanha e
Reino Unido

» As novas previsdes econdmicas da
Primavera apostam no poder de
tracdo do crescimento

(sobretudo) da Alemanha nao sé para
nao agravar a crise da

Unido Europeia em 2012, mas
também para recupera-la em 2013.
E, no 1° trimestre de 2012, o
crescimento do Produto, homologo e
em cadeia, e o otimismo do
sentimento econdmico alemao
confirma-o, apesar do pessimismo
retalhista estar algo mais
pronunciado.

« Com a deterioracao esperada do
ambiente externo, especialmente na
Area Euro onde a Alemanha coloca
40% das exportacdes, e desde que
a crise da divida soberana ndo venha
a recair, todas as condicodes locais
apontam para a Procura Interna
como unico motor de crescimento.
Ou seja, maior Consumo Privado e,
portanto, maior Importacao, ainda
que menos dinamicos que em 2011.
» Apesar de a variagdo em cadeia

do PIB no 1° trimestre ser também
negativa para o Reino Unido as
previsdes econdmicas da Primavera
apresentam algum crescimento para
2012 e, mais robusto, para 2013, em
paralelo com a Franca e Alemanha.
Diferentemente, porém, no

Reino Unido a recuperagdo assentara
sobretudo na Exportacéo Liquida,
ajudada pela fraqueza da Libra, com
dindmicas frageis do Consumo
Privado e da Importagao.

» Como temos vindo a referir em
anteriores edi¢des, tanto na
Alemanha como no Reino Unido, o
maior crescimento econémico nao
tem estado historicamente associado
a uma maior pujanca da exportacéo
do calgado portugués.
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1° Trimestre de 2012

Duas crises por
cima da crise de
Portugal

» Apesar da melhoria no 1° trimestre
dos indicadores de sentimento
holandeses, as previsdes da
Primavera para 2012 sdo muito
negativas para o PIB (-0,9%),
atingido pela fragilidade dos seus
clientes europeus e por uma quebra
nunca vista (-1,5%) do Consumo
Privado, a que se seguira
crescimento zero em 2013.

« Também Espanha tera entrado em
crise no 1° trimestre, como o
Consumo € a Importagéo ja
preanunciavam. Espanha ja sé
respira pelo pulméo da Exportacéo,
insuficiente dada a fraqueza da Area
Euro e da Unido em geral. As
previsdes sinalizam uma razia do
crescimento espanhol pelo menos
em 2012 (-1,8% ). O Consumo é
suposto abater ainda mais, tanto em
2012 (-2,2%) como em 2013 (-1,3%),
e o corte na Importacao sera
drastico.

« Para Portugal as previs6es
cenarizam um patamar ainda mais
critico do que em 2011: PIB ( -3,3%),
Consumo Privado (-6,1%) e
Importacéo ( -6,8%), com ligeira
retoma em 2013, salvo para o
Consumo.

« A Exportacao devera funcionar
também como Unico motor,
empurrada pela contragéo forcada
do custo do trabalho. Mas a nossa
maior concentracdo no mercado
europeu, em quebra, reduz esse
efeito. Assim o calgado portugués
nao pode continuar a “pér todos os
seus sapatos na mesma Europa”
(94%).

A densidade das relacgdes ibéricas,
a sincronizacdo da conjuntura, € a
partir de agora, também, de
politicas agrestes de consolidacao
fiscal, tornam Portugal ainda mais
vulneravel a partir do 2° semestre de
2012, quando se prevé que a
contracéo espanhola atingira a
maxima forca. .
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3.2. Macro-motores

@ Holanda: Evolugao do Produto, Consumo, Importacao e Sentimento
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@ Espanha: Evolugao do Produto, Consumo, Importacao e Sentimento
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@ Portugal: Evolucao do Produto, Consumo, Importacao e Sentimento

|
PIB (VH)

Consumo
Privado Final

(VH)

Importagoes
Bens e Servigos

(VH)

Indicador Sentimento
Econémico - Geral
(Var 100)

o

Indicador Sentimento
Econémico - Retalho
(SRE)

Variagéo Homologa (VH)

