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Inquérito de Conjuntura ao Investimento
Inquérito de Abril de 2009

Perspectivas de diminuicao significativa do investimento empresarial em 2009.

De acordo com as intencdes manifestadas pelas empresas no Inquérito Qualitativo de Conjuntura ao
Investimento de Abril de 2009 (com periodo de inquiricdo entre 1 de Abril e 30 de Junho de 2009), o
investimento empresarial deverd apresentar uma variacdo de -10,1% em termos nominais em 2009. O mesmo
inquérito aponta para que tenha ocorrido uma variacdo nominal de -0,6% em 2008. Estes valores representam
revisdes em baixa (de -1,3 p.p. e -1,5 p.p., para 2008 e 2009, respectivamente) face as perspectivas reveladas
no inquérito anterior.

Entre os objectivos de investimento, perspectiva-se para 2009 um aumento do peso relativo dos investimentos
associados a racionalizacdo e reestruturacdo e uma reducao do peso relativo dos investimentos orientados para
a extensao da capacidade produtiva.

Como principal factor limitativo do investimento empresarial identificado pelo inquérito acentua-se a
importancia relativa da deterioracdo das perspectivas de vendas.
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1. Resultados Globais

Os resultados do Inquérito ao Investimento de Abril de 2009 (com periodo de inquiricdo entre 1 de Abril e 30
de Junho de 2009) revelaram uma revisdo em baixa do investimento em 2008 face as inten¢des reportadas no
inquérito anterior (com inquiricdo entre 1 de Outubro de 2008 e 21 de Janeiro de 2009). Com efeito, os valores
agora apurados apontam para que, em 2008, se tenha registado uma variacdo nominal da Formacao Bruta de

' No gréfico 1, as percentagens apresentadas correspondem a ultima estimativa disponivel para cada um dos anos. Para 2009, o valor
projectado corresponde as previsdoes formuladas pelas empresas.
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Gréfico 2

Evolucao da FBCF Empresarial em valor
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Capital Fixo (FBCF) empresarial de -0,6% (ver tabela 1), menos 1,3 pontos percentuais (p.p.) que o indicado no
inquérito de Outubro de 2008, traduzindo algum adiamento ou mesmo cancelamento de investimentos em
funcéo da evolucdo acentuadamente negativa da conjuntura econémica na parte final de 2008. Refira-se que a
reducdo do investimento em 2008 (-0,6%) se deveu as empresas de menor dimensdao (com menos de 250
trabalhadores), uma vez que as maiores empresas ainda registaram elevadas taxas de crescimento nominal do
investimento (ver tabela 3).

Para 2009, o actual inquérito aponta para uma variacdo nominal do investimento empresarial de -10,1%. Este
valor representa uma revisdo em baixa (-1,5 p.p.) relativamente ao resultado obtido no inquérito anterior
(primeira estimativa para 2009). Note-se que esta variacdo é a mais baixa desde 2003 (ver graficos 1 e 2),
considerando quer a série composta apenas pelas segundas estimativas (baseada em intencdes de
investimento), quer a série constituida por valores finais baseados em investimentos realizados.

De 2008 para 2009, de acordo com os resultados deste inquérito, a reducdo do investimento empresarial
(diferencial de -9,5 p.p. nas taxas de variacdo), reflectird sobretudo o comportamento do investimento das
empresas com mais de 250 pessoas ao servico, que passa de um crescimento expressivo em 2008 para uma
variagdo negativa em 2009. As empresas de menor dimensdo (menos de 100 pessoas ao servico) deverdo voltar
a registar variagdes negativas em 2009.

Neste inquérito manteve-se o perfil descendente do indicador de difusdo do investimento (percentagem de
empresas que referem a realizacdo de investimentos ou a intencdo de investir) entre os trés anos analisados.
Este indicador apresentou valores de 86,9%, 77,6% e 61,2%, entre 2007 e 2009, respectivamente, tendo sido
revistos em alta entre os dois ultimos inquéritos (2,4 p.p., 5,5 p.p. e 0,6 p.p. para 2007, 2008 e 2009,
respectivamente).

2. Resultados por seccao de actividade econémica

Em 2008, a variacdo negativa do investimento (-0,6%) ficou a dever-se ao decréscimo observado em cinco das
nove seccoes de actividade inquiridas. As seccbes em que se registaram as maiores diminuicdes foram as de
Alojamento e Restauracdo, com -48,8%, e de Electricidade, Gas e Agua, com -11,3%. Devido ao peso
significativo na estrutura global do investimento, as seccées de Electricidade, Gas e Agua, de Transportes,

Inquérito Qualitativo de Conjuntura ao Investimento — Abril de 2009 2/10

WWW_ine_pt | Informacdes adicionais: Unidade de Comunicacao e Imagem [Tel: 21.842.61.00 _ Fax: 21.842.63.73 _ uci@ine.pt]



