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PERSPETIVAS DE INVESTIMENTO DAS EMPRESAS

Ana Martins e Rita Tavares da Silva'
1. INTRODUGAO

Com a crise financeira, o investimento em Portugal diminuiu acentuadamente estando, contudo, a
recuperar desde 2014. Tém sido as empresas a dar o maior contributo para esta recuperagao, estando
atualmente o investimento destas em niveis muito semelhantes aos anteriores a da crise e representando

cerca de dois tergos do investimento total.

Figura 1 — Evolugio da FBCF? Total vs SNF®
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Tendo em consideracédo a relevancia deste sector institucional para o investimento total da economia,
interessa compreendé-lo, e é neste enquadramento que o Inquérito de Conjuntura ao Investimento (ICl)

ganha especial destaque.

A monitorizagdo do investimento feito pelas empresas €&, neste contexto, feita através da Formagao Bruta
de Capital Fixo (FBCF), componente do Produto Interno Bruto (PIB) na ética da despesa das Contas
Nacionais relativas ao sector institucional das Sociedades N&o Financeiras (SNF). Ocorrendo a
divulgagcdo da FBCF, nomeadamente por ramo de atividade, com desfasamento significativo face ao
periodo de referéncia®, o Inquérito de Conjuntura ao Investimento — que tem como principal objetivo o
estudo do comportamento e das finalidades da FBCF das empresas e onde o conceito de investimento &
equivalente ao de FBCF - ganha relevancia porque permite, ndo so estimar de forma aproximada a
evolugdo do investimento, mas também compreender outras dimensdes associadas (como o

financiamento, objetivos, limitagdes, etc.).

Esta analise tem, assim, como objetivo a analise dos resultados do Inquérito de Conjuntura ao

Investimento (dado este permitir antecipar a tendéncia de evolugdo do investimento empresarial e

! Gabinete de Estratégia e Estudos, Ministério da Economia. As opinides expressas ndo coincidem necessariamente com a posigéo do
Ministério da Economia.

2FBCF — Formacéo bruta de capital fixo
% SNF - Sociedades n&o Financeiras

* Nesta data ainda s6 foram divulgados os valores definitivos para a FBCF por ramos de atividade até 2016. Os valores relativos &8 FBCF
total e a FBCF para o Sector Institucional das Sociedades Nao Financeiras (SNF) estao disponiveis até 2018.
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compreender outras dimensdes da sua evolugao, para além da evolugdo agregada) e a sua evolugao ao
longo do tempo, compreender em que medida o inquérito ao investimento permite antecipar a evolugao
desta componente da procura, e ainda, fazer um pequeno exercicio de prospegdo da evolugao do

investimento empresarial, com detalhe sectorial.
2. O INQUERITO DE CONJUNTURA AO INVESTIMENTO

O Inquérito de Conjuntura ao Investimento (ICI) tem como principal objetivo o estudo do comportamento e
das finalidades da FBCF das empresas e, ainda, a recolha de informagao relativa as apreciagbes dos
empresarios sobre as condicionantes e determinantes do investimento, bem como o impacto das

despesas de investimento no nimero de postos de trabalho da empresa.

Para efeitos do inquérito, o conceito de investimento é equivalente ao de FBCF. Nas Contas Nacionais, o
conceito de investimento (ou formagao bruta de capital) engloba a FBCF, a variagcdo de existéncias e as
aquisicdes liquidas de cessbes de objetos de valor. Adicionalmente, o conceito de investimento
subjacente ao ICl engloba o valor dos bens duradouros (novos) produzidos ou adquiridos por produtores

residentes, enquanto nas Contas Nacionais engloba as aquisi¢des liquidas de alienagc")ess.

O ICI é realizado duas vezes por ano, entre abril e junho e entre outubro e janeiro, sendo os resultados
divulgados em julho e em janeiro, respetivamente. Assim, o inquérito estima a variagdo anual do
investimento das empresas num determinado ano em quatro estimativas: em janeiro e julho desse ano e

janeiro e julho do ano seguinte.

O ICI é composto por 9 questdes no questionario de abril e por 10 questdes no questionario de outubro,
quer de natureza quantitativa quer de natureza qualitativa, que incidem sobre o montante de investimento
efetuado e qual o montante planeado para o ano seguinte, o impacto dos investimentos realizados ou
planeados sobre o numero de postos de trabalho, as fontes de financiamento do investimento, os
objetivos do investimento, o destino do investimento, a existéncia ou ndo de fatores limitativos do

investimento e quais séo estes fatores e, por fim, sobre as determinantes do investimento.

Este inquérito é feito a uma amostra a partir dum universo de empresas privadas e publicas (ndo incluidas
no sector institucional das Administragdes Publicas), classificadas nas divisdes 05 a 82 da CAE - Rev. 3

(correspondentes as secgdes B a N)6, sediadas em Portugal (Continente e Regides Auténomas), que

® De acordo com o documento metodoldgico do Inquérito de Conjuntura ao Investimento, verséo 3.0 de outubro de 2016.

® Os sectores de abrangidos no ICI s&o:

B - Industrias extrativas;

C - Industrias transformadoras;

D - Eletricidade, gas, vapor, agua quente e fria e ar frio;

E - Captacao, tratamento e distribuicdo de agua; saneamento, gestao de residuos e despoluicéo;
F - Construcgéo;

G - Comércio por grosso e a retalho; reparagao de veiculos automéveis e motociclos;

H - Transportes e armazenagem;

| - Alojamento, restauracgéo e similares;

J - Atividades de informacéo e de comunicagéo;

K - Atividades financeiras e de seguros;
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tenham mais de 4 pessoas ao servigco e com um volume de negdcios nesse ano de, pelo menos, 125 mil

euros.” As empresas com 250 ou mais pessoas ao servigo sao todas inquiridas.
2.1. INQUERITO DE CONJUNTURA AO INVESTIMENTO DE JANEIRO DE 2019

No ICI divulgado em Janeiro de 2019, estima-se que o investimento empresarial ira crescer 4,4% em
2019 e 1,9% em 2018. Este valor para 2018 representa revisdes em baixa face a 22 estimativa de 5,1%

(inquérito de julho de 2018) e a 12 estimativa de 3,7% (inquérito de janeiro de 2018).

Em 2019, os sectores que tém maior peso nas estimativas de investimento sdo a Industria transformadora
(27,6%), o Comércio e reparagao de veiculos automoveis (14,2%), as Atividades administrativas (12,2%),

Transportes e armazenagem (11,3%) e as Atividades de informacdo e comunicagao (9,2%).

As estimativas de variagdo do investimento da Industria transformadora s&o 2,6% e -6,6% para 2018 e
2019, respetivamente. Este sector estima um valor negativo para a variagdo do investimento pela primeira
vez desde janeiro de 2016, o que ganha especial relevancia porque este é o sector com maior peso nas
estimativas de investimento do ano.

O subconjunto de empresas deste sector da Industria transformadora, as empresas com uma vertente
mais exportadora, estima que, em 2018, o investimento tenha aumentado 6,1% (o que compara com uma
pior expectativa para o conjunto das empresas deste sector: 2,6%) e prevé um decréscimo de 2,3% em

2019 (também menos pessimista que o conjunto do sector: -6,6%).

Quanto aos objetivos do investimento para 2019, perspetiva-se um aumento da importancia relativa do
investimento orientado para a racionalizagdo e restruturagdo (de 8,9% para 10,5%) e para outros
investimentos (13,2% para 16,2%), enquanto o peso relativo do investimento associado a extensdo da

capacidade de produgao e a substituicido devera diminuir.