4%

0%

-4%

-8%

-12%

-16%

2010

_|1 |1 |1

1T | 1t | 2T | 3T

2011

| 4T

2012

1°T

15

10

32

24

16

Variagéo face a média de 100 (Var 100)

Variagéo face a média de 100 (Var 100)
Saldo de Respostas Extremas( SRE)

Variagéo face a média de 100 (Var 100)

Saldo de Respostas Extremas( SRE)

Saldo de Respostas Extremas( SRE)



Confira aqui o que importa fixar

10

trimestre
2012

Anexo / Grafico

Afinal exportacao cresce 2,5% no 1° trimestre e expectativa vira otimista no 2° A-G1 ’
Alivio no preco da matérias prima e travao no preco da mao de obra A-G3/G10
Financiamento raro e caro mas aparentemente em novo patamar de equilibrio A-G3/G11 ‘

Subir precos do calcado com cuidado para melhorar preco comparado com os rivais A-G4/G10 ’

A-G12/G13
Aumentar precos relativos em Franga pode estar a arrumar o calcado portugués B-G12/G13
Pouco espaco para baixar precos relativos do calcado portugués na Holanda B-G19 ‘
Desastre anunciado no Consumo Privado Holandés C-G28
Continuar a ganhar quota em Espanha, mas s6 se nao for preciso “dar “o calcado B-G21

B-G23

No 2° semestre de 2012 a crise espanhola vai abater-se sobre a crise portuguesa C-G29 ‘
C-G27 ‘

Se a Libra cai vai ser ainda mais dificil cavalgar alguma recuperacao do mercado inglés



1° Trimestre de 2012

Os numeros do Calcado

2012 Apreciacao @ Apreciacao
Dinamica do Negécio do Calcado Métrica 1°T 2°T 3°T Anual Trimestral

1 Indicador Avangado de Sentimento APICCAPS n° indice 6,0 7,5 3,8 3,5 -0,9 -0,3 ' ‘
2 Indicador Avangado de Expectativa APICCAPS n® indice 9,1 22,2 16,5 -13,1 -29,8 18,4 ' ‘
3  Exportagdo Comeércio Internacional | indice Previsdo.APICCAPS VH % 18,4 20,3 18,5 22,5 1,4 2,5 -1,1 -12,4 ' ‘
4 Indice de Volume de Negdcios incl. Calgado [EU-27]' VH % 24,5 13,6 17,5 13,5 7,9 2,9

5 indice de Volume de Negécios incl. Calgado' VH % 15,5 77 123 124 -7,7 -10,0 ' '
6 Estado Negdcios Sentimento srepp 212 190 50 70 -60 -30,0 v v
7  Estado Negécios Expectativa srepp 205 44 120 11,0 -170 -160 -6,0 v e
8 Encomendas Totais Sentimento sre pp 14,5 0,0 16,0 -17,0 -5,0 -16,0 ' '
9  Encomendas Totais Expectativa sre pp 64 75 220 11,0 1,0 -180 250 a a
10 Percepcéo: nenhuma ameaca % 20 24 ‘
11 Percepgao: prego das matérias primas % 40 28 '
12 Percepcéo: insuficiéncia encomendas estrangeiras % 40 54 ‘
13 Percepgéo: insuficiéncia encomendas nacionais % 25 32 ‘
14 Percepgao: concorréncia de importacoes % 33 24 '
15 Percepcéo: dificuldade de abastecimento das matérias primas % 23 17 '
16 Percepgéo: escassez de mao de obra qualificada % 10 6 '
17 Percepcéo: dificuldades financeiras % 13 13

18 Percepgao: legislagéo laboral % 7 4 '
19 Percepgéo: escassez de mdo de obra % 2 0 '
20 Percepgéo: condigdes climatéricas % 10 11

21 Percepgéo: condicionamento no acesso ao mercados externos % 2 3

22 Percepgao: situagdo cambial % 0 3 ‘
23 Percepgéo: legislagao fiscal % S 3

24 Percepgao: outras % 3 6 ‘
25 Volume de Negécios Externo incl. Calgado - Unido Europeia [EU-27]' VH % 31,8 12,8 221 14,2 12,0 4,2

