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Investimento empresarial devera crescer 5,1% em termos nominais em 2018

De acordo com as intengdes manifestadas pelas empresas no Inquérito de Conjuntura ao Investimento de abril de 2018
(com periodo de inquiricdo entre 1 de abril e 28 de junho de 2018), o investimento empresarial em termos nominais
devera aumentar 5,1% em 2018, revendo em alta a expetativa de variacdo de 3,7% indicada pelo inquérito de outubro
de 2017. Os resultados deste inquérito apontam ainda para um crescimento nominal de 7,3% do investimento em
2017, revendo também em alta o resultado do inquérito de outubro (5,5%).

O indicador de difusdao do investimento (percentagem de empresas que refere a realizagdo de investimentos ou a
intencdo de investir) manteve o perfil descendente nos trés anos analisados, situando-se em 88,9%, 81,2% e 79,1%,
em 2016, 2017 e 2018, respetivamente, mas a niveis mais elevados que os observados no inquérito de outubro
(88,5%, 80,2% e 77,2%, pela mesma ordem).

Grafico 1!
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1 No gréfico 1, as percentagens apresentadas correspondem a Ultima estimativa disponivel para cada um dos anos. Para 2018, as taxas de variacdo
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 2018 (com periodo de inquiricdo entre
1 de abril e 28 de junho de 2018) apontam para que, em 2017, se tenha registado um aumento de 7,3% da Formacao
Bruta de Capital Fixo (FBCF) empresarial, em termos nominais, comparativamente com ano anterior (ver tabela 1). Esta
taxa representou uma revisao em alta de 1,8 pontos percentuais (p.p.) face ao resultado obtido no inquérito de outubro
de 2017 (com periodo de inquiricao entre 1 de outubro de 2017 e 17 de janeiro de 2018).

Considerando a dimensdo das empresas por escaldoes de pessoal ao servico, todos os escaldes contribuiram
positivamente, destacando-se as empresas pertencentes ao 3° escaldo (entre 250 e 499 pessoas ao servigo) que, com
um crescimento de 14,8% (ver tabela 3), registaram o contributo positivo mais significativo (2,2 p.p.) para a variacao
do investimento em 2017. Para 2018, os resultados do inquérito apontam para uma taxa de variagao do investimento
empresarial de 5,1%, o que compara com uma primeira estimativa de 3,7% obtida no inquérito anterior (ver grafico 2).

O crescimento da FBCF em 2018 deve-se ao contributo positivo de 6,3 p.p. das empresas do 4° escalao (500 ou mais
pessoas ao servico), em resultado de uma variacao de 16,5%, seguindo-se o contributo de 1,0 p.p. das empresas do 3°
escaldo, resultante do aumento de 6,3%. Em sentido oposto evoluiram as empresas do 1° escaldo (menos de 50
pessoas ao servico) e do 20 escaldo (entre 50 e 249 pessoas ao servico), que apresentaram contributos negativos
(0,7 p.p. e 1,5 p.p., respetivamente), em resultado da reducao do investimento em -2,8 % e -6,9%, respetivamente.

Grafico 2

Evolugao da FBCF empresarial em valor
Taxa de variagao anual

%

20,0

15,0

10,0

1L hfﬁjjm ST

-20,0

-25,0

-30,0
1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018

B Primeira estimativa Segunda estimativa B Terceira estimativa

A desaceleracao do investimento empresarial entre 2017 (7,3%) e 2018 (5,1%) é determinada principalmente pela
evolucdo nas empresas pertencentes ao 2° escaldao de pessoal ao servico, que passam de um contributo de 1,7 p.p. em
2017 para -1,5 p.p. em 2018, refletindo taxas de variacao de 7,9% e -6,9% em 2017 e 2018, respetivamente.
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No apuramento para o conjunto de empresas da seccao de Industrias Transformadoras que apresentam uma vertente
mais exportadora (ver nota técnica), designadas nesta andlise por “empresas exportadoras”, estima-se que o
investimento tenha aumentado 10,2% em 2017. Este crescimento foi menos intenso que o observado para o conjunto
das empresas desta seccdo (variacao de 10,8%) e mais intenso que o registado para o total das empresas (7,3%). Para
2018 perspetiva-se um aumento de 6,7%, mais intenso do que o aumento previsto para o conjunto das empresas da
seccao de Industrias Transformadoras (crescimento de 4,7%).

O indicador de difusao do investimento (percentagem de empresas que refere a realizacdo de investimentos ou a
intengdo de investir) manteve o perfil descendente nos trés anos analisados, situando-se em 88,9%, 81,2% e 79,1%,
em 2016, 2017 e 2018, respetivamente, mas a niveis mais elevados que os observados no inquérito de outubro
(88,5%, 80,2% e 77,2%, pela mesma ordem).

2. Resultados por seccao de atividade econdmica (CAE-Rev.3)

Em 2017, o aumento da FBCF empresarial (7,3%) deveu-se ao contributo positivo de sete das treze seccbes de
atividade econdmica inquiridas. As seccOes de Industrias Transformadoras e de Comércio por grosso € a retalho;
reparacdo de veiculos automoveis e motociclos registaram os contributos positivos mais acentuados (3,2 p.p. no
primeiro caso e 2,2 p.p. ho segundo caso), em resultado de crescimentos de 10,8% e 15,9%, respetivamente. Por sua
vez, a seccio de Eletricidade, Gds, Vapor, Agua Quente e Fria e Ar Frio destacou-se por apresentar o contributo
negativo mais acentuado para a variacdo do investimento em 2017 (contributo de -1,4 p.p. e decréscimo de -16,8% do
investimento).