A percentagem de empresas que experimentam limitacbes ao investimento mantém-se praticamente
inalterada de 2018 para 2019, passando de 33,4% para 33,8%. Destas empresas, 30,8% apontam a
deterioragao das perspetivas de venda como o principal fator limitativo ao investimento e 20,3% apontam

a incapacidade de autofinanciamento como o principal fator limitativo.

2.2. EVOLUGAO DAS ESTIMATIVAS E DO INVESTIMENTO DAS EMPRESAS

A evolugao das estimativas divulgadas no ICI para a variagdo do investimento empresarial e dos valores
da FBCF das SNF sao apresentadas no quadro 1.

L - Atividades imobiliarias;
M - Atividades de consultoria, cientificas, técnicas e similares;

N - Atividades administrativas e dos servigos de apoio.

"No ICI publicado em Janeiro de 2019 (inquérito efetuado entre Outubro de 2018 e Janeiro de 2019), a amostra foi de 3.731 empresas
num universo de 43.926 empresas.
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Quadro 1 — Variagao do Investimento (em %)
Inquérito ao Investimento
1a 2! 3! 4a
Estimativa Estimativa Estimativa Estimativa

publicacdo publicacdo publicagdo publicagciao

JananoN JulanoN Jan ano N+1 Jul ano N+1

2000 - - -1,2 -0,1 14,1
2001 7,7 4,2 -1,0 -0,6 -0,3
2002 -3,5 -3,4 -18,5 -5,9 -1,8
2003 -0,9 -13,4 -21,6 -11,1 -0,9
2004 1,4 5,6 -0,6 -0,1 11
2005 6,2 7,8 -4,3 0,7 7,9
2006 8,3 10,5 3,7 1,5 5,8
2007 3,2 6,6 3,1 14,7 12,8
2008 14,3 11,0 0,7 -0,6 4,0
2009 -8,6 -10,1 -17,1 -18,5 -11,7
2010 1.4 5,6 -4,6 -5,4 -9,5
2011 -3,7 -7,7 -17,0 -15,8 -2,3
2012 -17,0 -16,7 -26,4 -28,1 -13,0
2013 4,2 -2,1 -8,3 4,0 -3,2
2014 1.1 2,4 1,0 54 10,3
2015 -2,2 2,5 0,1 -0,2 9,3
2016 3.1 6,0 6,5 7,4 5,8
2017 3,8 5,1 5,5 7,3 10,6
2018 3,7 51 1,9 5,4
2019 44

Nas figuras 2 e 3 pode observar-se a evolugdo das estimativas para o investimento das empresas
estimadas no ICl e o valor final da variagdo da FBCF das sociedades ndo financeiras (SNF), em cada
ano.

Figura 2 — Evolucao das estimativas de investimento e da FBCF das SNF

1°E m2?E m3?E m42E = FBCF

-10 -
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As estimativas de investimento, tal como a FBCF das SNF, foram negativas entre os anos de 2009 e
2013, tendo sido acentuadamente negativas em 2012 (periodo que coincidiu com o pico da divida das
SNF). No ano de 2014, quer as estimativas quer a evolugdo da FBCF voltaram a ser positivas, com a
FBCF das SNF a registar um crescimento de 10,3%. O ano de 2015 foi irregular: inicialmente estimou-se
uma reducgéo de investimento, depois um ligeiro aumento, registando nas duas Ultimas estimativas valores
proximos de zero (com crescimento nulo do investimento), acabando a FBCF por registar uma variagao
de 9,3%. Desde 2016, as estimativas tém sido sempre positivas para o total das empresas, com a FBCF a
registar taxas de crescimento de 5,8%, 10,6% e 5,4% em 2016, 2017 e 2018, respetivamente.

4
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Figura 3 — Evolugao do investimento
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Nota: 3° estimativa em 2018

2.3. INVESTIMENTO POR SECTORES DE ACTIVIDADE

O ICI disponibiliza também informagéo sobre as estimativas de Investimento desagregada por sectores de
atividade. O quadro 2 compara a ultima estimativa do ICI e da FBCF total dos diferentes sectores. A figura
4 apresenta a evolugdo das quatro estimativas para cada um dos sectores para cada ano e FBCF

respetiva.

Quadro 2 - Variagao de investimento por ramo de atividade - 4° estimativa e FBCF (em %)

2012 2013 2016 2017 2018 2019 pesona peso na

FBCF FBCF
Sectores

ICl FBCF ICI FBCF ICI ICl FBCF ICI Ic| totalem total em
Indstrias Extractivas 380 405 67 -4 -151 -159] 92 1055 -102 12,4 -31 -214] -47 -113| 822 36,7 43| 05 0,4
Industrias Transformadoras 54 28 21,5 -30[ 332 -127| -67 50 -19 145 40 29 164 199 108 26| -66 121 17,7
Eletricidade, gas 136 -233[ 165 25 -106 88 39 67 67 -168 -148 -31 -55 -107[ -16,8] 36| 36 51 45
Agua, saneamento, gestdo residuos | 3,3 43,1 182 -21,2| -251 -19,7| -276 -19.3| 149 37 -11,1 -193| -193 205 536 920/ 655 37 1,6
Construgéo 11,9 133 241 37| -328 -30,4| -282 -11,3| 143 37 -172 73 09 -194| -58 -1,9] 10 30 1,8
Comeércio; reparagao de veiculos 10,2 -39 245 -186| -327 -13,7| 169 31| 52 233 97 46| 39 86| 159 60 52 59 7.6
Transportes e armazenagem 24 57,7 207 673 415 -355 16 -1,1| 137 61| 240 391 262 -128 127 10,7 426 36 5,6
Alojamento, restauragio 529 61 281 -199| -331 -147| 176 -190 3,7 11,1 145 309 47 147 -85 -341 -95 31 3,6
Activ. informagZo e comunicagao 35 268 -151 -164 -151 56/ 12 1,1 260 41| -139 49 36 -68 102| -11,9 47 70 7.3
Activ. financeiras e de seguros 92 -331| -151 93| -11,9 -403| 47 510 -1,7 -854| 271 2148 7,7 3926] -84 563 233 22 1,4
Activ. imobiliarias 24,4 65 116 -141 -214 -11,9] 222 -17,0 -335 164 -11,3 84 627 59 -1,1 405 -252[ 19,6 21,1
Activ. Consult., cientificas, técnicas | 11,2 -8,1| -26,8 58| -34 -174 06 11,0 -148 130 322 -67[ 21,8 83| -14 97/ 508 33 4,2
Activ. administrativas 100 354 211 42| -351 -315 -140 -25 239 528 77 242 85 364 109 20 -56 19 4,0

Nota: Para 2018 e 2019 sao utilizadas as 3% e 12 estimativas, respectivamente

e Os sectores com um peso mais significativo no investimento total do sector das SNF em 2016
(ultimo ano com dados disponiveis por sector) s&o as Atividades imobiliarias (21,1%), seguido da
Industria transformadora (17,7%), do Comércio e reparacao de veiculos automéveis (7,6%) e das
Atividades de informacgéo e comunicacao (7,3%). A Industria transformadora passou de um peso
de 12,1% em 2010 para 17,7% em 2016, o que representou o maior aumento do peso (5,6 p.p.)

neste conjunto de sectores.

e A Industria transformadora, depois de varios anos de estimativas de variagdo de investimento
negativas, teve perspetivas positivas para o crescimento do investimento nos ultimos trés anos
(2016, 2017 e 2018). No entanto, no ultimo inquérito de Janeiro de 2019, e pela primeira vez

desde Janeiro de 2016, voltou a registar um valor negativo (estimativa de -6,6% para a variagéo

5
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do investimento para 2019). O crescimento do investimento registado neste sector tem sido
positivo nos trés ultimos anos para os quais ha dados para a FBCF (14,5% em 2014, 2,9% em
2015 e 19,9% em 2016).