’/ INSTITUTO NACIONAL DE ESTATISTICA
STATISTICS PORTUGAL

INFORMAGAO A COMUNICAGAO SOCIAL

Tabela 1

ESTRUTURA, VARIAGAO E DIFUSAO DO INVESTIMENTO

INDUSTRIA EXTRACTIVA (10 a 14) 1,4 1,9 1,7 38,5 21,4 89,5 88,6 72,7
INDUSTRIA TRANSFORMADORA (15 a 37) 19,8 22,0 20,4 10,2 -16,4 89,4 79,8 63,9
ELECTRICIDADE, GAS E AGUA (40+41) 16,0 14,3 16,9 -11,3 6,8 98,8 98,8 98,8
CONSTRUCAO (45) 7.4 6,8 4,7 -8,9 37,4 82,8 75,7 62,9
COMERCIO (50 a 52) 12,9 12,2 11,6 -5,5 -14,9 85,6 73,7 55,2
COMERCIO DE VEICULOS E COMBUSTIVEIS (50) 8,9 9,2 4,1 2,5 -62,3 83,1 76,3 47,6
COMERCIO POR GROSSO (51) 42,6 43,2 56,8 -4,3 11,9 87,8 72,1 56,3
COMERCIO A RETALHO (52) 48,5 47,6 39,1 -7,2 -30,1 83,7 74,8 57,7
ALOJAMENTO E RESTAURACAO (55) 2,3 1,2 1,4 -48,8 1,7 97,8 90,5 70,6
TRANSPORTES, ARMAZENAGEM E COMUNICAGOES (60 a 64) 20,9 19,9 22,5 -5,6 1,8 78,9 71,6 56,2
TRANSPORTES E ARMAZENAGEM (60 a 63) 56,7 53,1 54,9 -11,6 5,2 78,2 70,7 55,0
COMUNICACOES (64) 43,3 46,9 45,1 2,3 -2,0 100,0 100,0 93,3
ACTIVIDADES FINANCEIRAS (65 a 67) 4,0 4,5 4,9 11,5 2,7 85,8 79,8 78,0
INTERMEDIACAO FINANCEIRA (65) 89,6 90,4 82,0 12,5 -11,8 92,3 91,2 91,2
SEGUROS (66) 9,6 9,0 17,1 4,4 84,4 66,3 66,3 66,3
AUXILIARES FINANCEIROS (67) 0,7 0,6 1,0 -11,9 60,7 84,8 61,2 53,1
QEETSI\;:)DA&EZSMSA‘?&Q%S(}QLaU7G4L)JERES B SERVICOS 15,3 17,3 15,9 12,5 17,2 88,2 85,6 71,9
TOTAL 100,0 100,0 100,0 -0,6 -10,1 86,9 77,6 61,2

(a) Importancia das diversas actividades, em percentagem
(b) Taxa de variacdo homoéloga
(c) Percentagem de empresas que apresenta investimentos no periodo

Armazenagem e Comunicacdes (devido apenas a subseccdo de Transportes e Armazenagem) e de Alojamento e
Restauracdo registaram os contributos negativos mais significativos (-1,8 p.p., -1,2 p.p. e -1,1 p.p.,
respectivamente) para a variagdo do total do investimento. Em sentido contrario, destacou-se a seccdo de
IndUstria Extractiva por apresentar em 2008 o crescimento mais expressivo (38,5%). Refira-se ainda que os
contributos positivos mais intensos para a variacdo do investimento foram observados nas seccoes de Industria
Transformadora (2,0 p.p.) e de Actividades Imobilidrias, Alugueres e Servicos Prestados as Empresas (1,9 p.p.).

Comparando os resultados dos dois uUltimos inquéritos para 2008, verificou-se a revisdo em baixa do
investimento em cinco das nove seccoes, determinando o sentido da revisdo global (-1,3 p.p.). As revisbes em
baixa mais significativas foram observadas nas seccées de Electricidade, Gas e Agua (-7,5 p.p.), de Comércio
(-7,1 p.p., devido principalmente a revisdo no Comércio a Retalho) e de Transportes, Armazenagem e
Comunicacbes (-6,2 p.p., em resultado da revisdo na subseccao de Transportes e Armazenagem). Estas seccoes
apresentaram simultaneamente os contributos negativos mais expressivos para a revisdao global do
investimento (-1,2 p.p., -0,9 p.p. e -1,3 p.p., respectivamente). Das seccoes em que se registaram revisdes em
alta destacaram-se as de Industria Extractiva (9,9 p.p.) e de Industria Transformadora (7,3 p.p.) pela intensidade
dos movimentos observados, sendo de notar que a segunda foi a Unica a apresentar em 2008 um contributo
positivo significativo para a revisao total (1,4 p.p.).

Para 2009, os resultados do inquérito apontam para que seis das nove seccdes apresentem variacdes negativas
da FBCF empresarial. As seccoes em que se perspectivam as maiores diminuigdes sdo as de Construcéo e de
IndUstria Extractiva, com taxas de -37,4% e -21,4%, respectivamente. Por sua vez, as seccbes que mais
contribuem para a reducao do total do investimento (-10,1%) sdo as de Industria Transformadora (-3,6 p.p.), de
Actividades Imobiliarias, Alugueres e Servicos Prestados as Empresas (-3,0 p.p.) e de Construgao (-2,5 p.p.). Pelo
contrario, as Unicas seccoes em que se perspectivam crescimentos do investimento em 2009 sdo as de
Electricidade, Gas e Agua (6,8%), de Transportes, Armazenagem e Comunicacdes (1,8%, determinado apenas
pelos Transportes e Armazenagem) e de Alojamento e Restauracéo (1,7%). Apenas a primeira destas seccoes
apresenta um contributo positivo expressivo (1,0 p.p.) para a variacdo do investimento total em 2009.