26 Volume de Negécios Externo incl. Calgado - Portugal’ VH % 19,2 6,2 16,5 14,6 -5,1 -1,7 ' ‘
27 Encomendas Externas Sentimento sre pp 10,4 12,0 22,0 -13,0 -5,0 -19,0 ' '
28 Encomendas Externas Expectativa sre pp 14,1 1,6 26,0 4,0 0,0 -19,0 27,0 ‘
29 Precos Externos Sentimento sre pp 77 300 17,0 17,0 20 250 ' ‘
30 Pregos Externos Expectativa sre pp 77 222 250 150 20 90 110 \ 4 &
31 Volume Negdcios no mercado EU-27 do Calgado - Unido Europeia [EU-27]! VH % 18,4 13,4 ESES 12,2 4,4 0,7

32 Volume Negdcios Nacional incl. Calgado - Portugal’ VH % 10,5 10,4 6,7 80 -11,5 -245 ' '
33 Importagdes portuguesas de Calgado VH % 34,7 7,5 7,6 -2,0 -6,2 5,1 ' ‘
34 Precos no Consumidor Calgado - Unido Europeia [EU-27] VH % 0,6 -0,9 1,1 -1,2 1,3 1,1

35 Pregos no Consumidor Calgado - Portugal VH % 19 -31 23 -46 -16 -33 v v
36 Precos Nacionais Sentimento sre pp 20 21,0 90 11,0 -50 4,0 ' ‘
37 Precos Nacionais Expectativa sre pp 51 185 22,0 11,0 1,0 9,0 7,0 ' '
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FootGrafia | DinAmica do Sector do Calgado

Apreciacao | Apreciagcao

Capacidade de oferta do Sector do Calcado Métrica Anual Trimestral
38 indice de Produg&o Industrial incl. Calgado - Unido Europeia [EU-27]' VH % 3,6 6,1 8,2 2,3 -1,6 -5,3
39 indice de Produg&o Industrial incl. Calgado - Portugal VH % 11,2 12,2 7.9 7,9 -9,3 -6,8 ' ‘
40 Evolugdo da produgdo Sentimento sre pp 0,0 12,0 9,0 0,0 -12,0 -26,0 ' '
41 Evolugdo da produgdo Expectativa sre pp 3,8 13,6 21,0 20,0 -12,0 -9,0 25,0 ‘ ‘
42 Utilizagdo Capacidade Produtiva Sentimento sre pp 72 14,0 8,0 8,0 -18,0 -30,0 ' '
43 indice de Emprego incl. Calgcado - Unido Europeia [EU-27] VH % 0,2 2,8 3,8 5,2 3,9
44 indice de Emprego incl. Calgado - Portugal’ VH % 1,3 2,2 817 3,8 1,9 0,3 ' '
45 Emprego Sentimento srepp 132 100 100 70 00 -1,0 v v
46 Emprego Expectativa sre pp 6,4 7,4 4,0 -1,0 0,0 -10,0 -7,0 ' ‘
47 indice de Horas Trabalhadas incl. Calgado - Unio Europeia [EU-27] VH % 3,5 3,7 4,3 3,6 2,0
48 indice de Horas Trabalhadas incl. Calgado - Portugal’ VH % 1,4 3,4 3,8 3,1 0,7 -1,9 ' '
49 indice de Pregos na Produg&o Industrial incl. Calgado VH % 0,2 0,3 0,5 0,7 0,7 2,3 ‘ ‘
50 Er?iig: ESrzsgi]:?glri?(]) por unidade produzida incl. Calgado - VH % 1,4 06 4,0 -236 -23.8
51 indice de Remuneragéo por unidade produzida incl. Calgado - Portugal’ VH % -05 -74 -16 -32 104 121 ‘ ‘
52 indice de referéncia do custo do couro bovino? VH % 13,1 154 15,0 14,0 5,5 -1,1 ' '
53 Empréstimos concedidos Calcado - saldos VH % 2,3 -0,5 -1,1 -2,3 -6,6 -6,5 ' —
54  Empréstimos em incumprimento Calgado - racio de crédito vencido % 9,0 9,5 9,0 98 11,3 12,6 ‘ ‘
Taxa de juro para empréstimos (até 1 M Euros) a sociedades 7.2 75 75 ‘ —