As Atividades imobilidrias registaram estimativas de investimento muito positivas em 2016, 2017
e 2018, no entanto para 2019 revelam-se pessimistas. Neste sector, o investimento registou
redugées nos anos 2010-2013, tendo registado crescimento desde 2014 (16,4%), embora

decrescente nos dois ultimos anos (8,4% em 2015 e 5,9% em 2016).

Estes dois sectores (Atividades imobiliarias e Industria transformadora) registam perspetivas
pessimistas para 2019, depois de alguns anos com expectativas de crescimento, o que é muito

relevante, uma vez que juntos representam 39% do total da FBCF em 2016.

A Construgdo, durante o periodo 2010-2015, teve sempre estimativas pessimistas para o
investimento, tendo sido muito acentuadamente negativas entre 2011 e 2015. Em 2016, 2018 e
2019, a 12 estimativa foi positiva, mas as estimativas posteriores para esses anos voltaram a ser
pessimistas. A FBCF apenas registou crescimento em 2014 (3,7%) durante o periodo analisado.
O sector do Alojamento e restauracé@o registou estimativas muito negativas até 2014, com
algumas estimativas de crescimento positivo em 2015, 2016 e no inicio de 2017. Para 2018 e
2019, as perspetivas para a variacao do investimento sdo negativas. O sector dos Transportes e
armazenagem, depois de valores muito negativos em 2011 e 2012, tem tido perspetivas de

crescimento acentuado desde 2014.

Figura 4 - Evolugao das estimativas de investimento e da FBCF por sector de atividade
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Nota: FBCF néo disponivel para 2017, 2018 e 2019

2.3.1. Empresas exportadoras da Industria transformadora

A partir de janeiro de 2013, o ICl passou a divulgar também as estimativas para a variagdo do
investimento para a subsecgdo das empresas exportadoras pertencentes ao sector das Industrias

transformadoras.

Quadro 3 - Estimativa de variagao de investimento das empresas exportadoras da Industria
transformadora (em %)

Inquérito ao Investimento
13 23 33 43
Estimativa Estimativa Estimativa Estimativa

publicagdo publicagdo publicagdo publicagao

JananoN JulanoN Jan ano N+1 Jul ano N+1

2013 -7,6 -5,4 -11,0 -1,5
2014 18,6 4,8 -3,2 1,0
2015 -5,1 -5,5 -5,4 1,2
2016 18,0 19,8 22,1 31,9
2017 5,0 4,4 8,8 10,2
2018 -0,1 6,7 6,1

2019 -2,3

Figura 5 - Evolugao das estimativas de investimento da Industria transformadora
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As empresas exportadoras da Industria transformadora sdo mais otimistas, em média, que o sector na
sua globalidade. De facto, para 2019 tém uma expectativa de diminui¢do do investimento de 2,3%, que
compara com uma diminuigédo de 6,6% no conjunto do sector.

2.4. DIFUSAO DO INVESTIMENTO

No ICI também ¢ divulgada a difusdo do investimento, ou seja, a percentagem de empresas com

investimentos realizados ou com intengéo de investir.

Quadro 4 — Difusdo do investimento em %

Percentagem de empresas com

realizacdo de investimentos ou
intengao de investir

Industrias Extractivas 86,4 90,9 90,5 87,5 83,3 91,3 95,3 89,1 78,3 73,9 86,7
Industrias Transformadoras 91,7 90,7 89,6 91,6 90,2 88,8 92,0 92,9 84,6 82,8 89,5

Ind. Transf - Exportadoras 97,2 95,9 97,5 97,0 96,1 97,7 97,4 92,9 91,4 95,9
Electricidade, gas 88,5 91,7 91,7 92,3 92,0 86,7 86,7 93,3 86,7 86,7 89,6
Agua, saneamento 95,2 92,3 91,6 94,1 94,0 75,4 86,8 82,7 82,7 76,9 87,2
Construgao 88,4 81,6 78,3 82,6 82,5 83,5 81,7 85,6 77,8 76,7 81,9
Comércio; reparagao veic. autom. 89,9 87,8 83,5 84,8 86,7 87,2 90,7 90,8 78,4 75,2 85,5
Transportes e armazenagem 93,1 91,0 91,3 89,1 89,4 86,6 87,2 86,0 78,3 74,1 86,6
Alojamento, restauragao 93,7 95,3 93,3 86,6 89,8 88,2 91,6 93,4 86,9 82,0 90,1
Activ. inf. comunicagao 92,3 88,9 84,6 82,9 89,3 90,8 91,9 85,5 79,0 74,6 86,0
Activ. financeiras e seguros 84,3 82,3 75,3 81,6 80,8 80,6 87,2 85,6 77,8 75,0 81,0
Activ. imobiliarias 65,4 70,4 60,0 63,3 65,6 74,4 76,4 80,5 64,0 59,8 68,0
Activ. consultoria, cient. técn. 88,5 89,3 81,0 84,3 84,9 83,0 84,9 87,8 80,2 77,9 84,2
Activ. administrativas 87,3 85,7 79,4 79,7 79,0 79,8 88,7 87,0 73,6 75,1 81,5
TOTAL 90,6 89,1 86,5 88,0 87,8 85,6 88,9 89,4 80,2 77,9 86,4

Nota: 2010 a 2017 - 42 estimativa; 2018 - 3% estimativa e 2019 - 12 estimativa

A percentagem de empresas que investiu ou tenciona investir registou os valores mais baixos nos dois
ultimos anos, cerca de 80% em 2018 e 78% em 2019. O valor mais alto foi registado em 2010 com 91%.

O sector com um valor significativamente abaixo da média é o das Atividades imobilirias, com uma
média de 68%, (registando em 2019 um valor de 59,8% de percentagem de empresas com investimento).
Os sectores com a maior percentagem de empresas com investimento sdo o Alojamento e restauragao
(média de 90,1%), a Eletricidade e gas (média de 89,6%) e a IndUstria transformadora (89,5%). A
subseccdo das empresas exportadoras da IndUstria transformadora regista a maior percentagem, em
média, de empresas que realizaram ou vao realizar investimentos (95,9%), apesar de apresentar em 2019
o menor valor registado na série (91,4%).
Figura 6 — Difusao do investimento
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2.5. ESTIMATIVAS DE INVESTIMENTO POR DIMENSAO DE EMPRESA

O ICI disponibiliza também informac&o sobre as estimativas de Investimento desagregadas por escaldo
de pessoal ao servico da empresa, ou seja, por dimensédo de empresa, para o total de empresas e para o
sector da Industria transformadora. Esta informac&o encontra-se apresentada no quadro 5 e na figura 7
(relativa a evolugédo da estimativa para cada uma das dimensdes, para o total das empresas e para o
sector da Industria transformadora). As empresas séo classificadas em pequenas empresas (n° de
trabalhadores menor ou igual a 49), médias (n° de trabalhadores entre 50 e 249) e grandes que, por sua
vez, se dividem em dois grupos, (n° de trabalhadores entre 250 e 499 e n° de trabalhadores maior ou
igual a 500).