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

IndUstrias extrativas (Secgdo B) 0,9 1,6 2,5 82,2 66,0 95,3 81,4 79,1
Industrias transformadoras (Secgéo C) 29,8 30,8 30,7 10,8 4,7 92,0 86,6 84,5

Das quais: empresas exportadoras 10,2 67 97,7 94,7 94,1
Eletricidade, gés, vapor, 4gua quente e fria e ar frio (Secgdo D) 8,3 6,5 6,1 -16,8 0,0 86,7 86,7 93,3
CaQtagao, h’ammeptg e dlstrl?uu;ao de 4gua; saneamento, gestdo de 0,7 1,0 2,0 53,6 101,6 86,8 81,1 75,5
residuos e despoluigdo (Secgdo E)
Construgdo (Secgdo F) 2,6 2,3 2,1 -5,8 -2,9 81,7 77,4 74,6
Comeljmo por gro~sso e a retalho; reparagao de veiculos automoveis e 13,7 14,8 13,2 15,9 58 90,7 80,7 77,5
motociclos (Secgdo G)
Transportes e armazenagem (Secgdo H) 6,3 6,6 8,2 12,7 30,9 87,2 82,3 80,1
Alojamento, restauragdo e similares (Secgdo I) 5,0 4,3 3,5 -8,5 -15,0 91,6 87,1 84,3
Atividades de informagdo e de comunicagdo (Secgdo J) 11,4 11,7 10,4 10,2 -5,9 91,9 80,0 81,5
Atividades financeiras e de seguros (Secgdo K) 5,8 4,9 5,6 -8,4 19,8 87,2 75,6 76,1
Atividades imobiliarias (Secgdo L) 0,5 0,5 0,7 -1,1 49,1 76,4 65,5 61,2
Atividades de consultoria, cientificas, técnicas e similares (Secgdo M) 2,5 2,3 2,0 -1,4 -9,2 84,9 76,3 73,9
Atividades administrativas e dos servigos de apoio (Secgdo N) 10,9 88,7 74,5

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

Relativamente a 2018 (crescimento previsto de 5,1%), os resultados apontam para que sete das treze seccdes
apresentem taxas de variacdao positivas da FBCF empresarial. As seccdes com contributos positivos mais expressivos
sdo as de Transportes e Armazenagem (contributo de 2,0 p.p. e variacdo de 30,9%) e da Industrias Transformadoras
(contributo de 1,5 p.p. e variacao de 4,7%).
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Pelo contrario, as seccoes de Comércio por grosso e a retalho,; reparacdo de veiculos automoveis e motociclos e de
Atividades de informacdo e de comunicacdo registam os contributos negativos mais significativos para a variacao do
investimento total em 2018 (-0,9 p.p. e-0,7 p.p., respetivamente), com decréscimos de -5,8% e -5,9%, pela mesma
ordem.

A desaceleracdo (2,2 p.p.) prevista da FBCF empresarial entre 2017 e 2018 esta associada sobretudo as secgbes de
Comércio por grosso e a retalho; reparagao de veiculos automdveis e motociclos e de Atividades de informacao e de
comunicagao, (-3,0 p.p. e -1,8 p.p., respetivamente).

3. Resultados por subseccdo da Indistria Transformadora

Os resultados do atual inquérito indicam um aumento, em 2017, de 10,8% do investimento na seccao de Industrias
Transformadoras, registando-se taxas de variagao positivas em dez das catorze subseccdes (ver tabela 2). As
subseccoes de Fabricacdo de Veiculos Automoveis e de Outro Equijpamento de Transporte e de Industrias alimentares,
das bebidas e do tabaco registaram os contributos positivos mais expressivos para a variacdo do investimento desta
seccao (5,4 p.p. e 1,3 p.p., respetivamente), com crescimentos de 43,9% e 9,7% em 2017. Por sua vez, a Fabricacdo
de artigos de borracha e de matérias pldsticas e as Industrias metalurgicas de base; Fabricacdo de produtos metdlicos
apresentaram o contributo negativo mais expressivo (-0,4 p.p. para ambas subseccdes) para a variacdo do
investimento desta seccdo em 2017, refletindo decréscimos de -5,5% e -2,7%, respetivamente.

Comparativamente aos resultados apurados no inquérito anterior, a taxa de variagdo do investimento empresarial em
2017 para a secgao de Industrias Transformadoras foi revista em alta 2,1 p.p. (crescimento de 8,7% no inquérito
precedente).