Comparando os resultados para 2009 do actual inquérito com os de Outubro de 2008, verifica-se que o
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Tabela 2

ESTRUTURA E VARIAGAO DO INVESTIMENTO NA INDUSTRIA TRANSFORMADORA

ALIMENTAGAO, BEBIDAS E TABACO (15+16) 14,9 14,0 12,7 3,4 24,2
TEXTEIS E VESTUARIO (17+18) 8,6 6,7 58 -13,9 -28,3
COURO E PRODUTOS DO COURO (19) 2,2 1,5 1,6 -26,7 -10,2
MADEIRA E CORTICA (20) 3,7 33 3,1 -2,8 -20,9
PAPEL E ARTES GRAFICAS (21+22) 15,2 17,6 12,4 274 -41,1
COQUE E PRODUTOS PETROLIFEROS (23) 3,4 9,1 17,9 193,0 63,9
PRODUTOS QUIMICOS E FIBRAS SINTETICAS (24) 7,5 9,7 11,1 43,8 -4,.8
BORRACHAS E PLASTICOS (25) 3,8 3,4 2,8 0,2 -32,2
MINERAIS NAO METALICOS (26) 12,6 1,1 9,7 -2,9 -27,0
METALURGICAS DE BASE (27+28) 9,7 8,6 7,7 -2,6 -25,1
MAQUINAS E OUTROS EQUIPAMENTOS (29) 3,9 2,6 2,6 -26,0 -18,3
EQUIPAMENTO ELECTRICO E DE OPTICA (30 a 33) 3,1 2,9 33 0,8 -3,7
MATERIAL DE TRANSPORTE (34+35) 6,6 6,1 6.8 2,6 -7.8
OUTRAS INDUSTRIAS TRANSFORMADORAS (36+37) 4,7 33 2,6 -23,0 -34,0
INDUSTRIA TRANSFORMADORA 100,0 100,0 100,0 10,2 -16,4

(a) Importancia das diversas actividades, em percentagem

investimento foi revisto em baixa (-1,5 p.p.), embora apenas quatro das nove sec¢des tenham sido revistas
neste sentido. As revisbes em baixa mais significativas e, simultaneamente, traduzindo-se nos maiores
contributos negativos para a revisdo total foram apresentados nas seccdes de Construcdo (revisao de -25,6 p.p.,
com um contributo de -1,7 p.p.) e de Industria Transformadora (-8,0 p.p., com um contributo de -1,8 p.p.). Das
seccOes que apresentaram revisdes em alta destacam-se as de Alojamento e Restauracdo (20,4 p.p.) e de
Electricidade, Gas e Agua (16,0 p.p.), sendo de notar que apenas a segunda apresentou um contributo positivo
significativo (2,5 p.p.) para a revisdo total.

A reducdo da taxa de variacdo do investimento em -9,5 p.p. observada entre 2008 (-0,6%) e 2009 (-10,1%)
resulta principalmente do comportamento das sec¢ées de Industria Transformadora (com um contributo de
-5,6 p.p.), de Actividades Imobiliarias, Alugueres e Servicos Prestados as Empresas (-4,9 p.p.) e de Construcao
(-1,9 p.p.). Apenas trés seccbes apresentam contributos em sentido contrario: Electricidade, Gas e Agua (2,8
p.p.), Transportes, Armazenagem e Comunicacdes (1,5 p.p., determinado apenas pelos Transportes e
Armazenagem) e Alojamento e Restauracao (1,1 p.p.).

3. Resultados por subseccao da Industria Transformadora

Analisando em pormenor a Indistria Transformadora, verificou-se um aumento de 10,2% do investimento em
2008 face a 2007, registando-se crescimentos da FBCF empresarial em sete das catorze subsecgoes (ver tabela
2). As subsecgdes de Coque e Produtos Petroliferos, de Produtos Quimicos e Fibras Sintéticas e de Papel e Artes
Graficas registaram os crescimentos mais significativos (193,0%, 43,8% e 27,4%, respectivamente) e os maiores
contributos positivos (6,6 p.p., 3,3 p.p e 4,2 p.p., respectivamente) para a variacdo global desta seccdo. As
subseccoes de Couro e Produtos do Couro (-26,7%), de Maquinas e Outros Equipamentos (-26,0%) e de Outras
IndUstrias Transformadoras (-23,0%) destacaram-se por apresentarem as maiores diminuicdes em 2008. Porém,
foram as subseccoes de Téxteis e Vestuario, de Outras IndUstrias Transformadoras e de Maquinas e Outros
Equipamentos (cerca de -1 p.p. em cada caso) que apresentaram os contributos negativos mais expressivos
para a variacdo total da Industria Transformadora.