Quadro 5 — Estimativa de investimento por dimensao

Estimativa de
'e"s‘gfgc':’::t:eps:as ao 2010 2011 2012 2013 2015 2016
servigo
TOTAL DAS EMPRESAS
< 49 pessoas 69 312 300 -192 65 =23 30 84 40 -137 |-109
50-249 pessoas 135 68 280 02 72 69 108 79 58 97 | 1,1
250-499 pessoas 14 60 316 02 36 173 192 148 37 36 | 12
2 500 pessoas 43 146 -257 06 151 86 81 36 99 175 | 05
Total 54 158 281 40 54 02 74 73 19 44 | 27
Industria Transformadora
< 49 pessoas 292 380 -330 21,7 248 122 136 06 -137 -147 | -17,7
50-249 pessoas 288 -148 279 67 73 15 74 74 -115 28 | 59
250-499 pessoas 67 49 -140 48 -113 157 266 193 207 -142 | 36
> 500 pessoas M5 247 458 120 175 33 503 190 192 03 | 62
Total 54 215 332 67 19 40 164 108 26 66 | 42

Nota: 2010 a 2017 - 42 estimativa; 2018 - 3% estimativa e 2019 - 12 estimativa

Desagregando por dimenséo, destaca-se que as estimativas de variacdo do investimento nas empresas
pequenas sdo predominantemente negativas e mais pessimistas que nas outras dimensdes, apenas
tendo expectativas de crescimento em 2017 (8,4%). Esta tendéncia confirma-se no sector da indUstria
transformadora, com as empresas pequenas a registarem estimativas positivas apenas em 2015 (12,2%)
durante o periodo 2010-2019.

Figura 7 - Estimativa de investimento por dimensao

Total dos sectores Industria transformadora

<49  —50-249 —250-499 —=2500 —Total % <49  —50-249 —250-499  —2 500 —Total

NN

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Nota: 2010 a 2017 — 42 estimativa; 2018 - 32 estimativa; 2019 - 12 estimativa
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2.6. DESTINOS DO INVESTIMENTO

Outra dimensdo abordada no ICI é a distribuicdo do investimento por destino, podendo os destinos do

investimento ser Construgdes, Equipamentos, Material de transporte e Outros destinos. Esta informagao

encontra-se apresentada na figura 8 para o total das empresas e para a Industria transformadora.

Figura 8 - Destinos do investimento (em % do total do investimento)

Total dos sectores

—Construgbes =—Equipamentos =—Outros destinos Material de transporte

/\/\/\

~

/_M'/

Industria transformadora

—Construgbes =—Equipamentos =—Outros destinos Material de transporte

N s——

_—/\_\/_

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Nota: 2010 a 2017 — 4@ estimativa; 2018 - 32 estimativa; 2019 - 12 estimativa.

Ao longo do periodo observado, os Equipamentos tém sido o principal destino do investimento, quer no

total das empresas quer no sector da Industria transformadora. No entanto, neste sector este destino tem

maior peso que no global das empresas (71% e 53%, respetivamente, em 2019).

Para o total das empresas, a Construgéo é o segundo maior destino do investimento, representando cerca

de 18% em 2019, tendo diminuido cerca de 6 p.p. desde 2010, ao contrario da Industria transformadora

onde o seu peso aumentou de 13% em 2010 para 17% em 2019 (sector onde representa também o

segundo maior destino para o investimento).

2.7. OBJECTIVOS DO INVESTIMENTO

O ICI disponibiliza também informagéo sobre a distribuicdo do investimento por objetivos do investimento.

Os objetivos do investimento podem ser Investimento de substituicdo, Investimento para extensdo da

capacidade de produgéo, Investimento para racionalizagédo e reestruturagdo e Outros investimentos. Esta

informagao encontra-se apresentada na figura 9 para o total das empresas, para o sector da Industria

transformadora e para as empresas exportadoras da IndUstria transformadora.
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Figura 9 - Objectivos do investimento (importancia dos objetivos do investimento em %)

—Substituicio —Extensdo da Cay dade de Produca
—Qutros Investimentos -—Racionalizacdo e Reestruturagdo
TOTAL DAS EMPRESAS 2 INDUSTRIA TRANSFORMADORA - s INDUSTRIA TRANSFORMADOFA - EXPORTADORAS
%0 &0
: ’ —’_/¥/¥'
40 a0
» s
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» \/\/\
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O e —— e
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Nota: 2010 a 2017 — 4@ estimativa; 2018 - 32 estimativa; 2019 - 12 estimativa

Para o global das empresas, a extensdo da capacidade de produgdo era o principal objetivo em 2010
(cerca de 42,1%), tendo a sua importancia diminuido significativamente nos ultimos anos (35,6% em
2019). O investimento para substituicdo passou a ser o investimento com maior importancia, aumentando

de 28,7% em 2010 (quando tinha a segunda posigao) para 37,7% em 2019.

Contrariamente, na Industria transformadora, o objetivo mais importante em 2019 é a extensdo da
capacidade de produgdo, com um valor bastante superior ao total das empresas (50,1% e 35,6%,
respetivamente). Ainda na Industria Transformadora, o objetivo de racionalizagdo e reestruturagao foi o
que teve mais importancia em 2010 e 2011, anos que correspondem a crise. Em 2010, e em segundo e
terceiro lugar, o peso do investimento para extensédo da capacidade de produgéo e do investimento para
substituicdo eram muito semelhantes (28,5% e 27,4%, respetivamente). A partir de 2012, a importancia da
extensao da capacidade de produgdo tem aumentado até 2017 (53,1% do investimento em 2017), apesar

de ter registado uma ligeira redugéo nos ultimos dois anos (51,9% em 2018 e 50,1% em 2019).

Nas empresas exportadoras da Industria transformadora, a extensdo da capacidade de produgédo € o
objetivo que, sistematicamente, se coloca como primordial e com valores, em média, superiores aos
registados no global das empresas da Industria transformadora. Neste segmento de empresas, a

importancia da extenséo da capacidade de produgdo aumentou de 42,2% em 2012 para 51,4% em 2019.
2.8. FONTES DE FINANCIAMENTO DO INVESTIMENTO
E também divulgada no ICI informagdo sobre as fontes de financiamento do investimento. Estas fontes

sdo o Autofinanciamento, o Crédito Bancario, Agdes e obrigacdes, Empréstimos do Estado, Fundos da

Unido Europeia e Outras fontes.
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Quadro 6 — Fontes de financiamento de investimento (em % do total de investimento)

FONTES DE
FINANCIAMENTO
(em percentagem do

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

total)

TOTAL DAS EMPRESAS
Autofinanciamento 576 621 627 714 675 663 658 658 671 656
Crédito bancario 293 245 180 156 185 206 220 21,1 214 219
Accdes e Obrigagdes 1,6 0,3 0,2 0,6 0,1 0,1 1,8 1,2 1,5 1,2

Empréstimos do Estado 0,7 1,0 1,4 1,5 1,8 1,9 0,4 0,3 0,8 0,6
Fundos Unido Europeia 3,6 4,3 55 2,5 3,4 1,6 1,6 2,4 2,3 2,6

Outros 7,3 78 122 8,5 8,7 9,6 8,4 9,2 6,9 8,0
INDUSTRIA TRANSFORMADORA

Autofinanciamento 50,5 535 635 666 650 641 669 679 661 643

Crédito bancario 42,0 397 263 238 266 253 258 238 266 283

Acgdes e Obrigagdes 0,1 0,1 0,0 0,0 0,1 0,2 1,0 0,1 0,1 0,1

Empréstimos do Estado 1,6 1,6 1,5 2,7 1,3 2,6 0,8 0,7 1,2 0,9
Fundos Unido Europeia 2,7 2,1 4.1 4,0 4,4 3,5 3,8 4,5 3,9 4,6

Outros 3,3 3,0 4,6 2,9 2,7 4,2 1,6 3,0 2,1 1,8
INDUSTRIA TRANSFORMADORA - EXPORTADORAS
Autofinanciamento - - 635 66,9 66,1 66,5 66,1 73,1 70,3 64,0
Crédito bancario - - 27,2 233 253 241 259 181 236 295
Acgdes e Obrigagdes - - 0,0 0,0 0,1 0,5 1,3 0,1 0,1 0,2
Empréstimos do Estado - - 1,8 3,1 1,6 2,4 1,0 0,7 0,7 0,9
Fundos Unido Europeia - - 3,5 4,6 4,6 3,7 4,2 5,0 3,2 3,9
Outros - - 3,9 2,2 2,3 2,7 1,5 3,0 2,1 1,4