Tabela 2

ESTRUTURA E VARIAGAO DO INVESTIMENTO NA INDUSTRIA TRANSFORMADORA

Industrias alimentares, das bebidas e do tabaco (10 11 12) 13,8 13,7 12,8 9,7 -1,7
Fabricagdo de téxteis, do vestuario, do couro e dos produtos de couro (13 14 15) 11,2 10,8 8,9 6,8 -12,9
Industrias da madeira e da cortiga e suas obras, exceto mobilidrio; fabricagdo de obras de cestaria de espartaria (16) 2,6 2,8 39 20,4 47,4
Fabricagdo de pasta, de papel, cartdo e seus artigos; Impress&o e reprodugdo de suportes gravados (17 18) 7,4 7,0 6,0 5,1 -9,4
Fabricag&o de coque, de produtos petroliferos refinados e de aglomerados de combustiveis (19) 3,2 3,0 8,2 4,4 184,5
Fabricagdo de produtos quimicos e de fibras sintéticas ou artificiais; Fabricagdo de produtos farmacéuticos (20 21) 8,2 8,4 9,5 13,6 17,4
Fabricag&o de artigos de borracha e de matérias plasticas (22) 71 6,0 6,3 -5,5 9,9
Fabricagdo de outros produtos minerais ndo metdlicos (23) 5,4 6,0 4,1 21,3 -28,5
Indstrias metallrgicas de base; Fabricacdo de produtos metdlicos (24 25) 13,1 11,5 11,5 -2,7 52
Fabricagdo de equipamentos informaticos, equipamento para comunicagdes e produtos eletrénicos e 6ticos (26) 4,7 4,1 4,7 -2,6 18,4
Fabricagdo de equipamento elétrico (27) 2,4 2,2 2,7 2,0 25,9
Fabricagdo de maquinas e de equipamentos, n.e. (28) 3,5 4,1 5,9 31,5 49,7
Fabricagdo de veiculos automéveis e de outro equipamento de transporte (29 30) 12,3 15,9 12,4 43,9 -18,7

Outras industrias transformadoras (31 32 33) -27,7

INDUSTRIAS TRANSFORMADORAS (SEC(,'AO C) 10,8 4,7
Das quais: empresas exportadoras 10,2 6,7

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

Para 2018, a estimativa da taxa de variacdo do investimento para a seccdo de Industrias Transformadoras situa-se em
4,7%, perspetivando-se acréscimos do investimento em oito das catorze subsecgGes. O contributo positivo mais
elevado para este resultado verifica-se na subsecgdo de Fabricacdo de Coque, de Produtos Petroliferos Refinados e de
Aglomerados de Combustiveis (5,6 p.p.), com uma taxa de variacdo de 184,5% em 2018.

Relativamente aos resultados obtidos no inquérito anterior, a taxa de variacdo do investimento empresarial em 2018
para a secgdo de Industrias Transformadoras foi revista em alta em 4,5 p.p. (variacao de 0,2% no inquérito anterior).

Inquérito Qualitativo de Conjuntura ao Investimento — abril de 2018 4/13

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




INSTITUTO NACIONAL DE ESTATISTICA
STATISTICS PORTUGAL
informagdo a comunicagao social

De 2017 para 2018, os resultados apurados apontam para uma desaceleragdo de 6,1 p.p. do investimento para o total
da seccao de Industrias Transformadoras, sendo de destacar o forte contributo da subsecgdo de Fabricacdo de Veiculos
Automoveis e de Outro Equipamento de Transporte (-8,4 p.p.).

Os resultados apurados para as empresas exportadoras da secgao de Industrias Transformadoras apontam um
crescimento de 10,2% do investimento em 2017, menos intenso que o verificado para o conjunto das empresas desta
seccao (10,8%) e mais intenso do que o verificado para o total de empresas (7,3%). Relativamente a 2018, perspetiva-
se um aumento de 6,7% do investimento empresarial nas empresas exportadoras, acompanhando o aumento estimado
para o conjunto da seccao de Industrias Transformadoras (4,7%) e para o total de empresas (5,1%).

4. EscalGes de pessoal ao servico

Todos os quatro escalGes de pessoal ao servigo contribuiram positivamente para o crescimento (7,3%) do investimento
em 2017. O 30 escalao, com variacdo de 14,8%, apresentou o maior contributo (2,2 p.p.), seguindo-se os 19, 2° e
40 escaldes, com variagdes de 8,3%, 7,9% e 3,6%, respetivamente, e contributos de 2,0 p.p., 1,7 p.p. e 1,4 p.p., pela
mesma ordem.

Tabela 3
ESTRUTURA E VARIAGAO DO INVESTIMENTO POR ESCALAO DE PESSOAL AO SERVICO
INDUSTRIA TRANSFORMADORA
10 (<49) 23,7 21,3 18,4 -0,6 9,4
20 (50-249) 30,2 29,2 24,4 71 -12,4
30 (250-499) 17,4 18,7 20,4 19,3 14,2
40 (2500) 28,6 30,7 36,7 19,0 25,1
ora._______________________ | 00 100 100 108 47
TOTAL DAS ATIVIDADES
10 (<49) 23,8 24,0 22,2 8,4 -2,8
20 (50-249) 21,7 21,8 19,3 7,9 -6,9
30 (250-499) 14,8 15,9 16,0 14,8 6,3
40 (2500) 39,7 38,3 42,5 16,5
-m-m-mm

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

Em 2018, os resultados apontam para um crescimento do investimento nas empresas do 3° e 4° escaldes de pessoal
ao servico, com taxas de variagdo de 6,3% e 16,5%, respetivamente, e contributos para a variacdo total do
investimento de 1,0 p.p. € 6,3 p.p. pela mesma ordem. Em sentido contrario, as empresas do 1° e 2° escaldes de
pessoal ao servico apresentam contributos negativos de 0,7 p.p. e 1,5 p.p. para a variagao total, traduzindo variacdes
de -2,8% e -6,9%, respetivamente.