A actual estimativa da taxa de variacdo do investimento empresarial realizado em 2008 para a seccdo de
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Industria Transformadora é mais elevada que a obtida no inquérito anterior (revisdo de 7,3 p.p.), registando-se
revisbes em alta em dez das catorze subsecgdes analisadas. As subseccoes de Equipamento Eléctrico e de
Optica e de Minerais Ndo Metalicos apresentaram as revisdes em alta mais intensas (de 39,5 p.p. e 21,3 p.p.,
respectivamente) e, simultaneamente, os contributos positivos mais expressivo para a revisao total desta seccdo
(de 2,5 p.p. e 3,1 p.p., respectivamente). Nas subseccoes de Coque e Produtos Petroliferos (-52,6 p.p.) e de
Magquinas e Outros Equipamentos (-37,3 p.p.) observaram-se as revisbes em baixa mais significativas.

Para 2009, a estimativa de variacdo do investimento na Industria Transformadora é de -16,4%. Observam-se
variagdes negativas do investimento na quase totalidade das subseccoes, destacando-se as de Papel e Artes
Gréficas (-41,1%), de Outras Industrias Transformadoras (-34,0%) e de Borrachas e Plasticos (-32,2%) por
apresentarem as maiores reducdes. No entanto, dado o seu peso na estrutura global do investimento da
Industria Transformadora, os contributos negativos mais significativos observam-se nas subseccoes de Papel e
Artes Gréficas (-7,2 p.p.), de Alimentacao, Bebidas e Tabaco (-3,4 p.p.) e de Minerais Nao Metalicos (-3,0 p.p.).
Apenas na subseccdo de Coque e Produtos Petroliferos (63,9%) se aponta para um crescimento em 2009,
apresentando um contributo positivo assinalavel (5,8 p.p.).

A taxa de variacdo do investimento empresarial para 2009 apurada no actual inquérito para a seccdo de
IndUstria Transformadora é inferior a obtida no inquérito anterior em -8,0 p.p., registando-se revisdes em baixa
em oito das catorze subseccdes analisadas. As subseccbes de Material de Transporte e de Madeira e Cortica
apresentaram as revisdes em baixa mais intensas (de -42,7 p.p. e -33,9 p.p., respectivamente), enquanto que os
contributos negativos mais expressivo para a revisdo total desta seccdo foram registados nas de Material de
Transporte e de Alimentacdo, Bebidas e Tabaco (de -2,4 p.p. e -2,3 p.p., respectivamente). Nas subseccdes de
Equipamento Eléctrico e de Optica (19,3 p.p.) e de Coque e Produtos Petroliferos (17,2 p.p.) observaram-se as
revisdes em alta mais significativas.

Tabela 3
ESTRUTURA E VARIACAO DO INVESTIMENTO POR ESCALAO DE PESSOAL AO SERVICO

INDUSTRIA TRANSFORMADORA 19,8 22,0 20,4

1° (<20) 10,5 4,6 4,9 -51,5 -10,8
2° (20-49) 12,2 12,4 11,2 12,0 -24,9
3° (50-99) 20,2 15,5 13,4 -15,3 -28,2
4° (100-249) 20,3 15,6 16,9 -15,5 -9,5
5° (250-499) 14,7 22,9 15,9 71,5 -42,0
6° (>499) 22,1 29,0 37.8 44,6 9,1
TOTAL 100,0 700,0 100,0 10,2 -16,4
TOTAL DAS ACTIVIDADES 100,0 100,0 100,0

1° (<20) 17,0 16,1 13,8 -5,6 -22,9
2° (20-49) 12,9 9,5 9,8 -27,0 -6,9
3° (50-99) 17,6 16,6 16,2 -6,2 -12,1
4° (100-249) 12,3 10,9 12,3 -11,9 0,6
5° (250-499) 8,2 9,1 7.3 10,9 -28,7
6° (>499) 32,0 37.8 40,7 17,3 -3,2
TOTAL 100,0 100,0 100,0 -0,6 -10,1

(a) Importancia dos diversos escaldes de pessoal ao servico, em percentagem

(b) Taxa de variacdo homoéloga
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De 2008 para 2009, os resultados apurados apontam para uma forte diminuicdo da taxa de variacdo do
investimento na Industria Transformadora (26,6 p.p.), ao passar de 10,2% para -16,4%, registando-se
decréscimos na maior parte das subseccdes analisadas. Esta evolugcdo deve-se em grande parte aos fortes
contributos negativos das subseccoes de Papel e Artes Graficas (-11,4 p.p.), de Alimentacdo, Bebidas e Tabaco
(-3,9 p.p.) e de Produtos Quimicos e Fibras Sintéticas (-3,8 p.p.). Com contributos em sentido contrario,
observam-se apenas as subsec¢des de Maquinas e Outros Equipamentos (0,5 p.p.) e de Couro e Produtos do
Couro (0,4 p.p.).

