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Inquérito de Conjuntura ao Investimento
Inquérito de Abril de 2013

Expectativas de reducao menos acentuada do investimento empresarial em 2013

De acordo com as intengdes manifestadas pelas empresas no Inquérito de Conjuntura ao Investimento de abril de 2013
(com periodo de inquirigdo entre 1 de abril e 28 de junho de 2013), o investimento empresarial devera apresentar uma
taxa de variagdo nominal de -2,1% em 2013. Os resultados deste inquérito apontam ainda para que tenha ocorrido
uma reducdo de 28,1% do investimento em 2012, representando uma revisdo em baixa face as perspetivas reveladas
no inquérito anterior (variagdo de -26,4%).

Entre os objetivos do investimento, perspetiva-se um aumento do peso relativo do investimento associado a
substituicdo e a racionalizagdo e restruturacao de 2012 para 2013. Os investimentos orientados para a extensdo da
capacidade de produgdo e para outros fins terdo diminuido a sua importancia relativa entre os dois anos.

O principal fator limitativo do investimento empresarial identificado pelas empresas nos dois anos analisados foi a
deterioracdo das perspetivas de venda, seguindo-se a incerteza sobre a rentabilidade dos investimentos. Em ambos os
casos registou-se uma redugdo do peso entre 2012 e 2013, tendo aumentado a percentagem de empresas que refere o
nivel da taxa de juro, a utilizacdo insuficiente da capacidade produtiva e outros fatores como principais fatores

limitativos.

Grafico 1!
Evolucdao da FBCF empresarial em valor
Taxa de variagao anual
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! No gréfico 1, as percentagens apresentadas correspondem a Ultima estimativa disponivel para cada um dos anos. Para 2012 e 2013, as taxas de
variagdo projetadas correspondem as perspetivas formuladas pelas empresas.
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1. Resultados globais

Os resultados apurados no Inquérito de Conjuntura ao Investimento de abril de 2013 (com periodo de inquiricdo entre
1 de abril e 28 de junho de 2013) apontam para que, em 2012, se tenha registado uma diminuicdo de 28,1% da
Formacao Bruta de Capital Fixo (FBCF) empresarial em termos nominais (ver tabela 1). Esta taxa representou uma
revisdo em baixa de 1,7 pontos percentuais (p.p.) face ao resultado obtido no inquérito anterior (com periodo de
inquiricdo entre 1 de outubro de 2012 e 22 de janeiro de 2013), a qual tera traduzido algum adiamento ou
cancelamento de investimentos. Considerando a dimens3o das empresas por escaldes de pessoal ao servigo, todos os
escalfes contribuiram negativamente para a variagdo do investimento em 2012, destacando-se as empresas
pertencentes do 4° escalao (500 ou mais pessoas ao servigo) por registarem o contributo mais significativo (-9,5 p.p.) e
as do 3° escaldo (entre 250 e 499 pessoas ao servico) por apresentarem a reducdo mais intensa (-31,6%) (ver tabela
3).

Para 2013, os resultados do presente inquérito apontam para uma taxa de variacdo do investimento das empresas de
-2,1%, o que compara com uma variacdo de -4,2% obtida no inquérito anterior. De acordo com os dados mais
recentes, o decréscimo do investimento em 2013 deve-se as empresas de menor dimensdo, pertencentes ao 1° e 2°
escaldes (empresas com menos de 50 e entre 50 e 249 pessoas ao servico, respetivamente), com taxas de variacao de
-22,5% e -2,4% (contributos de -5,0 p.p. e -0,7 p.p.), respetivamente.

A reducdo menos acentuada (26,0 p.p.) do investimento empresarial em 2013 relativamente ao ano anterior traduz um
contributo no mesmo sentido das empresas pertencentes a todos os escaldes de pessoal ao servico, destacando-se as
empresas do 4° escaldao, em que o investimento passou de uma taxa de variacao de -25,7% em 2012 para 8,3% em
2013 (contributo de 12,7 p.p.).

Neste inquérito manteve-se o perfil descendente do indicador de difusdao do investimento (percentagem de empresas
gue referem a realizacdo de investimentos ou a intencdo de investir) entre os trés anos analisados. Este indicador
situou-se em 89,1%, 79,8% e 74,3%, para 2011, 2012 e 2013, respetivamente.

Grafico 2

Evolucao da FBCF empresarial em valor
Taxa de variagdo anual
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2. Resultados por seccao de atividade econdmica (CAE-Rev.3)

Em 2012, o decréscimo da FBCF empresarial (-28,1%) deveu-se aos contributos negativos de todas as seccOes de
atividade econémica inquiridas. Devido ao peso significativo na estrutura global do investimento, a seccdo de Industrias
Transformadoras registou o contributo negativo mais significativo para a variacdo do total do investimento (-8,8 p.p.),
resultante de uma variacdo de -33,2%. As seccdes que registaram diminuicdes mais acentuadas foram as de
Transportes e Armazenagem (-41,5%) e de Atividades Administrativas e dos Servicos de Apoio (-35,1%).