Nota: 2010 a 2017 - 42 estimativa; 2018 - 32 estimativa e 2019 - 12 estimativa

Figura 10 — Fontes de financiamento de investimento (em % do total de investimento)

—Autofinanciamento —Acgdes e Obrigacdes —Empréstimos do Estado

% —Fundos Unido Europeia Outros —Crédito bancario
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35 4 - 35
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0 % 0
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Nota: 2010 a 2017 — 42 estimativa; 2018 - 32 estimativa; 2019 - 12 estimativa

A maior fonte de financiamento do investimento € o Autofinanciamentoc com valores. muito superiores a
qualquer das outras fontes, com cerca de 66% em 2019, tendo registado o seu valor mais elevado em
2013 com 71%. O Crédito bancario é a segunda maior fonte de financiamento do investimento com cerca
de 22% em 2019, tendo-se mantido relativamente estavel desde 2016, depois de, entre 2010 e 2013, ter
registado uma descida substancial, de 29% para 16%.
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Figura 11 — Fontes de financiamento de investimento (em % do total de investimento) — total das
empresas, ind. transformadora e exportadoras da ind. transformadora
= Autofinanciamento m Crédito bancario = Accdes e Obrigagdes
% = Empréstimos do Estado = Fundos Unido Europeia Outros
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Nota: 2012 — 42 estimativa; 2019 — 12 estimativa

As empresas da Industria transformadora recorrem mais ao crédito bancario para efetuar investimentos
que o global das empresas (21,9% e 28,3% em 2019, respetivamente), valor apenas superado pelas
empresas exportadoras da industria transformadora que recorrem ligeiramente mais (29,5% em 2019).
Nestas exportadoras, o autofinanciamento tem mantido o maior peso no periodo analisado, oscilando
quase sempre entre os 64% e os 67%, com excegdo dos anos de 2017 e 2018 em que atingiu 73 e 70%,

respetivamente, tendo depois regressado aos 64% em 2019.

Os Fundos da Unido Europeia ndo tém um peso significativo como fonte de financiamento do
investimento: apenas em 2015 conseguiram atingir um peso de 5,5%, diminuindo para 2,6% em 2019. As
Accdes e obrigagbes e os Empréstimos do Estado sdo as duas fontes de financiamento que praticamente

nao tém expressao, oscilando entre 3,8% e 0,1%.

Figura 12 — Fontes de financiamento de investimento - por dimenséao de empresa (% do total de

investimento)
m Autofinanciamento u Acgdes e Obrigagdes ® Empréstimos do Estado
% ® Fundos Unido Europeia Outros u Crédito bancério
80 + r 80
70 A r 70
60 r 60
50 4 r 50
40 4 - 40
30 r 30
20 4 r 20
10 A r 10
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Nota: 2010 — 42 estimativa; 2019 — 12 estimativa
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O autofinanciamento é sempre a maior fonte de financiamento do investimento, independentemente da
dimenséao da empresa. Em 2010 tinha maior peso nas grandes empresas (com 250 a 499 trabalhadores —
76% e com mais de 500 trabalhadores — 64%), tendo passado, em 2019, a ter maior peso nas grandes
empresas com mais de 500 trabalhadores (79%) e nas pequenas empresas (63%). Apenas diminuiu nas
grandes empresas com 250 a 499 trabalhadores, de 76% para 51% entre 2010 e 2019. Foi também
apenas nesta classe de empresas que o peso do crédito bancario mais aumentou, de 12% em 2010 para
17% em 2019.

2.9. LIMITAGOES AO INVESTIMENTO

Outro detalhe de informacgao proporcionado pelo ICI é a existéncia de limitagdes ao investimento, ou seja,
pergunta-se as empresas se “o investimento foi ou serd limitado por algum fator” e qual a limitagéo, sendo

divulgada a percentagem de empresas que afirmam ter limitagdes ao investimento.

Em 2019, cerca de um terco das empresas (33,8%) reporta ter limitagdes ao investimento. Os sectores
que registam maior percentagem de empresas com limitagdes sdo o sector das Aguas e saneamento
(67,6%), Atividades de informagdo e comunicacdo (57,9%), Industrias extrativas (54,6%), Construcdo
(37,3%), Transportes e armazenagem (36,2%) e Industrias transformadoras (35,9%). Os sectores da
Eletricidade e gas e do Alojamento e restauracdo sdo os que tém menor percentagem de empresas com

limitagdes ao investimento (21,2% e 25,0%, respetivamente).

Figura 13 — Limitagdes ao investimento (em % do total de empresas) em 2019
70 - 67,6
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Nota: 2019 - 1?2 estimativa
Foi em 2012 que se registou a maior percentagem de empresas com limitagdes ao investimento, cerca de

60% das empresas. Esta percentagem tem vindo a diminuir significativamente até 2017, quando atingiu o

minimo dos ultimos 10 anos, com um valor de 30,6%, cerca de metade do valor registado em 2012.
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Figura 14 — Empresas com limitagdes ao investimento (em % do total de empresas
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Nota: 2010 a 2017 — 42 estimativa; 2018 - 32 estimativa; 2019 - 12 estimativa

Os sectores que, ao longo do periodo observado, tém uma maior percentagem de empresas com
limitagdes sdo a Construcdo, Agua e saneamento e Atividades de informagéo e comunicacio. Estes dois
ultimos sectores continuam a registar uma percentagem de empresas com limitagdes superior a 50% em
2019, com valores muito proximo dos registados durante os anos de 2010 a 2012.

O sector do Alojamento e restauracdo passou de ser um dos sectores com maior percentagem de
empresas com limitagdes ao investimento em 2011 e 2012 para um dos com menor percentagem nos

ultimos quatro anos.

Figura 15 — Empresas com limitagdes ao investimento (em % do total de empresas)

70 - —Total r 70

65 1 =Ind. Transformadoras - Export. | 65

—Ind. Transformadoras

60 - r 60

55 - b ss
50 - b 50
45 A bas

40 4 r 40

35 - r 35

30 - r 30

25 - T T k25
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Nota: 2010 a 2017 - 4° estimativa; 2018 - 32 estimativa e 2019 - 1? estimativa

As empresas exportadoras das Industrias transformadoras reportam sempre ter maiores limitagées ao
investimento que o universo das empresas das Industrias transformadoras, que por sua vez tém maiores
limitagbes que as empresas em geral — apesar de, na realidade, estes dois sectores terem perspetivas

maia otimistas para evolug¢éo do investimento.
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2.9.1. PRINCIPAL FATOR LIMITATIVO AO INVESTIMENTO

Entre as empresas que afirmam ter limitagdes ao investimento é pedido que identifiquem qual o principal
fator limitativo. Estes fatores podem ser: insuficiéncia da capacidade produtiva, deterioragdo das
perspetivas de venda, dificuldade de contratar pessoal qualificado, nivel de taxa de juro, rentabilidade dos
investimentos, capacidade de autofinanciamento, dificuldade em obter crédito bancario, mercado de
capitais e outros. O principal fator limitativo € medido através da percentagem de empresas que aponta

cada um dos fatores limitativos do conjunto das empresas que manifestou limitagées ao investimento.