4. Escal6es de pessoal ao servico

No inquérito corrente, considerando o total das actividades, as empresas pertencentes aos quatro escaloes de
menor dimensao (menos de 250 pessoas ao servico) apresentaram uma diminuicdo do investimento em 2008
(ver tabela 3), determinando o sentido da variacdo total. Destes, destacaram-se o 2° e o 4° escaldo, por
registarem, simultaneamente, as taxas de variacdo negativas mais intensas (-27,0% e -11,9%, respectivamente)
e os contributos negativos mais significativos (-3,5 p.p. e -1,5 p.p., respectivamente). Pelo contrario, nos dois
escaldoes de maior dimensdo observaram-se crescimentos, tendo o 6° escaldao apresentado uma variacdo de
17,3% (contributo de 5,5 p.p. para a variacao total) e o 5° escaldo de 10,9% (contributo de 0,9 p.p.). Face aos
dados apurados no inquérito anterior, a revisdo em baixa do investimento para 2008 (-1,3 p.p) ficou a dever-se
ao 2°, 4° e 5° escaloes de pessoal ao servico, registando-se o maior contributo negativo no 2° escaldo (-2,2
p.p.).

Para 2009 todos os escalbes de pessoal ao servico, com excepcao do 4°, apresentam perspectivas de reducdes
de investimento, destacando-se as variagdes do 5° (-28,7%, contributo de -2,6 p.p.), do 1° (-22,9%, contributo
de -3,7 p.p.) e do 3° (-12,1%, contributo de -2,0 p.p.). Por sua vez, o 4° escaldo regista um crescimento ligeiro
(0,6%, contributo de 0,1 p.p.). Comparativamente aos resultados apurados no inquérito anterior, a revisao em
baixa (-1,5 p.p.) do investimento para 2009 ficou a dever-se ao 1°, 3° e 5° escaldes de pessoal ao servigo,
registando-se o maior contributo para esta revisdo no 1° escaldo (-1,5 p.p.). Relativamente a diminuicdo das
taxas de variacdo do investimento (-9,5 p.p.) entre 2008 e 2009, verifica-se que todos os escaldes contribuiram
neste sentido, a excep¢ao do 2° (que apresentou uma reducdo menos intensa em 2009, passando de -27,0%
para -6,9%) e do 4° (em que se passou de uma variacao de -11,9% em 2008 para 0,6% em 2009). Refira-se que
0 6° escaldao (contributo de -6,7 p.p.) foi o principal responsavel pelo decréscimo ocorrido na variacdo do
investimento, seguido pelo 5° (contributo de -3,5 p.p.).

No caso especifico da Industria Transformadora, o crescimento do investimento em 2008 (10,2%) resultou
principalmente do comportamento dos dois escaldes de maior dimensdo (com variacdes de 71,5% e 44,6% e
contributos de 10,5 p.p. e 9,9 p.p., no 5° e no 6° escaldes, respectivamente), mas também do 2° escaldao
(12,0%, contributo de 1,5 p.p.). O 1° escaldao apresentou simultaneamente a diminuicdo do investimento mais
intensa (-51,5%) e o contributo negativo mais expressivo (-5,4 p.p.). Face aos dados apurados no inquérito
anterior, e contrariamente ao sucedido no total das actividades, registou-se uma revisdo em alta (7,3 p.p) do
investimento para 2008 que ficou a dever-se a todos os escaldes de pessoal ao servico, com excepcdo do 1° e
do 4°. Os contributos positivos mais expressivos observaram-se no 6° e no 3° escalbes (2,8 p.p. e 2,5 p.p.,
respectivamente).

De acordo com as perspectivas apuradas neste inquérito para 2009, na seccdo de Industria Transformadora
todos os escaldes de pessoal ao servigo, a excepcdo do 6° (em que se prevé um crescimento de 9,1%), registam

AFECTAGAO DO INVESTIMENTO

2007 18,4 58,2 9,0 14,4 - - - -
TOTAL 2008 21,9 56,7 8,5 12,9 19,1 -3,0 -5,9 -10,9
2009 21,8 58,6 7,2 12,4 -10,6 -7.1 -24,1 -13,4

(a) Importancia dos diversos destinos do investimento, em percentagem
(b) Taxa de variacdo homéloga
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reducdes do investimento face ao ano anterior. O 5° escaldao é o que apresenta a maior reducdo (-42,0%) e o
contributo negativo mais expressivo (-9,6 p.p.) para a variacdo total do investimento em 2009 (-16,4%),
seguido do 3° (-28,2%, contributo de -4,4 p.p.). Relativamente ao apurado no inquérito anterior, a revisdo em
baixa do investimento para 2009 em -8,0 p.p (mais expressiva que no total das actividades) deveu-se a todos os
escaldes de pessoal ao servico, com excepcdo do 1°, observando-se os contributos negativos mais significativos
no 2° e no 3° escalédo (-2,5 p.p. € -2,9 p.p., respectivamente). O 2°, 3°, 5° e 6° escaldes sdo os responsaveis pelo
decréscimo das taxas de variagdo do investimento observado entre 2008 e 2009 (-26,6 p.p.), destacando-se o
forte contributo negativo do 5° escaldo (-20,1 p.p.).