Relativamente a 2013, os resultados apontam para que oito das treze secges apresentem variacdes negativas da FBCF
empresarial. As secgbes em que se perspetivam maiores decréscimos sdo as de Construcdo (-37,9%), de Alojamento,
Restauracdo e Similares (-19,7%) e de Atividades Imobilidrias (-17,6%). A seccdo de Inddstrias Transformadoras
regista o contributo negativo mais expressivo para a variagao do investimento total (-2,0 p.p.), com uma variacao de
-8,2%.

Todas as secgbes, com excecdo da de Construcdo, contribuiram para a evolugdo menos negativa da FBCF empresarial
entre 2012 e 2013, destacando-se as seccoes de Industrias Transformadoras, de Transportes e Armazenagem e de
Atividades Administrativas e dos Servigos de Apoio, com contributos de 6,8 p.p., 4,8 p.p. e 4,5 p.p., respetivamente.

Tabela 1
ESTRUTURA, VARIACAO E DIFUSAO DO INVESTIMENTO
CAE-Rev.3

Industrias extrativas (Secgdo B) 1,2 1,4 1,8 -15,1 23,0 90,9 86,4 59,1
Industrias transformadoras (Secgdo C) 26,6 24,7 23,2 -33,2 -8,2 90,7 82,6 77,4

Das quais: empresas exportadoras - - - -33,3 -54 972 91,7 892
Eletricidade, gas, vapor, agua quente e fria e ar frio (Secgdo D) 10,2 12,7 14,6 -10,6 12,2 91,7 87,5 87,5
CaptNagao, traj:amento e dlStr!bLJlgaO de~agua; saneamento, 5,3 5,5 6,1 25,1 9,3 92,3 88,5 88,5
gestdo de residuos e despoluigao (Secgao E)
Construgdo (Secgdo F) 3,5 3,3 2,1 -32,8 -37,9 81,6 66,5 60,1
Comerqo Por grosso_ ea retalh?; reparagao de veiculos 10,5 9,8 9,6 32,7 46 87,8 77,5 69,1
automoveis e motociclos (Secgdo G)
Transportes e armazenagem (Secgdo H) 10,7 8,7 9,2 -41,5 4,0 91,0 83,2 76,1
Alojamento, restauragdo e similares (Secgdo I) 1,6 1,5 1,3 -33,1 -19,7 95,3 87,1 80,0
Atividades de informagdo e de comunicagdo (Secgdo J) 10,3 12,2 12,4 -15,1 -0,5 88,9 79,2 74,3
Atividades financeiras e de seguros (Secgdo K) 3,5 4,3 4,1 -11,9 -5,5 82,3 74,0 72,9
Atividades imobilidrias (Secgdo L) 2,6 2,9 2,4 -21,4 -17,6 70,4 55,6 51,9
Atmdfldes de consultoria, cientificas, técnicas e similares 1,1 1,4 1,5 3,4 0,2 89,3 79,4 74.8
(Secgao M)
Atividades administrativas e dos servigos de apoio (Secgdo N) 11,9 85,7 70,2 65,1

(a) Distribuigdo percentual do investimento pelas secgdes da CAE
(b) Taxa de variagdo anual, em valor (%)
(c) Percentagem de empresas com realizagdo de investimentos ou intengdo de investir

3. Resultados por subseccdo da Indistria Transformadora

Em 2012, os resultados deste inquérito apontam para uma taxa de variagdo de -33,2% do investimento na secgao de
Industrias Transformadoras, registando-se evolugbes negativas em treze das catorze subsecgbes (ver tabela 2). As
subseccoes de Fabricacdo de Coque, Produtos Petroliferos Refinados e de Aglomerados de Combustiveis e de Outras
Industrias Transformadoras destacaram-se por apresentarem as taxas de variagao negativas mais expressivas (-76,5%
e -57,5%, respetivamente), verificando-se no primeiro caso, o contributo negativo mais acentuado (-16,1 p.p.).
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Comparativamente com os resultados apurados no inquérito anterior, a taxa de variacdo do investimento empresarial
em 2012 para a seccdo de Inddstrias Transformadoras registou uma revisdo em baixa de 1,1 p.p..

Para 2013, a estimativa da taxa de variagdo do investimento para a seccdo de Industrias Transformadoras situa-se em
-8,2%, perspetivando-se decréscimos do investimento em onze das catorze subseccdes. O contributo negativo mais
significativo para este resultado verifica-se na subseccdo de Industrias Alimentares, das Bebidas e do Tabaco (-3,1
p.p.), traduzindo uma variagao de -14,1%. As subseccdes de Fabricacdo de Outros Produtos Minerais ndo Metdlicos e
de Outras Industrias Transformadoras apresentam as reducbes mais significativas (taxas de variacdo de -24,3% e
-22,3%, respetivamente).

De 2012 para 2013, os resultados apurados apontam para um decréscimo menos intenso, em 25,0 p.p., do
investimento para o total da seccdo de Industrias Transformadoras, sendo de destacar os contributos para esta
evolugdo da subseccdo de Fabricacdo de Coque, Produtos Petroliferos Refinados e de Aglomerados de Combustivelrs,
com variagOes de -76,5% e de 14,9% em 2012 e 2013, respetivamente.