O crescimento menos acentuado da FBCF empresarial observada em 2018 (5,1%), que compara com uma taxa de
7,3% em 2017, refletiu o contributo negativo das empresas do 1° e 29 escaldao (-0,7 p.p. e -1,5 p.p. em 2018, tendo
apresentado contributos positivos de 2,0 p.p. e 1,7 p.p. em 2017, pela mesma ordem) e o contributo positivo menos
acentuado das empresas do 3° escaldao de pessoal ao servico (contributo de 2,2 p.p. € 1,0 p.p. em 2017 e 2018,
respetivamente).
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Grafico 3

Evolucao da FBCF por escaloes de pessoal ao servico
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Relativamente a seccao de Industrias Transformadoras, em 2017 verificaram-se acréscimos do investimento em trés
dos quatro escaldes de pessoal ao servico. As empresas pertencentes ao 3° escaldo registaram o aumento mais
acentuado (19,3%), com um contributo de 3,4 p.p., e as empresas do 4° escaldo apresentaram o contributo positivo
mais expressivo para a variacao do investimento desta seccao (5,4 p.p., traduzindo uma variagao de 19,0%). Por sua
vez, as empresas do 1° escaldo apresentaram o Unico contributo negativo (-0,2 p.p., com uma variacao de -0,6%).

Em 2018, de acordo com as perspetivas apuradas neste inquérito, o acréscimo do investimento na seccao de Industrias
Transformadoras é determinado pelas empresas dos 3° e 4° escaldoes de pessoal ao servigo (variacdes de 14,2% e
25,1%, e contributos de 2,7 p.p. e 7,7 p.p., respetivamente). Por sua vez, as empresas pertencentes ao 1° e
20 escaldes de pessoal ao servico apresentaram taxas de variacdo do investimento negativa (-9,4% e -12,4%, com
contributos de -2,0 p.p. e -3,6 p.p. respetivamente).

Na seccao de Industrias Transformadoras, a desaceleracdo de 6,1 p.p. do investimento entre 2017 e 2018 deve-se, em
larga medida, aos resultados das empresas do 2° escaldo, que passaram de uma variacdo de 7,1% em 2017 para
-12,4% (contributo de -5,8 p.p. para a diferenca de taxas entre 2017 e 2018 nesta secgdo), seguindo-se o 1° e
30 escaldes de pessoal ao servico (contributos de -1,8 p.p. e -0,7 p.p., respetivamente).
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5. Destinos do investimento

A variacao positiva (7,3%) da FBCF empresarial apurada para 2017 resultou dos contributos positivos do investimento
em equipamentos (5,1 p.p.), em outros investimentos (4,2 p.p.) e em material de transporte (1,0 p.p.), enquanto o
investimento em construgdes apresentou um contributo negativo (-3,0 p.p.) (ver tabela 4).

Para 2018, o investimento em construgdes apresenta o contributo positivo mais expressivo (2,4 p.p.) para a variacao do
investimento total (5,1%), seguido de outros investimentos e de equipamentos (1,7 p.p. e 1,3 p.p., respetivamente),
enquanto o investimento em material de transporte contribui negativamente (-0,2 p.p.).

Tabela 4
DESTINOS DO INVESTIMENTO
~ MATERIAL ~ MATERIAL
2016 20,0 57,9 10,4 11,7
2017 15,8 58,7 10,6 14,8 -15,2 8,9 10,0 36,0
2018 17,3 57,1 9,9 15,7 15,0 2,3 2,1 11,3

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

6. Objetivos do investimento

Em 2017 e 2018, para o total das atividades, o investimento de extensao da capacidade de produgao destacou-se como
o principal objetivo do investimento (com um peso de 39,4% na média dos dois anos), seguindo-se o investimento de
substituicdo (37,2%) (ver tabela 5). Os objetivos de outros investimentos e de racionalizacdo e reestruturacao
representaram, respetivamente, 14,2% e 9,1% do total do investimento empresarial na média dos dois anos.

O peso relativo dos objetivos do investimento de extensdo da capacidade de producdo, do investimento de
racionalizagdo e reestruturacao e do investimento de substituicdo devera aumentar entre 2017 e 2018 (1,0 p.p.,
0,7 p.p. e 0,4 p.p. respetivamente), enquanto o peso do investimento de outros fins devera diminuir a importancia
relativa do investimento (-1,9 p.p.).

No caso especifico da seccao de Industrias Transformadoras, considerando o peso médio dos dois anos, 52,8% do
investimento tera como objetivo a extensdo da capacidade de producdo e 26,2% a substituicdo. Entre 2017 e 2018, os
objetivos de substituicdo e de outros investimentos deverdo aumentar a sua importancia relativa (0,6 p.p. € 0,1 p.p.,
respetivamente), enquanto os objetivos de extensdo da capacidade de producdo e de racionalizacdo e reestruturacao
deverao registar uma diminuicdo do seu peso relativo (-0,6 p.p. € -0,1 p.p., respetivamente).

Relativamente as empresas exportadoras, a extensdo da capacidade de producdo também se destacou como o principal
objetivo do investimento em 2017 e 2018 (peso de 51,4% na média dos dois anos), seguindo-se o investimento de
substituicdo (27,0%). Refira-se que estes resultados sdo muito semelhantes aos observados na seccao de Industrias
Transformadoras.