5. Destinos do investimento

A reducdo do investimento de -0,6% estimada para 2008 resultou da variacdo negativa do investimento em
Equipamentos (contribuindo com -1,7 p.p. para a variacao total), em Material de Transporte (-0,5 p.p.) e em
Outros Destinos (-1,6 p.p.). Comparativamente ao apurado no inquérito de Outubro de 2008, a revisdo em
baixa do investimento global para 2008 (-1,3 p.p.) resultou da revisdo no mesmo sentido do investimento em
Equipamentos (contributo de -3,9 p.p.) e em Outros Destinos (-0,8 p.p.).

Para 2009, a diminuicao prevista do investimento, de -10,1%, deriva da variacdo negativa de todos os destinos
de investimento, tendo o de Equipamentos apresentado o contributo negativo mais expressivo (-4,0 p.p.). A
revisdo em baixa do investimento global para 2009 face ao apurado no inquérito anterior (-1,5 p.p.), resulta da
revisdo no mesmo sentido do investimento em Construcbes (contributo de -2,3 p.p.) e em Material de
Transporte (-0,9 p.p.). A evolucdo das taxas de variacdo do investimento de 2008 para 2009 ficou a dever-se a
reducao registada em todos os destinos de investimento, observando-se o contributo negativo mais expressivo
no investimento em Construcdes (-5,8 p.p.).

6. Objectivos do Investimento
Em 2008 e 2009, para o total das actividades, cerca de 47% do investimento teve como objectivo a extensao da

Tabela 5
ESTRUTURA DE FINANCIAMENTO DO INVESTIMENTO

MODO DE FINANCIAMENTO (a)

ANO _
AUTO CREDITO ACGOES E EMPRESTIMOS DO ——n -
FINANCIAMENTO BANCARIO OBRIGAGOES ESTADO
0,0 0,0 1,7

CAE-Rev.2

, 2008 47,6 50,7 0,0
INDUSTRIA EXTRACTIVA
2009 43,2 51,8 0,0 0,0 0.0 5,0
] 2008 55,9 29,5 3,6 0,5 5,8 4,7
INDUSTRIA TRANSFORMADORA
2009 55,7 31,5 0,6 1,4 6.8 4,0
L 2008 82,1 9,2 0,0 0,0 3,4 53
ELECTRICIDADE, GAS E AGUA
2009 76,3 14,1 0,0 0,0 3,1 6,5
_ 2008 29,5 57.3 0,0 0,0 0.3 12,9
CONSTRUCAO
2009 32,3 56,9 0,0 0,0 0.0 10,8
, 2008 67,2 27,6 0,1 0,0 0.2 5,0
COMERCIO
2009 62,9 23,2 0,2 2,9 5,6 5,2
_ 2008 59,0 30,3 0,0 0,0 0,0 10,6
ALOJAMENTO E RESTAURACAO
2009 46,2 42,0 0,0 2,7 04 8.8
TRANSPORTES, ARMAZENAGEM E 2008 54,3 40,3 0,0 0.5 2.2 2,7
COMUNICACOES 2009 51,1 37,7 0,0 1,6 3,2 6,4
2008 96,5 1,5 0,0 0,0 0,0 2,0
ACTIVIDADES FINANCEIRAS
2009 94,9 2,2 0,0 0,0 0.0 2.8
ACT. IMOBILIARIAS, ALUGUERES E 2008 16,0 28,6 0,0 0.0 0.0 554
SERVICOS PRESTADOS AS EMPRESAS 2009 145 19.9 0.0 0.0 0.0 65.6
2008 53,7 29,4 0,8 0,2 2,2 13,6
TOTAL
2009 52,9 27,4 0,2 1,0 3,3 15,2

(a) Importancia dos diversos modos de financiamento do investimento, em percentagem
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capacidade de producao (com cerca de 88% destas empresas a referir que este investimento foi realizado no
quadro do programa de producéo existente), seguindo-se, com cerca de 31%, o investimento de substituicao.
Entre 2008 e 2009, os objectivos de extensdo da capacidade de producdo e de substituicdo apresentaram
reducdes de peso (-2,3 p.p. e -0,5 p.p., respectivamente, destacando-se dentro do primeiro o investimento no
quadro do programa de producdo existente). Por sua vez, o objectivo de racionalizacdo e reestruturacéo
aumentou em 2,8 p.p.. No caso especifico da Industria Transformadora, é de notar a forte diminuicdo do
objectivo de extensdo da capacidade de produgdo (-12,6 p.p.) e o aumento significativo do objectivo de
racionalizacdo e reestruturacdo (13,8 p.p.), observados de 2008 para 2009. Refira-se ainda que a revisdo em
baixa do investimento do total das actividades registada quer para 2008, quer para 2009, se deveu sobretudo
a revisao do investimento com o objectivo de extensdo da capacidade de producdo. Em sentido contrario,
destaca-se para os dois anos a forte revisdo em alta do investimento de substituicdo. Estas evolucoes
reflectem a actual conjuntura econémica adversa que nao propicia a expansao da actividade das empresas.