Quadro 7 - Principal fator limitativo ao investimento

Percentagem de empresas que aponta cada um dos factores limitativos do conjunto das empresas que manifestou
limitag6es ao investimento

Factores 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Insuficiéncia da capacidade produtiva 0,9 2,6 1,9 2,4 2,9 3,5 1,7 2,7 3,3 3,3
Deterioragdo das perspectivas de venda 53,5 59,1 64,7 51,8 48,2 49,3 27,4 25,6 29,0 30,8
Dificuldade de contratar pessoal qualificado 0,4 0,5 0,1 0,6 0,8 1,7 5,5 6,3 7,4 6,5
Nivel de taxa de juro 4,2 1,7 2,2 2,7 2,3 2,5 2,2 2,8 0,9 0,9
Rentabilidade dos investimentos 19,7 14,5 13,1 18,3 20,7 19,7 20,9 20,6 19,8 19,9
Capacidade de autofinanciamento 6,7 4,9 54 8,7 12,2 10,8 20,2 20,9 18,4 20,3
Dificuldade em obter crédito bancario 9,3 1,7 9,5 10,8 8,1 7,2 13,5 8,5 8,8 7,3
Mercado de capitais 0,1 0,2 0,0 0,0 0,0 0,1 0,6 0,7 0,6 0,6
Outros 53 4,8 3,0 47 4,8 53 7,9 11,9 11,8 10,5

Nota: 2010 a 2017 — 42 estimativa; 2018 - 32 estimativa; 2019 - 12 estimativa

Em 2012, ano com a maior percentagem de empresas com limitagdes ao investimento, o principal fator
limitativo era a Deterioracdo das perspetivas de venda, com 64,7%, tendo diminuido significativamente o

seu peso para os atuais 30,8%, apesar de continuar a ser primeiro com maior peso.

A Capacidade de autofinanciamento, que em 2012 nao tinha uma percentagem significativa de empresas
a indicar este como como sendo o principal fator limitativo (5,4%), tem vindo a aumentar, tendo agora

uma percentagem de 20,3% de empresas e estando em segundo lugar.
O terceiro fator apontado como sendo o principal a limitar o investimento é a Rentabilidade dos
investimentos, com 13,1% em 2012 e 19,9% em 2019. A Dificuldade em obter crédito bancario ocupa a

quarta posigdo em 2019, com 7,3%, depois ter registado o maximo de 13,5% em 2016.

A Dificuldade em recrutar pessoal qualificado, que quase néo tinha expressao em 2012 (0,1%), passou a
ter 6,5% das empresas, em 2019, a indicar este como o principal fator limitativo.
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Figura 16 — Principal fator limitativo ao investimento em 2012 e 2019
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Nota: 2012 — 42 estimativa; 2019 - 12 estimativa.

Em 2012, a Deterioragao das perspetivas de venda também era o fator mais apontado pelas empresas da
Indastria transformadora (51,2% das empresas) e pelas exportadoras da Industria transformadora
(39,2%), tendo este fator diminuido o seu peso em 2019 para 22,1% e 33,7%, respetivamente.

A Capacidade de autofinanciamento, que apenas era referida por 6,1% das empresas da Industria
transformadora em 2012, passou a ser o fator referido pela maior percentagem de empresas com 25,7%
em 2019. Este fator ganhou muita relevancia de 2012 para 2019, tendo passado de percentagens
inferiores a 8% para valores significativos em 2019, nomeadamente 25,7% na IndUlstria transformadora e

17,5% nas exportadoras.

Nas exportadoras, a Deterioragdo das perspetivas de venda manteve-se como o fator mais referido em
2019, com uma percentagem de empresas (33,7%) superior ao total das empresas (30,8%) e ao global da
Industria transformadora (22,1%).

2.10. EXPECTATIVAS DE CRIAGAO DE EMPREGO

As empresas sdo também inquiridas relativamente as expectativas de criagdo de emprego resultante do

investimento realizado ou a realizar. Os resultados sdo analisados através do saldo de respostas
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extremas® (sre), ou seja, a diferenga em pontos percentuais entre a percentagem de empresas que estima

um aumento de postos de trabalho e a percentagem de empresas que prevé uma diminuigao.

Quadro 8 — Expectativas de criagdo de emprego (sre)

Saldo de respostas extremas 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 média

Industrias Extractivas -5,9 -0,3 -3,1 1,1 12,9 6,1 9,8 28,7 13,5 22,0 8,5
Industrias Transformadoras 8,3 0,5 -0,3 7,8 12,7 14,4 17,3 20,2 16,9 15,5 11,3

Ind. Transf. - Exportadoras - - 4.1 13,9 17,8 16,6 21,4 27,4 25,1 25,1 18,9
Electricidade, gas 1,5 -2,3 0,8 -18,0 0,9 0,0 0,0 -143 -9,9 9,2 -5,1
Agua, saneamento 13,4 -2,9 7,7 3,3 6,7 0,7 17,0 18,7 19,4 25,2 10,8
Construgao -150 -36,3 -336 -19,2 -14,6 -9,7 -4,0 6,3 10,2 9,2 | 10,7
Comeércio; reparagdo veic. autom. 11,1 2,0 -4,5 5,4 10,6 13,3 21,2 23,1 23,2 25,7 13,1
Transportes e armazenagem -11,1 186 21,7 -4,2 8,5 4,4 8,6 20,5 18,1 19,6 2,4
Alojamento, restauragao 0,4 -7,4 -15,0 0,8 4,8 8,8 17,8 19,1 15,8 20,6 6,6
Activ. inf. comunicagéo 1,6 1,9 -1,2 2,6 18,3 -6,6 4,4 29,2 8,0 24,7 8,3
Activ. financeiras e seguros 24 226 46,7 -225 -36,9 -248 -36,5 436 419 445 | -31,8
Activ. imobiliarias -84 229 13,1 -1,7 -2,6 0,0 10,7 6,2 5,4 3,9 2,2
Activ. consultoria, cient. técn. -0,2 -1,8 2,4 7,7 15,3 15,4 11,6 8,0 12,6 18,2 8,4
Activ. administrativas 12,7 -5,0 -8,7 6,8 9,0 9,1 19,0 17,1 17,5 9,9 8,8
TOTAL 3,9 -7,6 10,8 0,8 5,4 6,9 13,1 16,3 14,8 15,1 5,8

Nota: 2010 a 2017 — 42 estimativa; 2018 - 32 estimativa; 2019 - 12 estimativa

O ano com piores perspetivas de criagdo de emprego resultante de investimento foi 2012 (-10,8), sendo
2016, 2017, 2018 e 2019 os anos com melhores resultados (13,1, 17,5, 16,3, 14,8 e 15,1,
respetivamente).

Considerando a média dos anos analisados, os sectores que tém maiores saldos de respostas extremas
sao o Comércio e a Industria transformadora. No sentido inverso, destacam-se as Atividades financeiras e
de seguros (que desde 2012 ndo tém saldo de respostas positivo), a Construcdo, as Atividades
imobiliarias e a Eletricidade e gas a registar valores negativos — apesar de a Construcdo e Atividades

imobiliarias terem estimativas positivas nos ultimos 3 e 4 anos, respetivamente.

Figura 17 — Expectativas de criagdo de emprego (sre)
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Nota: 2010 a 2017 — 42 estimativa; 2018 - 32 estimativa; 2019 - 12 estimativa

8 . ~ e
Saldo de respostas extremas - Diferenca entre a percentagem de respostas de valoragdo positiva ("aumentar", etc.) e as de
won

valoragdo negativa ("diminuir", etc.). Ndo se consideram nestes calculos a percentagem de respostas neutras ("manter", "ndo
sabe", etc.).
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As exportadoras da Industria transformadora apresentam sempre valores SRE positivos e quase sempre
mais elevados que as empresas dos outros sectores para as perspetivas de criagdo de emprego,
registando a média mais elevada (18,9).