No apuramento realizado para um conjunto de empresas da seccdo de Indlstrias Transformadoras, que apresentam
uma vertente mais exportadora (ver nota técnica), designadas nesta analise por “empresas exportadoras”, estima-se
que em 2012 o investimento tenha registado uma diminuicdo de 33,3%, proxima da verificada para o conjunto das
empresas da seccdo de Indlstrias Transformadoras (-33,2%), embora mais acentuada em comparacao com o total das
empresas (-28,1%). Relativamente a 2013, a variagao do investimento empresarial para este conjunto de empresas
devera ser -5,4%, menos intensa em 2,8 p.p. relativamente a taxa perspetivada para o total de empresas da secgdo de
Inddstrias Transformadoras (variagao de -8,2%).

Tabela 2

ESTRUTURA E VARIAGAO DO INVESTIMENTO NA INDUSTRIA TRANSFORMA DORA
CAE-Rev.3
2011 2012 2013 2012

Industrias alimentares, das bebidas e do tabaco (10 11 12) 18,6 22,0 20,6 -20,8 -14,1
Fabricagdo de téxteis, do vestuario, do couro e dos produtos de couro (13 14 15) 7,4 8,4 8,2 -24,0 -10,1
IndUstrias da madeira e da cortica e suas obras, exceto mobiliario; fabricagdo de obras de cestaria de espartaria (16) 1,7 1,7 1,9 -32,7 -0,2
Fabricagdo de pasta, de papel, cartdo e seus artigos; Impressdo e reprodugdo de suportes gravados (17 18) 3,1 3,8 3,8 -18,4 -7,0
Fabricagdo de coque, de produtos petroliferos refinados e de aglomerados de combustiveis (19) 21,1 7,4 9,3 -76,5 14,9
Fabricagdo de produtos quimicos e de fibras sintéticas ou artificiais; Fabricagdo de produtos farmacéuticos (20 21) 5,4 7,8 7,4 -4,1 -13,0
Fabricagdo de artigos de borracha e de matérias plasticas (22) 4,1 6,8 6,8 11,1 -9,4
Fabricagdo de outros produtos minerais ndo metalicos (23) 8,2 7,5 6,2 -38,9 -24,3
IndUstrias metallrgicas de base; Fabricagdo de produtos metalicos (24 25) 7,4 8,7 9,3 -21,8 -1,7
Fabricagdo de equipamentos informaticos, equipamento para comunicagdes e produtos eletronicos e 6ticos (26) 1,5 2,2 2,0 -0,2 -19,1
Fabricagdo de equipamento elétrico (27) 2,7 3,7 4,3 -9,2 8,0
Fabricagdo de maquinas e de equipamentos, n.e. (28) 3,7 4,6 57 -17,6 15,1
Fabricagdo de veiculos automoveis e de outro equipamento de transporte (29 30) 8,1 10,9 10,8 -9,7 -9,6
Outras industrias transformadoras (31 32 33) -57,5 -22,3

INDUSTRIAS TRANSFORMADORAS (SECCAO C) -33,2 -8,2
Das quais: empresas exportadoras -33.3 -54

(a) Distribuigdo percentual do investimento pelas subsecgdes da IndUstria Transformadora
(b) Taxa de variagdo anual, em valor (%)

4. EscalGes de pessoal ao servigo

Considerando o total das atividades, a diminuigao do investimento em 2012 verificou-se nos quatro escaldes de pessoal
ao servico (ver tabela 3), destacando-se as empresas do 3° escalao (250 a 499 pessoas ao servico) por registarem a
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reducdo mais intensa (-31,6%) e as do 4° escaldo (mais de 500 pessoas ao servico) por apresentarem o contributo
negativo mais significativo para a variagao do investimento total (-9,5 p.p.).

Em 2013, os resultados apontam para um decréscimo menos acentuado do investimento nas empresas que integram
os primeiros dois escaldes de pessoal ao servico e para um aumento do investimento nas empresas do 3° e 4°
escaldes. As empresas do 1° (empresas com menos de 50 pessoas ao servigo) apresentam a reducdo mais expressiva
(-22,5%) e o contributo negativo mais significativo para a variagao total do investimento (-5,0 p.p.).

A diminuicdo menos intensa da FBCF empresarial observada entre 2012 (-28,1%) e 2013 (-2,1%) traduziu um
contributo no mesmo sentido de todos os escaldes de pessoal ao servico, destacando-se o 2° (empresas com 50 a 249
pessoas ao servigo) e o 4°, com contributos de 7,1 p.p. e 12,7 p.p., respetivamente.

Relativamente a seccdo de Industrias Transformadoras, e a semelhanga do total das atividades, em 2012 verificaram-se
decréscimos do investimento em todos os escaldes de pessoal ao servico. As empresas pertencentes ao 1° e 4°
escalGes registaram as redugGes mais acentuadas (-33,0% e -45,8%, respetivamente), traduzindo no ultimo caso o
contributo negativo mais expressivo para a variacao do investimento desta secgao (-16,2 p.p.).

Em 2013, de acordo com as perspetivas apuradas neste inquérito, € de destacar o aumento do investimento das
empresas do 4° escalao de pessoal ao servico na seccdo de Industrias Transformadoras (7,8%). Nos restantes escaloes
regista-se uma diminuicdo do investimento, sobretudo nas empresas pertencentes ao 1° e 20 escaldes (contributos de
-4,0 p.p. e -3,6 p.p., respetivamente, para a variacao total do investimento desta seccdo).