De destacar que, entre 2017 e 2018, o peso do investimento de racionalizagdo e reestruturacdo devera registar um
aumento de 0,5 p.p. entre as empresas exportadoras, em oposicao ao total da seccdo de Industrias Transformadoras
(diminuicao de 0,1 p.p.). No mesmo sentido, perspetiva-se um aumento do peso do investimento de substituicao
(0,9 p.p.), que compara com um aumento (0,6 p.p.) para o total da secgdo de Industrias Transformadoras).
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Tabela 5

OBJETIVOS DO INVESTIMENTO (a)

EXTENSAO DA RACIONALIZACAO OUTROS
CAE-Rev.3 SUBSTITUICAO | CAPACIDADE INVESTIMENTOS
DE PRODUGAO REESTRUTURACAO

2017 37,0 38,9 15,2
TOTAL

2018 37,4 39,9 9,5 13,3

L - 2017 25,9 53,1 14,1 6,9

Industrias transformadoras (Secgao C)

2018 26,5 52,5 14,0 7,0

) 2017 26,5 52,0 14,8 67

Das quais: empresas exportadoras
2018 27,4 50,8 153 6,4

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

7. Fontes de financiamento do investimento

O autofinanciamento continua a ser a principal fonte de financiamento para o investimento das empresas inquiridas,
representando 65,8% e 64,3% do total em 2017 e 2018, respetivamente (ver tabela 6). Na média dos dois anos, esta
fonte de financiamento assume particular relevancia nas seccoes de Atividades de Informacdo e de Comunicacdo
(96,4%), de Atividades de Consultoria, Cientificas, Técnicas e Similares (82,3%) e de Fletricidade, Gas, Vapor, Agua
Quente e Fria e Ar Frio (81,9%). O recurso ao autofinanciamento assume menor importdncia na seccdo de Atividades
Administrativas e dos Servigos de Apoio (20,4%).

Na comparagao da estrutura das fontes de financiamento do investimento entre 2017 e 2018, observa-se uma
diminuicdo do peso do autofinanciamento em oito das treze seccdes inquiridas, destacando-se, por apresentarem as
diminuicdes mais significativas do peso do autofinanciamento entre os dois anos, as secgbes de Alojamento,
restauracéo e similares (-7,9 p.p.), de Captacdo, Tratamento e Distribuico de Agua; Saneamento, Gest3o de Residuos
e Despoluicdo (-7,3 p.p.) e de Comércio por Grosso e a Retalho; Reparacdo de Veiculos Automoveis e Motociclos
(-4,4 p.p.). Em sentido oposto, observa-se um aumento do peso do autofinanciamento em cinco das treze seccoes,
salientando-se as de Industrias Extrativas (25,7 p.p.), de Atividades Financeiras e de Seguros (8,1 p.p.) e de
Construgdo (4,3 p.p.).

E de assinalar o aumento registado entre 2017 e 2018 no recurso ao crédito bancério (2,1 p.p.), mantendo-se como a
segunda principal fonte de financiamento (22,1% na média dos dois anos). Refira-se que nas secgoes de Transportes e
Armazenagem, de Construcdo e de Atividades Administrativas e dos Servicos de Apoio, esta fonte de financiamento
representa em média 41,6%, 36,8% e 36,3% do total, respetivamente. Entre 2017 e 2018, observa-se um aumento no
recurso a esta fonte de financiamento em seis das treze secgdes, destacando-se as de Alojamento, restauracdo e
similares (16,4 p.p.) e de Comércio por Grosso e a Retalho; Reparacdo de Veiculos Automoveis e Motociclos (5,3 p.p.).
Por outro lado, as seccdes de Industrias Extrativas (-26,4 p.p.) e de Transportes e Armazenagem (-5,5 p.p.)
apresentam as reducbes mais significativas no recurso ao crédito bancario entre os dois anos analisados.

A semelhanca do que acontece para a totalidade das atividades e para a seccdo de Indistrias Transformadoras,
também as empresas exportadoras referem o autofinanciamento como a principal fonte de financiamento,
representando 73,1% e 68,4% do total em 2017 e 2018, respetivamente.

O recurso a esta fonte de financiamento registou um decréscimo entre os dois anos analisados, tanto nas empresas
exportadoras (-4,7 p.p.) como na seccdo de Industrias Transformadoras (-2,3 p.p.), sendo compensada pelo aumento
do recurso ao crédito bancario (6,2 p.p. e 3,8 p.p., respetivamente, entre 2017 e 2018).
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O recurso ao crédito bancario mantém-se como a segunda principal fonte de financiamento para as empresas
exportadoras, compensado a diminuicdo do autofinanciamento, apresentando um peso médio de 21,2% nos dois anos,
0 que compara com 25,7% na seccao de Inddstrias Transformadoras e com 22,1% para o total das empresas.