Figura 18 — Expectativas de criagdo de emprego (sre) em 2012 e 2019
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Nota: 2012 — 42 estimativa; 2019 - 12 estimativa

Em 2012, ano em que se registaram as piores perspetivas de criacdo de emprego, praticamente todos os
sectores tiveram saldos negativos. Em 2019, as perspetivas de criagdo de emprego com o investimento
sdo positivas, com saldos positivos em quase todos os sectores, a excegdo do sector das Atividades
financeiras (que continua a registar valores muito negativos e semelhantes aos de 2012) e do sector da
Eletricidade e gas.

3. ANALISE PROSPECTIVA

De modo a aferir sobre a medida em que o ICI permite antecipar a evolugdo do investimento das
empresas, sistematiza-se no quadro 9 as estimativas de evolugéo do investimento das empresas € a
variagdo observada da FBCF das SNF, bem como o coeficiente de correlagédo entre estas duas variaveis
no periodo 1999/2019.

Quadro 9 — Estimativas do Inquérito ao Investimento e Evolugao da FBCF (em %)

Inquérito ao Investimento
12 2a 32 42

Estimativa Estimativa Estimativa Estimativa

publicagdo publicagdo publicagdo publicagdo
JananoN Julano N Jan ano N+1 Jul ano N+1

1999 2,0 1,6 10,2
2000 - - -1,2 -0,1 14,1
2001 7,7 4,2 -1,0 -0,6 -0,3
2002 -3,5 -3.4 -18,5 -5,9 -1,8
2003 -0,9 -13,4 -21,6 -11,1 -0,9
2004 14 5.6 -0,6 -0,1 1,1
2005 6,2 7,8 -4,3 0,7 7,9
2006 8,3 10,5 37 1.5 58
2007 3,2 6,6 3,1 14,7 12,8
2008 14,3 11,0 0,7 0,6 4,0
2009 -8,6 -10,1 -17,1 -18,5 -11,7
2010 1.4 5,6 -4,6 -5,4 -9,5
2011 -3,7 7,7 -17,0 -15,8 -2,3
2012 -17,0 -16,7 -26,4 -28,1 -13,0
2013 -4,2 -2,1 -8,3 4,0 -3,2
2014 1,1 2,4 1,0 54 10,3
2015 2,2 2,5 0,1 -0,2 9,3
2016 il 6,0 6,5 7.4 58
2017 3,8 5,1 55 73 10,6
2018 37 51 1,9 54
2019 4,4
Coeficiente de
correlagdo 0,63 0,67 0,75 0,83
com a FBCF
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Observa-se que a correlagéo entre as estimativas e a FBCF aumenta da 12 para a 4 estimativa (0,63 na
12 estimativa, 0,67 na 2?2 estimativa, 0,75 na 32 estimativa e 0,83 na 42 estimativa) apresentando valores
significativos nas estimativas finais e configurando-se como um bom indicador avangado da evolugédo do

investimento empresarial, especialmente na 32 estimativa.

Com detalhe sectorial, o nivel de correlagdo entre as estimativas do ICI e o investimento empresarial,
verifica-se que as correlagdes sdo significativas nos sectores das Atividades administrativas (0,98),
Industria transformadora (0,86), nas Industrias extrativas (0,82) e no Comércio (0,77), demonstrando-se

baixas nos restantes sectores.

Quadro 10 - Estimativa de investimento (4% estimativa) e FBCF por ramo de actividade (em %)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 Coeficiente
Sectores de
icl ICl FBCF ICI icl ICl FBCF correlagao
Indastrias Extractivas 40,5 -6,7
IndUstrias Transformadoras -54 28| 21,5 -30| -332 -127] 67 -50 -19 145 40 29 164 199 0,86
Electricidade, gas -136 -233 165 -2,5| -106 -88f 39 67| 67 -168 -148 -31 -55 -10,7 0,34
Agua, saneamento, gestéo de residuos 3,3 431 182 -21,2( -251 -19,7| -27,6 -19,3] 14,9 3,71 11,1 -19,3| -19,3 -20,5 0,40
Construgao -11,9 -13,3[ -24,1  -3,7| -32,8 -30,4 -28,2 -11,3| -143 3,7 172 -7,3] 09 -194 0,17
Comércio; reparagéo de veiculos automoéweis | -10,2  -3,9( -24,5 -18,6] -32,7 -13,7| 16,9 3.1 52 233 9,7 4,6 3,9 8,6 0,77
Transportes e armazenagem -2,4 -57,7 20,7 67,3 41,5 -355 16 -1,1 13,7 6,1 240 391 262 -128 0,12
Alojamento, restauragao -52,9 6,1 -28,1 -19,9| -33,1 -14,7| 17,6 -19,0f -3,7 11,1 14,5 30,9 47 147 0,61
Activ. informagao e comunicagao -3,5 26,8/ -151 -164| -151 -56 1,2 1,1 26,0 4,1 139 49| -36 68 0,28
Activ. financeiras e de seguros 9,2 -331| -15,1 9,3 -11,9 -40,3| 47 510 -1,7 -854| 27,1 -2148| 7,7 -392,6 -0,59
Activ. imobiliarias 244 -85 116 -14,1] -21,4 -11,9 222 -17,0] -335 164| -11,3 84| 627 59 -0,15
Activ. consultoria, cientificas, técnicas 1,2 -81| -26,8 -58 -34 -174 -06 11,0 -14,8 13,00 322 -6,7| 21,8 8,3 -0,07
Activ. administrativas 10,0 354| -21,1 42 -351 -31,5| 140 -25| 239 528 -7,7 242 85 364 0,98

* Coeficiente de correlagdo entre o investimento do ICl e a FBCF das empresas
Nota: 2010 a 2017 - 42 estimativa; 2018 - 32 estimativa e 2019 - 12 estimativa

Assim, utilizando o ICI como indicador avangado do investimento empresarial, estima-se que em 2019 o
investimento empresarial desacelere, atingindo o crescimento mais baixo desde a recuperacgéo iniciada
em 2014.

Figura 19 — FBCF das SNF e estimativa de Investimento empresarial

15,0 4 Estimativa
ic

-10,0 4

-12,5 4

-15,0 -
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Nota: 1999 a 2018 - FBCF; 2019 - 12 estimativa ICI
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Para esta desaceleragéo do investimento empresarial contribuira de forma particularmente significativa a
contracdo estimada nas Industrias Transformadoras (variacdo estimada de -6,6% para 2019), j& que o

peso do investimento deste sector é cerca de 18% (peso na FBCF das SNF em 2016).

Quadro 11 - Estrutura e variagdo do investimento em 2018/19

ESTRUTURA (a) VARIAGAO (b)

Industrias extrativas (Sec¢éo B) 2,0 2,0 36,7 4,3
Industrias transformadoras (Secgéo C) 30,8 27,6 2,6 -6,6

Das quais: empresas exportadoras 6,1 2,3
Eletricidade, gas, vapor, agua quente e fria e ar frio (Seccéo D) 5,9 5,9 3,6 3,6
R
Construgéo (Secgéo F) 2,6 2,5 -1,9 1,0
e e
Transportes e armazenagem (Seccéo H) 8,3 11,3 10,7 42,6
Alojamento, restauracéo e similares (Secgéo I) 2,4 2,0 -34,1 -9,5
Atividades de informagédo e de comunicagdo (Seccéo J) 10,0 9,2 -11,9 -4,7
Atividades financeiras e de seguros (Secgéo K) 5,7 6,8 56,3 23,3
Atividades imobiliarias (Secgéo L) 0,8 0,6 40,5 -25,2
Atividades de consultoria, cientificas, técnicas e similares 23 33 97 50,8

(Seccéo M)
Atividades administrativas e dos servicos de apoio (Sec¢do N) 13,5 -5 6

12,2
--

(a) Distribui¢do percentual do investimento pelas sec¢des da CAE
(b) Taxa de variagéo anual, em valor (%)

Apesar da contragao estimada pelo ICI do investimento da industria transformadora (um sector com uma
forte orientagdo exportadora), espera-se que este aumente em 2018 e em 2019 para 109,8% e 102,6%,

respetivamente, do valor nominal de 2008.