Na seccdo de Industrias Transformadoras, a redugdo menos acentuada do investimento entre 2012 e 2013 (25,0 p.p.)
deve-se em larga medida aos resultados das empresas do 4° escalao (contributo de 18,5 p.p.).

Tabela 3

ESTRUTURA E VARIA(;RO DO INVESTIMENTO POR ESCALAO DE PESSOAL AO SERVICO

(n° de trabalhadores) 2011 2012 2012
INDUSTRIA TRANSFORMADORA
10 (49) 17,8 17,9 15,1 -33,0 -22,3
20 (50-249) 32,8 35,4 34,7 -27,9 -10,1
30 (250-499) 14,0 18,1 16,5 -14,0 -16,0
40 (2500) 35,4 28,7 33,7 -45,8
ToTAL -m-m-zamm
TOTAL DAS ATIVIDADES
10 (<49) 22,8 22,2 17,6 -30,0 22,5
20 (50-249) 27,7 27,7 27,6 -28,0 -2,4
3°(250-499) 12,4 11,8 12,4 -31,6 3,0
40 (2500) 37,1 38,3 42,4 -25,7
ToTAL -m-n-mm-u

(a) Distribuicdo percentual do investimento por escaldes de pessoal ao servigo
(b) Taxa de variagdo anual, emvalor (%)

5. Destinos do investimento

A variacdo de -28,1% da FBCF empresarial apurada para 2012 resultou dos contributos negativos de todos os destinos
do investimento considerados (ver tabela 4), destacando-se o contributo de -17,0 p.p. do investimento destinado a
equipamentos.
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Para 2013, o decréscimo previsto para o investimento total (-2,1%) traduz sobretudo os contributos do investimento
em equipamentos (-2,1 p.p.) e outros (-3,6 p.p.), apesar do contributo positivo do investimento em construcoes (4,7

p.p.).

Tabela 4
DESTINOS DO INVESTIMENTO
ANO
o MATERIAL e MATERIAL
2011 18,8 58,9 7,5 14,8
2012 17,2 58,3 6,9 17,6 -34,0 -28,9 33,2 -14,6
2013 22,4 57,4 6,0 14,2 27,2 -3,6 -15,1 -20,7

(@) Importancia dos diversos destinos do investimento, em percentagem.
(b) Taxa de variagdo anual, emvalor (%)

6. Objetivos do investimento

Em 2012 e 2013, para o total das atividades, a extensao da capacidade de producdo destacou-se como o principal
objetivo do investimento (com um peso de 42,4% na média dos dois anos), seguindo-se o investimento de substituicao
(34,1%) (ver tabela 5). Os restantes objetivos, racionalizacdo e reestruturacdo e outros investimentos, representaram
10,1% e 13,3% do total do investimento empresarial na média dos dois anos, respetivamente. Entre 2012 e 2013, o
peso relativo dos objetivos de extensdo da capacidade de producao e de outros investimentos diminuiu (-0,5 p.p. e -1,5
p.p., respetivamente), enquanto o peso dos objetivos de substituicdo e de racionalizacdo e reestruturacdo aumentou
(1,6 p.p. € 0,5 p.p.).

No caso especifico da seccdo de Indistrias Transformadoras, na média dos dois anos, 38,6% do investimento teve
como objetivo a extensdao da capacidade de producdo e 32,5% a substituicdo. Entre 2012 e 2013, os objetivos de
extensdao da capacidade produtiva e de racionalizacdo e reestruturacdo diminuiram de importéncia (-1,8 p.p. e -0,1
p.p., respetivamente), enquanto os de substituicao e de outros investimentos aumentaram o seu peso relativo (0,9 p.p.
em ambos 0s casos).

Tabela 5

OBJETIVOS DO INVESTIMENTO (a)

EXTENSAO DA | RACIONALIZAGAO OUTRES
CAE-Rev.3 ANO |SUBSTITUIGAO | CAPACIDADE E INVESTIMENTOS
DE PRODUGAO |REESTRUTURAGAO
9

2012 33,3 42,6 9, 14,1
TOTAL

2013 34,9 42,1 10,4 12,6

L . 2012 32,0 39,5 17,6 10,9

Industrias transformadoras (Secgao C)

2013 32,9 37,7 17,5 11,8

i 2012 29,5 42,2 184 99

Das quais: empresas exportadoras
2013 31,0 398 181 11,1

(a) Importéncia dos diversos objetivos do investimento, em percentagem.

Relativamente as empresas exportadoras da seccdo de Industrias Transformadoras, a extensdao da capacidade de
producao também se destacou como o principal objetivo do investimento em 2012 e 2013 (peso de 41,0% na média
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dos dois anos), seguindo-se o investimento de substituicao (30,2%). Esta distribuicdo é idéntica a observada nas
empresas da seccdo de Indlstrias Transformadoras, embora o investimento de extensdao da capacidade de producgdo
apresente um peso superior entre as empresas exportadoras e o investimento em substituicdo um peso inferior. De
destacar que, entre 2012 e 2013, o peso do investimento de substituicdo registou um aumento superior entre as
empresas exportadoras (1,5 p.p.), comparativamente ao total de empresas da seccao de Indistrias Transformadoras
(0,9 p.p.) e o investimento de extensao da capacidade de producao uma reducao mais expressiva (-2,4 p.p. contra -1,8
p.p. no total da seccdo).