Tabela 6

FONTES DE FINANCIAMENTO DO INVESTIMENTO

FONTES DE FINANCIAMENTO (
CAE-Rev.3 ANO AUTO CREDITO AGOES E EMPRESTIMOS | L\ ooc e | outros
FINANCIAMENTO | BANCARIO | OBRIGAGOES | DO ESTADO

’ . 2017 66,7 31,6
IndUstrias extrativas (Secgdo B)
2018 92,4 52 0,0 0,0 1,7 0,6
; . 2017 67,9 23,8 0,1 0,7 4,5 3,0
Industrias transformadoras (Secgdo C)
2018 65,6 27,6 0,1 0,7 4,0 2,0
2017 73,1 181 0,1 97 50 30
Das quals: empresas exportadoras
2018 684 24,3 01 08 4,0 24
i ) . 2017 82,9 1,1 0,0 0,0 2,0 14,1
Eletricidade, gas, vapor, agua quente e fria e ar frio (Secgdo D)
2018 81,0 6,3 0,0 0,0 33 9,5
Captacdo, tratamento e distribuicio de 4gua; saneamento, gestdo de 2017 71,1 21,6 0,0 0,6 6,5 0,2
residuos e despoluigdo (Secgdo E) 2018 63,8 17,1 0,0 0,0 19,0 0,1
2017 54,9 39,4 0,0 0,1 0,0 5,6
Construgdo (Secgdo F)
2018 59,2 34,3 0,0 0,2 0,1 6,2
Comércio por grosso e a retalho; reparacéo de veiculos automéveis e 2017 71,8 17,2 0,0 0,0 21 8,9
motociclos (Secgéo G) 2018 67,4 22,5 0,0 0,0 0,6 9,5
. 2017 47,4 44,3 0,0 0,6 3,3 4,4
Transportes e armazenagem (Secgdo H)
2018 47,9 38,8 0,0 3,8 53 4,2
2017 67,5 19,4 0,0 0,5 1,7 10,8
Alojamento, restauragdo e similares (Secgdo I)
2018 59,6 35,8 0,0 0,0 2,0 2,6
. . . 2017 96,4 2,7 0,0 0,0 0,5 0,4
Atividades de informagdo e de comunicagdo (Secgao J)
2018 96,3 3,0 0,0 0,0 0,5 0,1
" 2017 75,0 7,6 0,1 0,0 0,0 17,2
Atividades financeiras e de seguros (Secgdo K)
2018 83,1 8,4 0,0 0,0 0,0 8,5
3 2017 75,5 17,3 0,0 0,0 1,4 58
Atividades imobilidrias (Secgdo L)
2018 75,1 12,1 0,0 0,2 3,1 9,6
’ i . 2017 82,1 11,9 0,1 0,1 5,0 0,9
Atividades de consultoria, cientificas, técnicas e similares (Seccdo M)
2018 82,4 10,6 0,2 0,5 5,6 0,6
" 2017 20,8 37,1 9,1 0,0 0,0 33,0
Atividades administrativas e dos servigos de apoio (Secgao N)
2018 20,1 35,6 8,7 0,0 0,2 35,5

2017 65,8 21,1 1,2 0,3 2,4 9,2
TOTAL
2018 64,3 23,2 1,2 0,5 2,6 8,2

(a) Distribuigdo percentual do investimento por fontes de financiamento

8. Limitagdes ao investimento

De 2017 para 2018, e para o total das atividades, observa-se um aumento da percentagem de empresas com indicagao
de limitagdes ao investimento, passando de 30,6% para 33,0%, verificando-se este comportamento em onze das treze
secgoes inquiridas.

Considerando a média das percentagens destes dois anos, apenas a secgao de Captacdo, Tratamento e Distribuicdo de
Agua; Saneamento, Gestdo de Residuos e Despoluicdo apresenta limitagdes ao investimento em mais de 50% das
empresas (66,4%) (ver tabela 7). Por sua vez, a secgao de Eletricidade, Gas, Vapor, A'gua Quente e Fria e Ar Frio
regista a percentagem mais baixa (4,4%).
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Na seccao de Indlistrias Transformadoras a percentagem de empresas com indicacdo de limitagdes ao investimento
passou de 34,5% em 2017, para 39,1% em 2018, verificando-se percentagens mais expressivas no caso das empresas
exportadoras (36,9% e 41,2% em 2017 e 2018, respetivamente).

Tabela 7

LIMITACOES AO INVESTIMENTO (a)

CAE-Rev.3 2017 2018

Industrias extrativas (Secgdo B) 49,2 48,7
IndUstrias transformadoras (Secgdo C) 34,5 39,1

Das quais: empresas exportadoras 36,9 41,2
Eletricidade, gas, vapor, agua quente e fria e ar frio (Secgéo D) 4,4 4,4
Captagdo, tratamento e distribuicdo de 4gua; saneamento, gestdo de residuos e despoluigdo (Seccdo E) 66,9 65,9
Construgdo (Secgdo F) 32,0 34,0
Comércio por grosso e a retalho; reparagdo de veiculos automdveis e motociclos (Secgdo G) 28,6 29,6
Transportes e armazenagem (Secgdo H) 22,3 26,6
Alojamento, restauragdo e similares (Secgdo I) 23,7 23,8
Atividades de informagdo e de comunicagdo (Secgdo J) 45,0 52,3
Atividades financeiras e de seguros (Secgdo K) 25,9 26,7
Atividades imobilidrias (Secgdo L) 24,2 26,2
Atividades de consultoria, cientificas, técnicas e similares (Secgdo M) 29,5 30,7
Atividades administrativas e dos servigos de apoio (Secgdo N) 32,7 36,8

(a) Percentagem de empresas com limitagOes ao investimento

Para a maioria das empresas, o principal fator limitativo ao investimento continua a ser a deterioracdo das perspetivas
de vendas (25,6% e 25,4% em 2017 e 2018, respetivamente), seguindo-se a insuficiéncia da capacidade de
autofinanciamento (20,9% e 21,2%, pela mesma ordem) (ver tabela 8).