1A variagéo do 1° trimestre de 2012 30 existem dados disponiveis para Marco.
2PPI Commodity Price Index (EUA).
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1° Trimestre de 2012

28

Rivalidade nos Mercados mais relevantes

Apreciacao | Apreciacao

3.1 Rivalidade nos mercados mais relevantes Métrica 3°T Anual Trimestral
PORTUGAL
Valor das importacdes

Quota nas importagdes em €'

2 ltélia % mm4 96 10,0 102 10,3 9,7 — '
3 Espanha % mm4 452 445 450 453 449 v v
4 Alemanha % mmé4 26 27 26 26 24 — —
5 Franca % mm4 57 56 55 56 61 & a
6 Holanda % mmé4 65 62 61 63 70 & &
7 Bélgica % mmé4 11,7 11,4 109 10,8 119 — e
8 EU.Leste? % mm4 03 03 02 02 02 — —
9 Asiaticos® %mm4 138 150 150 144 13,1 v v
10 Outros % mm4 4.6 43 4,4 4,4 4,6 — —
11 Quota dindmica* mundial das importagées de calgado 2010 % 3,5
12 Média taxas anuais de crescimento da exportagédo portuguesa 2006-11 % 4,6
13 Variagdo homdloga trimestral da exportagdo portuguesa VH % 13,7 10,9 6,1 12,4 -7,7 BORN  -48 -215 ' ‘
14  Peso do mercado nas exportagdes portuguesas 2011 % 26,3
15 Variagdo do Peso do mercado nas exportagdes portuguesas 2011/10 pp -2,3 '
16 Indice de Pregos Relativos de Portugal indicemma4 212 215 223 229 233 e e
17 Quota de Portugal nas importagées em Volume' % mm4 3,6 3.5 3,4 858} 82 ' —
Quota nas importa¢des em €'
18 Portugal % mm4 77 74 74 15 74 v —
19 Itdlia % mm4 213 208 209 210 212 — —
20 Espanha % mmé4 80 77 76 74 73 v —
21 Alemanha % mmé4 47 47 AT 47 48 — —
22 Holanda % mmé4 73 73 73 72 68 v v
23 Bélgica %mm4 121 126 127 130 13,7 & &
24 EU.Leste? v —
25 Asiaticos® — —
26 Outros & —

ALEMANHA
27 Quota dinamica* mundial das importacdes de calgado 2010
28 Média taxas anuais de crescimento da exportagdo portugue
29 Variagdo homodloga trimestral da exportacdo portuguesa
30 Peso do mercado nas exportagoes portuguesas 2011

[ 2

31 Variagcdo do Peso do mercado nas exportagdes portugues
32 indice de Pregos Relativos de Portugal
33

Quota de Portugal nas importagées em Volume'

Quota nas importagdes em €'

34 Portugal — —
35 ltalia — —
36 Espanha ' —
37 Franca e —
38 Holanda ‘ —
39 Bélgica — —
40 EU.Leste? ‘

41 Asiaticos®
42 Outros

Nao considera a producao prépria do pais no célcula da quota.
2Engloba a Republica Checa, Eslovaquia, Roménia, Polénia, Hungria e Eslo
3Engloba a China & Hong Kong, Vietname, india, Indonésia, Cambodija, Tail
4Quota calculada a partir do produto da importagéo global do mercado pela
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Rivalidade nos mercados mais relevantes Métrica
ESPANHA

Quota dinamica' mundial das importagées de calgado 2010 %
Média taxas anuais de crescimento da exportagao portuguesa 2006-11 %
Variagdo homologa trimestral da exportagéo portuguesa VH %
Peso do mercado nas exportagées portuguesas 2011 %
Variagdo do Peso do mercado nas exportagdes portuguesas 2011/10 pp
indice de Pregos Relativos de Portugal indice mm4
Quota de Portugal nas importacées em Volume' % mm4
Quota nas importagdes em €'

Portugal % mm4
Italia % mm4
Alemanha % mm4
Franga % mm4
Holanda % mm4
Bélgica % mm4
EU.Leste? % mmé4
Asiaticos® % mm4
Outros % mm4
HOLANDA