7. Fontes de financiamento do investimento

O Autofinanciamento continua a ser a principal fonte de financiamento para o investimento, satisfazendo
53,7% e 52,9% das necessidades das empresas, em 2008 e 2009, respectivamente (ver tabela 5).
Relativamente ao peso que apresentava no inquérito anterior, registou-se uma revisdo em baixa de -4,9 p.p.,
em ambos os anos. Esta fonte de financiamento assume particular releviancia nas sec¢des de Actividades
Financeiras, onde atinge cerca de 96%, e de Electricidade, Gas e Agua, com cerca de 79%. Note-se que na
seccdo de Actividades Imobiliarias, Alugueres e Servicos Prestados as Empresas esta fonte de financiamento
apresenta um peso de apenas cerca de 15%, perdendo aproximadamente 8 p.p. face ao peso que apresentava
no inquérito anterior, na média dos dois anos. O recurso ao Autofinanciamento regista uma forte diminuicdo
entre 2008 e 2009 na seccao de Alojamento e Restauracdo, sendo de notar que a seccdo Construcdo foi a
Unica em que se observou um aumento, embora moderado (2,8 p.p.).

O Crédito Bancario manteve-se como a segunda principal fonte de financiamento, representando 29,4% e
27,4% do total, em 2008 e 2009, respectivamente. Note-se ainda que nos casos da Construcdo e da Industria
Extractiva as percentagens correspondentes sdo superiores a 50%. Esta fonte de financiamento, como
acontece habitualmente, satisfaz as necessidades de uma menor percentagem de empresas na seccdo de
Actividades Financeiras (cerca de 2% para ambos os anos). Refira-se que a seccdo de Actividades Imobiliarias,
Alugueres e Servigos Prestados as Empresas continua a apontar uma percentagem elevada das necessidades

Tabela 6

LIMITAGOES AO INVESTIMENTO (1)

INDUSTRIA EXTRACTIVA 51,6 57,6
INDUSTRIA TRANSFORMADORA 58,0 61,8
ELECTRICIDADE, GAS E AGUA 47,6 471
CONSTRUCAO 54,6 56,5
COMERCIO 42,7 46,4
ALOJAMENTO E RESTAURACAO 23,7 34,7
TRANSPORTES, ARMAZENAGEM E COMUNICACOES 59,9 66,8
ACTIVIDADES FINANCEIRAS 9,7 13,3
ACTIVIDADES IMOBILIABIAS,ALUGUERES E 372 518
SERVICOS PRESTADOS AS EMPRESAS ' '

TOTAL 48,1 52,7

(1) Percentagem de empresas que afirmam ter limitacoes ao investimento
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de financiamento satisfeitas com recurso a Outros Modos de Financiamento (cerca de 60% na média dos dois
anos), apresentando um aumento significativo de 2008 para 2009 (10,2 p.p.) e fortes revisdes em alta face ao
inquérito anterior (17,1 p.p. na média dos dois anos).

A evolucdo de 2008 para 2009 revela uma diminuicdo do peso do Crédito Bancario, do Autofinanciamento e
das Accoes e Obrigagdes, mais significativa no primeiro caso, registando-se um aumento do peso dos
restantes modos de financiamento.

8. Limitag6es ao investimento

Em 2008 e 2009, as seccoes de Transportes, Armazenagem e Comunicacdes e de Industria Transformadora
apresentaram as percentagens mais elevadas de empresas que indicam a existéncia de limitacbes ao
investimento, registando valores em média préximos de 63% no primeiro caso e de 60% no segundo (ver
tabela 6). Note-se também que na Construcdo e na Industria Extractiva se registaram valores préximos dos
55% para a média dos dois anos. Do lado oposto, situa-se a seccdo de Actividades Financeiras, com cerca de
12% para a média dos dois anos. Para o total das actividades, a percentagem de empresas que afirma ter
limitacoes ao investimento aumentou 4,6 p.p. entre os dois anos analisados, fixando-se em 52,7% em 2009.
Este movimento foi especialmente intenso nos casos das seccdes de Actividades Imobilidrias, Alugueres e
Servicos Prestados as Empresas (14,6 p.p.) e de Alojamento e Restauracao (11,0 p.p.). Em sentido contrario,
apenas a seccao de Electricidade, Gas e Agua apresentou uma diminuicdo da percentagem de empresas que
afirma ter limitacoes ao investimento (-0,5 p.p.) entre os dois anos referidos.

Tabela 7

INVESTIMENTO E CRIACAO DE EMPREGO (1)

, 2008 .
INDUSTRIA EXTRACTIVA 91 77.8 13.2 47
2009 0,9 76,9 22,1 -21,2
) 2008 B}
INDUSTRIA TRANSFORMAD ORA 8.4 78.0 13.6 1
2009 5,4 75,2 19,3 -13,9
, , 2008
ELECTRICIDADE, GAS E AGUA 7.8 1.3 1.0 68
2009 7.1 92,8 0,0 7,1
} 2008 .
CONSTRUGAO 8,7 79,8 11,5 2.8
2009 6,2 79,7 14,1 -7,9
, 2008
COMERCIO 18,6 74,5 6.8 11,8
2009 16,1 73,0 10,9 5,2
5 2008 .
ALOJAMENTO E RESTAURACAO 6.3 84.6 3.2 29
2009 16,3 77.4 6,3 10,0
TRANSPORTES, ARMAZENAGEM E 2008 14,9 80,7 4,3 10,6
COMUNICAGOES 2009 12,1 78,4 9,5 2,6
2008
ACTIVIDADES FINANCEIRAS 20.1 72.8 7.2 12,9
2009 8,0 57,7 34,2 -26,2
ACT. IMOBILIARIAS, ALUGUERES E
ALY 2008
SERVICOS PRESTADOS AS 17.6 75.2 7.3 10,3
EMPRESAS 2009 17,9 68,1 14,0 3,8
2008 12,5 77,6 9,9 2,6
TOTAL
2009 10,2 74,3 15,5 -5,3