7. Fontes de financiamento do investimento

O autofinanciamento continua a ser a principal fonte de financiamento para o investimento das empresas inquiridas,
representando 62,7% e 65,7% do total em 2012 e 2013, respetivamente (ver tabela 6). Na média dos dois anos, esta
fonte de financiamento assume particular relevancia nas seccoes de Industrias Extrativas (94,3%), de Eletricidade, Gds,
Vapor, Agua Quente e Fria e Ar Frio (90,4%), de Atividades de Informagdo e de Comunicacdo (88,9%), de Atividades
Financeiras e de Seguros (87,8%) e de Comeércio por Grosso e a Retalho e Reparacdo de Veiculos Automoveis e
Motociclos (82,6%). O recurso ao autofinanciamento assume menor importancia na seccao de Atividades Imobilidrias
(7,1%) e de Atividades Administrativas e dos Servigos de Apoio (18,8%).

Na comparacao da estrutura das fontes de financiamento do investimento entre 2012 e 2013, observa-se um aumento
do peso do autofinanciamento em onze das treze seccOes, salientando-se as de Captacdo, Tratamento e Distribuicdo de
Agua; Saneamento, Gesto de Residuos e Despoluicéo (11,8 p.p.) e de Alojamento, Restauragdo e Similares (10,0
p.p.). As seccdes que registaram uma redugdo do peso do autofinanciamento foram as de Atividades Financeiras e de
Seguros e de Atividades Administrativas e dos Servigos de Apoio (-0,5 p.p. e -6,0 p.p., respetivamente).

E de assinalar a diminuicdo observada entre 2012 e 2013 no recurso ao crédito bancério (-1,2 p.p.), embora mantendo-
se como a segunda principal fonte de financiamento. Esta tendéncia de redugdo tem-se verificado nos Ultimos anos,
traduzindo as dificuldades de acesso ao crédito por parte das empresas. Note-se que, nas seccoes de Construgdo, de
Atividades Administrativas e dos Servigos de Apoio e de Transportes e Armazenagem, esta fonte de financiamento
representa, em média, 33,0%, 29,9% e 29,8% do total, respetivamente. Entre 2012 e 2013, observa-se uma redugdo
no recurso a esta fonte de financiamento em oito das treze secces, destacando-se a de Captacdo, Tratamento e
Distribuicdo de Agua; Saneamento, Gesto de Residuos e Despoluicdo (-5,9 p.p.).

De referir ainda a redugdo do acesso aos fundos da Unido Europeia entre 2012 e 2013 (-1,9 p.p.), principalmente nas
seccOes de Atividades Imobilidrias (-16,7 p.p.) e de Transportes e Armazenagem (-9,5 p.p.).

Tal como para o total das empresas e para as empresas da seccdo de Industrias Transformadoras, também as
empresas exportadoras referem o autofinanciamento como a principal fonte de financiamento, representando 63,5% e
65,6% do total em 2012 e 2013, respetivamente. O recurso a esta fonte de financiamento regista um aumento entre os
dois anos analisados, tanto nas empresas exportadoras como no total da seccao de Industrias Transformadoras (2,1
p.p. e 1,5 p.p., respetivamente), em larga medida por contrapartida da reducdo do recurso a outras fontes de
financiamento (-2,2 p.p. € -2,1 p.p.). O recurso ao crédito bancario mantém-se como a segunda principal fonte de
financiamento para as empresas exportadoras, apresentando uma média de 27,3% nos dois anos, 0 que compara com
26,6% registada na secgao de Industrias Transformadoras e com 17,4% para o total das secgGes.
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Tabela 6

FONTES DE FINA NCIA MENTO DO INVESTIMENTO

FONTES DE FINANCIAMENTO (a)

CAE-Rev.3 ANO AUTO CREDITO ACOESE [EMPRESTIMOS |\ oo | oo oo
FINANCIAMENTO | BANCARIO |OBRIGAGOES | DO ESTADO

0,0 1,6 0,0 1,7

A . ~ 2012 93,4 3,4
Industrias extrativas (Secgao B)