Quota dindmica* mundial das importagées de calgado 2010 %
Média taxas anuais de crescimento da exportagéo portuguesa 2006-11 %
Variagdo homéloga trimestral da exportagdo portuguesa VH %
Peso do mercado nas exportagdes portuguesas 2011 %
Variagdo do Peso do mercado nas exportagoes portuguesas 2011/10 pp
indice de Precos Relativos de Portugal indice mm4

Quota de Portugal nas importagées em Volume' % mm4

Quota nas importagdes em €'
% mm4
% mmé4

Portugal
Italia
Espanha
Alemanha
Franca
Bélgica
EU.Leste?
Asiaticos®
Outros
REINO UNIDO

Quota dindmica* mundia
Média taxas anuais de
Variagdo homologa
Peso do mercado
Variacado do Pe
indice de P
Quo
Quota nas importagdes em €'

3,5

22,6

289
1,9

5,4
9,8
2,0
9,7
4,7
9,4
0,7
49,7
8,6

2,9

12,0

329

2.1
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9,2

28,1

278
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0,7
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1° Trimestre de 2012

Macroeconomia dos mercados mais relevantes

2012 | Apreciacdo | Apreciacao

3.2 Macro-motores nas Economias relevantes Métrica 1°T Anual Trimestral
UNIAO EUROPEIA 27
1 PB VH cvs % 2,0 2,4 1,6 1,4 0,8 0,0 v v
2  Consumo VH cvs % 1,1 0,6 0,5 0,1 -0,5 v v
3 Importacdo VH cvs % 11,2 8,4 43 3,1 0,7 v v
4 Sentimento econémico global ind-100cvs 5,3 6,9 5,0 2,1 -7,4 -6,7 v e
5  Sentimento economico Comércio a retalho sre pp cvs 4,9 1,7 -2,8 9,7 -12,2 -12,4 ' '
ALEMANHA
6 PIB VH cvs % 38 4.6 2,9 2,7 2,0 1,2 A 4 v
7  Consumo VH cvs % 1,8 2,1 1,5 1,7 0,7 v v
8 Importacéo VH cvs % 14,7 9,5 6,1 8,1 6,4 ' '
9  Sentimento econémico global ind-100cvs 152 16,1 14,9 8,2 3,7 5,9 v a
10 Sentimento economico Comércio a retalho sre pp cvs 11,1 71 4,4 -1,4 -2,3 -4,8 ' '
11 PIB VH cvs % 1,3 2,2 1,7 1,5 1,2 0,3 v v
12 Consumo VH cvs % 13 1,3 0,7 0,1 -0,5 v v
13 Importagéo VH cvs % 89 103 5,7 25 1,3 v v
14  Sentimento econdmico global ind-100cvs 5,7 9,3 7,4 0,5 -5,5 -6,4 ' '
15 Sentimento economico Comércio a retalho sre pp cvs -1,0 -1,3 -2,8 -9,8 -12,7 -16,8 ' '
HOLANDA
16 PIB VH cvs % 2,3 28 1,6 1,1 -0,1 =i 2 \ 4 v
17 Consumo VH cvs % 14 -0, 06 -13 -23 v v
18  Importacdo VH cvs % 10,2 7.8 42 2,2 0,0 v v
19  Sentimento econémico global ind-100cvs 3,0 6,8 29 58 -94 -101 v v
20 Sentimento economico Comércio a retalho sre pp cvs 9,2 11,0 8,5 1,1 -7,3 -3,0 ' ‘

REINO UNIDO
VH cvs %
VH cvs %
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0 global ind-100cvs
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ESPANHA
VH cvs % 0,2 0,9 0,8
VH cvs % 0,9 0,2 -0,3
VH cvs % 8,0 6,0 -1,3
ind-100cvs -8,0 -7,8 -7,1
nércio a retalho sre pp cvs -21,9 -21,8 -19,0
PORTUGAL
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Banco de Portugal
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EUROSTAT Statistics
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European Economic Forecast - Spring 2012, DG EcFin
http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/european_economy/2011/pdf/ee-2011-6_en.pdf

INE
www.ine.pt
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