(1) Impacto do investimento na variacdo do nimero de pessoas ao servi¢o, percentagem de empresas em cada um dos
resultados
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A percentagem global de empresas com limitacbes ao investimento em 2008 diminuiu (-0,5 p.p.)
relativamente aos resultados apurados no inquérito de Outubro de 2008. Esta revisdo em baixa resultou do
movimento no mesmo sentido observado em cinco das nove seccdes analisadas, mais intenso no caso da
Industria Extractiva (-6,6 p.p.). Destaca-se, todavia, a revisdo em alta mais expressiva observada na seccao de
Transportes, Armazenagem e Comunicagoes (7,4 p.p.). Pelo contrario, para 2009 a percentagem de empresas
com limitacbes ao investimento aumentou (4,0 p.p.) relativamente aos resultados apurados no inquérito
anterior. Esta revisdo em alta resultou do aumento observado na maioria das sec¢des, mais intenso nos casos
dos Transportes, Armazenagem e Comunicacdes (19,5 p.p.) e das Actividades Imobilidrias, Alugueres e
Servicos Prestados as Empresas (16,9 p.p.). Apenas as seccoes de Industria Extractiva e de Electricidade, Gas e
Agua apresentaram revisdes em baixa para 2009 (-11,1 p.p. e -2,6 p.p., respectivamente).

Os factores limitativos ao investimento mais referenciados como principais pelas empresas continuaram a ser,
para 2008 e 2009, a deterioragdo das perspectivas de venda, com percentagens de cerca de 65%, e, com
menor expressao, a incerteza sobre a rentabilidade dos investimentos (cerca de 13%). Entre 2008 e 2009,
refira-se que a percentagem relativa ao factor da deterioracdo das perspectivas de venda apresentou o
aumento mais expressivo, registando-se, pelo contrario, uma diminuicdo das percentagens relativas ao nivel
da taxa de juro, a capacidade de autofinanciamento e a insuficiéncia da capacidade produtiva, mais intensa
no primeiro caso. Face ao apurado no inquérito anterior, assinale-se que a deterioracdo das perspectivas de
venda apresentou a revisdo em alta mais significativa (5,3 p.p. em 2008 e 7,2 p.p. em 2009). Pelo contrario,
os outros factores, em 2008, e a capacidade de autofinanciamento, em 2009, foram os factores limitativos
que registaram as maiores revisdes em baixa (-1,9 p.p. e -3,3 p.p., respectivamente). Estas revisdes reflectirao
uma vez mais a actual crise econémica.

9. Expectativas de criacdo de emprego

Relativamente as expectativas de criacdo de emprego resultante do investimento realizado, destacam-se as
seccoes de Comércio e de Industria Extractiva, por apresentarem, na média dos dois anos analisados, os
saldos de respostas extremas mais elevado e mais baixo, respectivamente (ver tabela 7). De 2008 para 2009, a
evolucao descendente deste indicador para o total das actividades é justificada pelo mesmo comportamento
em sete das nove sec¢des, observando-se uma variacao positiva apenas nas de Alojamento e Restauracdo e de
Electricidade, Gas e Agua, mais intensa no primeiro caso. A descida mais relevante registou-se na seccao de
Actividades Financeiras.

No presente inquérito, para o total das actividades, estas expectativas apresentaram em 2008 um resultado
semelhante ao apurado no inquérito anterior (destacando-se a seccao de Industria Extractiva por registar a
diminuicdo mais intensa e a de Industria Transformadora por apresentar o aumento mais forte). Para 2009,
estas expectativas apresentam uma revisdo em baixa, determinada pelas reducdes observadas em apenas
quatro das nove seccoes, destacando-se a de Industria Extractiva por registar o movimento descendente mais
intenso.

Préximo relatorio serd divulgado em Janeiro de 2010.
Para mais informacao relacionada com este tema, consulte o portal do INE.

Nota Técnica:

O Inquérito de Conjuntura ao Investimento foi realizado a uma amostra de 4131 empresas com mais de 4 trabalhadores ao servico e
pertencentes as CAE 13 a 74 desde que apresentem um volume de negécios por ano de pelo menos € 125.000. Foi feita uma inquiricao

exaustiva a todas as empresas das referidas CAE que tenham mais de 199 trabalhadores ao servico.
O periodo de inquiricdo decorreu entre 1 de Abril de 2009 e 30 de Junho de 2009 e a taxa de resposta global foi de 70,3%.

Estas empresas representam 84,9% da amostra quando se considera a variavel de estratificacdo/extrapolacdo (nimero de pessoas ao

servico).
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