2013 95,2 0,6 0,0 2,4 0,0 1,7
o . 2012 63,5 26,3 0,0 1,5 4,1 4,6
Industrias transformadoras (Secgao C)
2013 65,0 26,9 0,0 1,7 3,9 2,5
) 2012 635 27,2 0,0 1,8 35 39
Das quals: empresas exportadoras
2013 65,6 27,4 0,0 2,0 33 1,7
N , X ) ) - 2012 89,7 4,3 0,0 0,0 0,0 6,0
Eletricidade, gas, vapor, agua quente e fria e ar frio (Secgdo D)
2013 91,0 2,5 0,0 0,0 0,0 6,4
Captagdo, tratamento e distribuicdo de dgua; saneamento, 2012 45,8 24,4 0,0 0,0 25,8 4,0
gestdo de residuos e despoluigdo (Secgdo E) 2013 57,6 18,5 0,0 0,0 20,3 3,6
. . 2012 51,1 30,6 0,1 0,0 0,0 18,2
Construgao (Secgao F)
2013 58,9 35,4 0,1 0,0 0,0 5,6
Comércio por grosso e a retalho; reparagio de veiculos 2012 79,8 15,1 0,2 0,0 2,9 2,0
automéveis e motociclos (Secgéo G) 2013 85,4 11,4 0,2 0,0 1,8 1,3
- 2012 35,6 29,9 2,4 11,4 12,8 7,9
Transportes e armazenagem (Secgdo H)
2013 41,8 29,8 2,1 14,1 3,3 9,0
. . o . 2012 59,0 25,0 0,0 0,0 2,3 13,7
Alojamento, restauragdo e similares (Secgao I)
2013 69,0 26,3 0,0 0,0 0,4 4,3
- . . . . 2012 88,2 0,7 0,0 0,0 0,1 11,0
Atividades de informagdo e de comunicagdo (Secgdo J)
2013 89,6 0,6 0,0 0,0 0,0 9,7
» ) , . 2012 88,0 54 0,1 0,0 0,0 6,5
Atividades financeiras e de seguros (Secgao K)
2013 87,5 9,9 0,0 0,0 0,0 2,6
. o . 2012 54 0,4 0,0 0,0 56,4 37,8
Atividades imobilidrias (Secgao L)
2013 8,8 0,8 0,0 0,0 39,7 50,7
Atividades de consultoria, cientificas, técnicas e similares (Secgio 2012 76,6 16,5 0,0 0,0 0,0 6,9
M) 2013 83,2 11,4 0,0 0,0 0,0 5,4
- - . . . - 2012 21,8 30,5 0,0 0,0 0,0 47,8
Atividades administrativas e dos servigos de apoio (Secgdo N)
2013 15,8 29,3 0,0 0,0 0,5 54,4

2012 62,7 18,0 0,2 1,4 55 12,2
TOTAL
2013 65,7 16,8 0,2 1,7 3,6 11,9

(a) Distribuigdo percentual do investimento por fontes de financiamento

8. Limitagdes ao investimento

De 2012 para 2013, e para o total das atividades, observa-se um ligeiro aumento da percentagem de empresas com
indicacdo de limitacdes ao investimento, passando de 59,7% para 61,6%, verificando-se este comportamento na
maioria das seccbes. Considerando a média das percentagens destes dois anos, onze das treze seccdes apresentam
limitagGes ao investimento em mais de 50% das empresas, destacando-se as seccbes de Industrias Extrativas (78,7%),
de Construcdo (77,7%) e de Alojamento, Restauracdo e Similares (70,8%) (ver tabela 7). Em sentido contrario, a
seccao de Atividades Financeiras e de Seguros apresentou a percentagem mais baixa (24,3%), registando a Unica
diminuicdo entre 2012 e 2013.

Entre os dois anos, a percentagem de empresas exportadoras que indica a existéncia de limitagbes ao investimento
passou de 63,9% para 66,1%. Este aumento foi inferior ao verificado no total das empresas da seccdo de Indistrias
Transformadoras, embora neste caso a percentagem de empresas que indica a existéncia de limitagdes ao investimento
seja mais baixa (61,4% e 64,4% em 2012 e 2013, respetivamente).
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Tabela 7

LIMITACOES AO INVESTIMENTO (a)

IndUstrias extrativas (Secgdo B) 78,0 79,3
IndUstrias transformadoras (Secgdo C) 61,4 64,4

Das quais: empresas exportadoras 63,9 66,1
Eletricidade, gas, vapor, agua quente e fria e ar frio (Secgdo D) 52,8 58,3
Captacdo, tratamento e distribuicdo de dgua; saneamento, gestdo de residuos e despoluicdo (Secgdo E) 67,0 68,1
Construgdo (Secgdo F) 76,9 78,5
Comércio por grosso e a retalho; reparagdo de veiculos automdveis e motociclos (Seccédo G) 50,2 52,1
Transportes e armazenagem (Secgdo H) 62,1 62,2
Alojamento, restauragdo e similares (Secgdo I) 69,7 71,8
Atividades de informagdo e de comunicagdo (Secgdo J) 58,7 58,7
Atividades financeiras e de seguros (Secgdo K) 25,9 22,7
Atividades imobilidrias (Secgdo L) 55,6 55,6
Atividades de consultoria, cientificas, técnicas e similares (Seccdo M) 46,5 49,7
Atividades administrativas e dos servigos de apoio (Secgao N) 60,4 60,6

(a) Percentagem de empresas com limitagdes ao investimento

O principal fator limitativo ao investimento mais referenciado pelas empresas continua a ser a deterioragao das
perspetivas de vendas (64,7% e 63,7% em 2012 e 2013, respetivamente) e, em menor grau, a incerteza sobre a
rentabilidade dos investimentos (13,1% e 11,9%) e a dificuldade em obter crédito bancario (9,5% e 9,4%) (ver tabela
8).

De 2012 para 2013, a reducao dos pesos da incerteza sobre a rentabilidade dos investimentos e da deterioracao das
perspetivas de venda como principais fatores limitativos ao investimento, foi em parte compensada pelo aumento dos
pesos do nivel da taxa de juro, utilizacao insuficiente da capacidade produtiva e outros fatores (em 0,8 p.p., 0,6 p.p. €
0,8 p.p., respetivamente).