De 2017 para 2018, o aumento do peso da insuficiéncia da dificuldade em obter crédito bancario (0,6 p.p.), da
insuficiéncia da capacidade produtiva, da incerteza sobre a rentabilidade dos investimentos e da insuficiéncia da
capacidade de autofinanciamento (0,3 p.p. em cada um dos casos), foi parcialmente compensado pela reducdo dos
pesos relativos da dificuldade em contratar pessoal qualificado (-0,9 p.p.) e dos outros fatores limitativos (-0,4 p.p.).

Tabela 8

PRINCIPAL FATOR LIMITATIVO EM 2018 (a)

INSUFICIENCIA | PETERIORACAO CIAETL A= NiVEL DA RENTABILIDADE cAPAcIDADE DE | PIFICULDADE
= B DAS DE CONTRATAR 2 EM OBTER | MERCADO DE
CAE-Rev.3 DA CAPACIDADE TAXA DE DOS AUTO OUTROS
PRODUTIVA |PERSPETIVAS DE HESSOAE JURO INVESTIMENTOS | FINANCIAMENTO CREDITG) CARIAS
VENDA QUALIFICADO BANCARIO

Industrias extrativas (Secgdo B) 2,3 30,1 0,8 0,0 28,0 11,1 18,2
Industrias transformadoras (Secgéo C) 6,6 25,7 6,3 2,8 23,6 27,2 52 0,1 2,5

Das quais: empresas exportadoras 11,8 31,6 80 o5 194 131 126 o1 30
Eletricidade, gas, vapor, agua quente e fria e ar frio (Secgdo D) 0,0 66,7 0,0 0,0 16,7 16,7 0,0 0,0 0,0

Captagdo, tratamento e distribuicdo de dgua; saneamento, gestdo de

residuos e despoluigdo (Secgdo E) 0,0 184 0.0 23 34,9 54 198 0.0 19,2
Construgdo (Secgdo F) 3,8 27,2 9,6 0,3 23,8 22,7 10,0 0,0 2,7
ZOOnt:)écriz:gsp(usregcrgo;sz;e a retalho; reparagdo de veiculos automéveis e 16 26,9 46 16 16,9 141 11,0 17 21,7
Transportes e armazenagem (Secgdo H) 0,0 29,7 0,6 15,9 25,4 25,9 0,0 0,0 2,4
Alojamento, restauragdo e similares (Secgdo I) 3,3 5,5 0,0 0,2 37,1 32,1 13,0 0,0 8,9
Atividades de informag&o e de comunicagdo (Secgdo J) 0,0 25,0 23,5 0,5 8,1 16,5 15,9 0,0 10,5
Atividades financeiras e de seguros (Secgdo K) 1,5 38,6 0,0 59 19,2 11,6 5,0 0,7 17,5
Atividades imobilidrias (Secgdo L) 2,5 27,2 2,5 2,5 12,4 28,4 7,4 2,5 14,7
Atividades de consultoria, cientificas, técnicas e similares (Secgdo M) 1,4 30,8 0,0 1,7 14,6 32,4 51 0,0 14,0
Atividades administrativas e dos servigos de apoio (Secgao N) 29,5 12,8 10,8 12,5 20,3

TorAL -mm-m‘nm—mm

(a) Percentagem de empresas que aponta cada um dos fatores limitativos do conjunto das empresas que manifestou limitagdes ao investimento
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No caso das empresas exportadoras, o principal fator limitativo ao investimento mais referenciado foi a deterioracdo
das perspetivas de vendas (35,9% e 31,6%, em 2017 e 2018, respetivamente), seguindo-se a incerteza sobre a
rentabilidade dos investimentos (14,0% e 19,4%) e a dificuldade em obter crédito bancario (12,5% e 12,6%, pela
mesma ordem). Refira-se que, considerando a média dos dois anos, e a semelhanga com o verificado para a secgao de
Industrias Transformadoras, a deterioracdo das perspetivas de vendas, a dificuldade em obter crédito bancario, a
insuficiéncia da capacidade produtiva e a dificuldade em contratar pessoal qualificado e outros fatores sdo mais
relevantes no caso das empresas exportadoras, observando-se o inverso nos restantes fatores limitativos, sobretudo na
capacidade de autofinanciamento.

9. Expectativas de criacdo de emprego

Relativamente as expectativas de criacdo de emprego resultante do investimento realizado ou a realizar, a maioria das
seccOes apresentou saldos de respostas extremas positivos. Considerando a média dos dois anos analisados, salientam-
se as secgOes de Afividades de Informacdo e de Comunicacdo (29,4%), de Indistrias Extrativas (25,7%) e de
Transportes e Armazenagem (21,1%) com as médias mais elevadas para os respetivos saldos (ver tabela 9). Em
sentido inverso, as sec¢des de Atividades Financeiras e de Seguros (-42,4%) e de Fletricidade, Gds, Vapor, Agua
Quente e Fria e Ar Frio (-12,2%) destacam-se por apresentarem, em termos médios, os Unicos saldos de respostas
extremas negativos.