Tabela 8

PRINCIPAL FATOR LIMITATIVO EM 2013 (a)

UTILIZAGAO A DIFICULDADE
INSUFICIENTE DETEFE'?EAQAO DE NIVEL DA | RENTABILIDADE [ CAPACIDADE DE Dgﬁg;?’;gE LEREARE
CAE-Rev.3 DA PERSPETIVAS | CONTRATAR | TAXA DE DOS AUTO cree  ||bEerpras | CUTRES
CAPACIDADE B VELIEA PESSOAL JURO INVESTIMENTOS | FINANCIAMENTO | 20~
PRODUTIVA QUALIFICADO

IndUstrias extrativas (Secgdo B) 15,3 45,2 0,0 0,3 0,0 25,0 1,4 0,0 12,8
IndUstrias transformadoras (Secgéo C) 3,5 50,9 0,5 55 16,3 6,1 12,2 0,0 51

Das quais: empresas exportadoras 6,6 37,2 0,2 51 26,2 69 16,2 0,0 1,6
Eletricidade, gas, vapor, 4gua quente e fria e ar frio (Secgéo D) 0,0 4,2 0,0 9,4 9,4 13,6 18,8 0,0 44,4
Capta%'ao, tratan‘entq e:‘ dlstrlbulgao de agua; saneamento, gestdo 8,8 25,1 0,0 15 4,0 2.1 2,4 0,0 16,2
de residuos e despoluicdo (Secgdo E)
Construgdo (Secgéo F) 1,6 75,3 0,0 0,5 3,1 3,5 14,6 0,0 1,4
ComerCI_o por grosso e a retalho; reparagdo de veiculos automdveis 3,1 70,5 0,0 1,7 13,3 4,0 5,6 0,0 1,9
e motociclos (Secgdo G)
Transportes e armazenagem (Secgdo H) 1,0 59,3 0,0 0,2 13,9 7,6 15,7 0,0 2,1
Alojamento, restauragdo e similares (Secgdo I) 0,0 81,6 0,0 0,2 12,3 3,8 2,2 0,0 0,0
Atividades de informag&o e de comunicagdo (Secgdo J) 1,4 48,2 0,0 8,6 27,7 4,9 7,2 0,0 2,2
Atividades financeiras e de seguros (Secgdo K) 0,0 35,3 0,0 3,7 1,2 19,4 17,0 1,9 21,6
Atividades imobiliarias (Secgdo L) 0,0 46,6 0,0 0,0 10,4 11,7 10,4 0,0 20,9
Atividades de consultoria, cientificas, técnicas e similares (Secgdo M) 2,9 45,5 0,0 14,4 4,0 11,9 7,2 0,0 14,1

Atividades administrativas e dos servigos de apoio (Secgdo N) 0,2 63,1 0,0 2,5 14,3 57 7,3 1,7 52

(a) Percentagem de empresas que aponta cada um dos fatores limitativos do conjunto das empresas que manifestou limitagdes ao investimento
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O principal fator limitativo ao investimento mais referenciado pelas empresas exportadoras foi também a deterioracao
das perspetivas de vendas (39,2% e 37,2%, em 2012 e 2013, respetivamente), seguindo-se a incerteza sobre a
rentabilidade dos investimentos (22,0% e 26,2%). Refira-se que, comparativamente ao verificado para o conjunto das
empresas da seccao de Indistrias Transformadoras, a deterioracdo das perspetivas de vendas tem uma relevancia
menos expressiva no caso das empresas exportadoras, observando-se o inverso para a incerteza sobre a rentabilidade
dos investimentos. Entre 2012 e 2013, destacam-se os aumentos de 2,7 p.p. e 2,0 p.p. do peso da dificuldade em obter
crédito bancario e da deterioracao das perspetivas de vendas (que comparam com -0,7 p.p. € 0,3 p.p. no total da
seccao das Industrias Transformadoras) e a diminuicdo do peso da incerteza sobre a rentabilidade dos investimentos
(-4,2 p.p., contra -0,1 p.p. no total da seccdo).

9. Expectativas de criacdo de emprego

Relativamente as expectativas de criagdo de emprego resultante do investimento realizado ou a realizar, a maioria das
seccoes apresentou saldos de respostas extremas negativos. Considerando a média dos dois anos analisados,
salientam-se as secgOes de Atividades Financeiras e de Seguros e de Constru¢do com as médias mais baixas para os
respetivos saldos (ver tabela 9). Em sentido inverso destaca-se a secgao de Captacdo, Tratamento e Distribuicdo de
Agua,; Saneamento, Gestdo de Residuos e Despoluigdo por apresentar a média mais elevada para o saldo de respostas
extremas.

Tabela 9

INVESTIMENTO E CRIA CAO DE EMPREGO (a)
SALDO DE
CAE-Rev.3 ANO AUMENTO  [ESTABILIZAGAO| DIMINUIGAO | RESPOSTAS
EXTREMAS

. ) - 2012 9,5 77,9 12,6
Industrias extrativas (Secgao B)
2013 1,1 89,4 9,5 -8,4
L . 2012 9,0 81,7 9,3 -0,3
Industrias transformadoras (Secgao C)
2013 11,6 78,1 10,3 1,3
) 2012 126 79,0 84 41
Das quals: empresas exportadoras
2013 14,8 78,1 7,1 7,7
- . . ) . " 2012 0,8 99,2 0,0 0,8
Eletricidade, gas, vapor, agua quente e fria e ar frio (Secgdo D)
2013 0,9 98,3 0,8 0,1
Captacdo, tratamento e distribuicio de dgua; saneamento, 2012 9,8 88,2 2,0 7,7
gestdo de residuos e despoluigdo (Secgdo E) 2013 10,8 78,2 11,0 0,1
B . 2012 1,4 63,6 35,0 -33,6
Construgdo (Secgao F)
2013 2,7 61,4 35,9 -33,2
Comércio por grosso e a retalho; reparacio de veiculos 2012 5,6 84,3 10,1 -4,5
automdveis e motociclos (Secgdo G) 2013 12,0 74,8 13,1 11
N 2012 5,6 67,0 27,3 21,7
Transportes e armazenagem (Secgdo H)
2013 4,8 69,0 26,2 -21,4
: ~ - . 2012 0,4 84,1 15,4 -15,0
Alojamento, restauragao e similares (Secgdo I)
2013 4,5 76,6 18,9 -14,5
. ) . e . 2012 5,8 87,2 7,0 -1,2
Atividades de informagdo e de comunicagdo (Secgao J)
2013 7,4 86,9 57 1,7
iy ) ) . 2012 2,0 49,3 48,7 -46,7
Atividades financeiras e de seguros (Secgado K)
2013 1,7 52,9 45,3 -43,6
. N . 2012 0,0 86,9 13,1 -13,1
Atividades imobilidrias (Secgao L)
2013 0,0 78,9 21,1 -21,1
Atividades de consultoria, cientificas, técnicas e similares (Secgdo 2012 9.3 79,0 11,7 -2,4
M) 2013 10,9 72,9 16,2 5,2
. . ) . . ~ 2012 6,7 77,9 15,4 -8,7
Atividades administrativas e dos servigos de apoio (Secgao N)
2013 12,8 73,9 13,4 -0,6

5,8 77,5 16,7 -10,8
TOTAL

9,1 73,2 17,7 -8,6
(a) Opinides/Expectativas dos empresarios relativamente ao impacto do investimento na variagéo do niimero de pessoas ao servigo, percentagemde

empresas em cada um dos resultados
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De 2012 para 2013, o saldo de respostas extremas para o total das atividades aumentou, observando-se esta evolucdo
em oito das treze sec¢Bes. E de salientar a seccdo de Atividades Imobilidrias com o decréscimo mais significativo deste
saldo e a seccao de Atividades Administrativas com o aumento mais expressivo.

Refira-se que, no caso das empresas exportadoras, a média do saldo de respostas extremas foi positivo e superior a
observada na seccao de Industrias Transformadoras, verificando-se um aumento expressivo do saldo entre 2012 e
2013.

Nota Técnica:

0 Inquérito de Conjuntura ao Investimento foi realizado a uma amostra de 3653 empresas com mais de 4 trabalhadores ao servigo e classificadas
nas divisdes 05 a 82 da CAE-Rev. 3, desde que apresentem um volume de negdcios no ano de selegdo da amostra pelo menos 125.000€. As
empresas com 200 ou mais trabalhadores ao servigo foram inquiridas de forma exaustiva.

O periodo de inquiricdo entre 1 de abril e 28 de junho de 2013 e a taxa de resposta global foi de 83,2%.

Estas empresas representam 92,4% da amostra quando se considera a variavel de estratificacao/extrapolagdo (nimero de pessoas ao servico).

Para a selegao das empresas exportadoras, foram aplicados no universo e na amostra do ICI os seguintes critérios:

1. Recorrendo a informagcdo disponibilizada pela IES, consideraram-se as empresas que cumpram, de 2009 a 2011, as seguintes condigdes:
a. Pelo menos de 50% do volume de negdcios total proveniente das exportagoes, ou;
b. Mais de 10% do volume de negdcios provenientes das exportacdes e montante das exportacdes superior a 150 mil euros.

(Nota: para as empresas que nao dispunham de informagdo para 2011 considerou-se a informacao de 2010)

2. Empresas que cumpram em 2010 e 2011 pelo menos um dos critérios supramencionados e que apresentam um perfil de exportacdo
crescente.

3. Empresas sem informagdo da IES em pelo menos dois dos trés anos analisados e que apresentam um volume de negécios das exportacoes
de pelo menos 150 mil euros, considerando informacdo das estatisticas do Comércio Internacional.

Aplicando estes critérios, determinou-se um universo de 6.439 empresas (em 57.191 empresas totais) e uma amostra de 1.032 empresas (em
3.679). Tendo em conta a distribuicdo das empresas por divisdes da CAE e visando a consisténcia dos resultados, optou-se por publicar
resultados para as empresas pertencentes a seccdo C (Industrias Transformadoras). Este conjunto representa 3.476 empresas do universo e 780
da amostra. O apuramento das questGes analisadas € igual ao descrito no documento metodoldgico.

O proximo relatorio sera divulgado em janeiro de 2014.
Para mais informagao relacionada com este tema, consulte o portal do INE.
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