De 2017 para 2018, o saldo de respostas extremas para o total das atividades devera diminuir ligeiramente,
observando-se esta evolugdo em trés das treze sec¢des. E de realcar a seccdo das Indstrias Extrativas (-5,9 p.p.) com
o decréscimo mais expressivo e a de Eletricidade, Gas, Vapor, Agua Quente e Fria e Ar Frio (4,3 p.p.) com 0 acréscimo
mais significativo deste saldo.

Refira-se que, no caso das empresas exportadoras, a média do saldo de respostas extremas foi positiva e superior a
observada na seccao de Industrias Transformadoras e para o total de empresas, verificando-se um aumento entre 2017
e 2018.
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Tabela 9

INVESTIMENTO E CRIAGAO DE EMPREGO (a)

SALDO DE
CAE-Rev.3 ANO AUMENTO ESTABILIZAGAO DIMINUIGAO RESPOSTAS
EXTREMAS

A . 2017 29,4 69,9 0,7 28,7
Industrias extrativas (Secgdo B)
2018 26,6 69,6 38 22,8
i . 2017 22,5 75,2 2,3 20,2
Industrias transformadoras (Secgao C)
2018 24,3 73,3 2,4 21,8
2017 286 70,2 1,2 27,4
Das quais: empresas exportadoras
2018 31,3 66,5 2,2 29,1
i i . 2017 0,0 85,7 14,3 -14,3
Eletricidade, gas, vapor, dgua quente e fria e ar frio (Secgdo D)
2018 4,3 81,4 14,3 -10,0
Captagdo, tratamento e distribuicio de dgua; saneamento, gest&io de 2017 20,7 77,4 19 18,7
residuos e despoluigdo (Secgdo E) 2018 25,3 71,0 3,7 21,6
. . 2017 11,7 82,9 54 6,3
Construgdo (Secgao F)
2018 13,6 81,7 4,6 9,0
Comércio por grosso e a retalho; reparacéo de veiculos automéveis e 2017 25,4 72,2 2,4 23,1
motociclos (Secgdo G) 2018 23,6 71,1 5,3 18,3
. 2017 22,4 75,7 1,9 20,5
Transportes e armazenagem (Secgdo H)
2018 23,2 75,3 1,5 21,6
. N 2017 22,9 73,3 3,8 19,1
Alojamento, restauragao e similares (Secgao I)
2018 18,3 78,3 35 14,8
. . . 2017 33,9 61,4 4,7 29,2
Atividades de informagdo e de comunicagao (Secgdo J)
2018 33,3 63,1 3,7 29,6
N 2017 3,4 49,7 47,0 -43,6
Atividades financeiras e de seguros (Secgdo K)
2018 54 48,0 46,6 -41,2
; . 2017 8,9 88,4 2,7 6,2
Atividades imobiliarias (Secgdo L)
2018 12,6 82,7 4,7 8,0
) ) N 2017 13,0 82,1 5,0 8,0
Atividades de consultoria, cientificas, técnicas e similares (Secgdo M)
2018 13,2 81,9 4,9 8,3
N 2017 21,7 73,8 4,6 17,1
Atividades administrativas e dos servigos de apoio (Secgdo N)
2018 24,9 68,5 6,5 18,4

2017
TOTAL
2018

(a) Opinides/Expectativas dos empresarios relativamente ao impacto do investimento na variagdo do niimero de pessoas ao servigo, percentagem de empresas em
cada um dos resultados
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Nota Técnica:

O Inquérito de Conjuntura ao Investimento foi realizado a uma amostra de 3.762 empresas com mais de 4 trabalhadores ao servigo e
classificadas nas divises 05 a 82 da CAE-Rev. 3, desde que apresentem um volume de negdcios no ano de selecdo da amostra pelo menos
125.000€. As empresas com 200 ou mais trabalhadores ao servigo foram inquiridas de forma exaustiva.

O periodo de inquiricdo decorreu entre 1 de abril e 28 de junho de 2018 e a taxa de resposta global foi de 96,2%.

Estas empresas representam 91,3 % da amostra quando se considera a variavel de estratificagdo/extrapolagdo (nimero de pessoas ao servigo).

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

1. Recorrendo a informacdo disponibilizada pela IES, consideraram-se as empresas que cumpram, de 2014 a 2016, as seguintes condigles:
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 exportagdes superior a 150 mil euros.

(Nota: para as empresas que ndo dispunham de informagdo para 2016 considerou-se a informagdo de 2015)

2. Empresas que cumpram em 2015 e 2016 pelo menos um dos critérios supramencionados e que apresentam um perfil de exportagdo
crescente.

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

Aplicando estes critérios, determinou-se um universo de 7.335 empresas (em 43.926 empresas totais) e uma amostra de 924 empresas (em
3.820). 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 3761 empresas do universo e 577
da amostra. O apuramento das questGes analisadas é igual ao descrito no documento metodoldgico.

O proximo relatorio sera divulgado em janeiro de 2019.

Para mais informacao relacionada com este tema, consulte o portal do INE.

O documento metodoldgico desta operacao estatistica esta disponivel em:

http://smi.ine.pt/
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