Figura 20 - Investimento por sector de actividade
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Nota: Calculos GEE, com base no INE e na Comissao Europeia

Complementando esta informagdo com a do Inquérito ao Investimento da Comissao [Europeia, estima-se
que em 2019 o investimento na Industria transformadora portuguesa diminua, tendéncia inversa a

estimada para este sector na Zona Euro.
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Figura 21 - Estimativa de investimento da Industria Transformadora
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De acordo com os resultados apurados no Inquérito de Conjuntura ao Investimento de outubro de 2018 e
divulgado em janeiro de 2019, o investimento empresarial em termos nominais dewvera apresentar um
crescimento de 4,4% em 2019, o que se traduzirda numa desaceleragéo do investimento empresarial neste
ano. Para este ano, entre os objetivos do investimento, perspetiva-se um aumento da importancia relativa
do investimento orientado para a racionalizagéo e restruturagdo, enquanto o peso relativo do investimento

associado a extensado da capacidade de produgao e a substituicdo de equipamento devera diminuir.

O principal fator limitativo do investimento empresarial identificado pelas empresas foi a deterioragdo das
perspetivas de venda, em todos os anos. Para 2019, prevé-se um aumento do peso relativo da
insuficiéncia da capacidade de autofinanciamento e da deterioragdo das perspetivas de venda e uma
redugao do peso relativo da dificuldade em obter crédito bancario e da dificuldade em contratar pessoal
qualificado.

De um modo geral, as estimativas finais para o investimento das empresas do ICl aproximam-se
significativamente do valor da FBCF das Contas Nacionais para o Sector das SNF, configurando-se este,
assim, como um bom indicador avangado da evolugéo do investimento empresarial total, bem como para
a evolugdo sectorial dos sectores Atividades administrativas, Indistria transformadora, Indistrias

extrativas e Comércio.

De acordo com o ICI, prevé-se que o investimento da Industria transformadora (um sector com uma forte
orientagdo exportadora) aumente, em 2018 e 2019, para niveis superiores aos de 2008, apesar das
estimativas pessimistas deste sector para 2019 e de este comportamento ndo acompanhar a tendéncia
geral da Zona Euro.
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ANEXOS

1. Formas juridicas das empresas inquiridas no ICI:

Organismo da Administracdo Publica (apenas os Servigos municipalizados com “municipalizado”
no nome e com o codigo S.1100120 (Quase-sociedades ndo financeiras publicas) Empresa
publica (ndo sao consideradas as empresas incluidas no sector das Administragdes Publicas)
Associagao (apenas para os casos de empresas relevantes)

Empresa municipal

Empresa intermunicipal

Empresa regional

Empresa metropolitana

Entidade empresarial municipal

Entidade empresarial intermunicipal

Entidade empresarial metropolitana

Sociedade civil com personalidade juridica

Sociedade an6nima europeia

Sociedade em nome coletivo

Sociedade anoénima (ndo sdo consideradas as empresas que estejam incluidas no sector
institucional das Administragdes Publicas)

Sociedade em comandita (ndo sdo consideradas as empresas que estejam incluidas no sector
institucional das Administragdes Publicas)

Sociedade por quotas (ndo sido consideradas as empresas que estejam incluidas no sector
institucional das Administragdes Publicas)

Sociedade unipessoal por quotas

Sociedade anénima desportiva

Agrupamento europeu de interesse econémico comercial

Agrupamento complementar de empresas (ndo sdo consideradas as empresas que estejam
incluidas no sector institucional das Administragdes Publicas)

Cooperativa de responsabilidade ilimitada

Cooperativa de responsabilidade limitada

Cooperativa em comandita

Unido de cooperativas

Federagao de cooperativas

Confederacao de cooperativas

Pessoa coletiva estrangeira

Empresa publica estrangeira

Sociedade civil sob forma comercial estrangeira

Sociedade comercial estrangeira

Entidade equiparada estrangeira

Estabelecimento individual de responsabilidade limitada

Sociedade irregular

Entidade equiparada a pessoa coletiva (apenas as Sociedades ndo financeiras privadas e

Sociedades nao financeiras sob controlo estrangeiro)
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2. Quadro - Estimativas de investimento (ICI) por ramo de actividade (em %)

1] » 0 %) 7] o 0 = [0) [e) T o T [} T N0 oy =
SRRl s S22 & E8 3 $5 35 3 £ 8% 3 38 %
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* s ZEE g £ G 2g fE 5 58383 > &%

AlE &£ E g% 53 £ 2 < % 3% ;
g g w28 kR g & £ <853

£ § -:% < <
jan-11 281 -56 -47 83 -11,2 -21,1 87 -423 -25 57 -132 165 -4,4| -4,6
jul-11 380 -54 -136 33 -119 -102 -24 -529 -35 92 -244 112 10,0 -54
jan-11 -37 -58 66 192 -256 -149 1,7 -31,7 1,4 -06 490 -216 Q7| -3,7
jul-11 50 -12,7 148 29,2 -264 -27,2 -85 -40,7 -57 42 620 -249 2,00 -7,7
jan-12 -1,9 -21,1 143 320 -31,3 -365 -158 -41,6 -143 -17,8 280 -354 -21,7| -17,0
jul-12 -6,7 -215 165 182 -241 -245 -20,7 -281 -151 -151 11,6 -26,8 -21,1] -15,8
jan-12 -57 -287 00 -226 -20,1 -153 -286 -249 -13,1 -2,0 -30,9 2,6 2,9| -17,0
jul-12 -13,8 -244 -29 -58 -173 -323 -258 -304 -147 41 181 7,7 2,0 -16,7
jan-13 55 -321 -63 -20,6 -448 -39,1 -39,2 -367 -12,4 -12,3 -179 -7,9 -29,5| -26,4
jul-13 -151 -332 -106 -251 -32,8 -32,7 -415 -331 -151 -119 -21,4 -34 -351| -281
jan-13 145 96 51 13 -358 -51 -2,6 -247 -38 -162 135 -08 80 -42
jul-13 230 -82 122 93 -379 -46 40 -197 -05 -55 -176 -02 00 -21
jan-14 41 -139 57 -120 -389 -28 -50 -68 3,4 -52 -265 -146 -159 -83
jul-14 92 -67 39 -276 -282 169 16 -176 12 -47 222 -06 -140 -4,0
jan-14 07 72 -64 123 -235 22 14 -11,1 04 -61 -12,3 -11,5 103 1,1
jul-14 -109 -1,5 -1,1 448 -238 -05 255 -239 76 -04 -45 -31 107 24
jan-15 -108 -76 49 268 -23,7 52 203 -190 174 -62 -30,2 -12,1 -2,2 1,0
jul-15 -10,2 -1,9 67 149 -143 52 137 -3,7 260 -1,7 -33,5 -148 239| 54
jan-15 11,8 -3,2 -17,8 12,8 -20,2 2,8 58 03 -25 11,1 -248 43 -1,1 -22
jul-15 84 -1,4 -150 22,1 -173 172 210 82 -3,7 379 -180 85 -65 2,5
jan-16 82 -31 -164 59 -186 166 251 145 -3,1 31,3 -225 258 -1.,1] 01
jul-16 -3,1 40 -148 -11,1 -17,2 97 240 145 -139 271 -11,3 322 -7,71 -0,2
jan-16 11,4 69 -94 321 64 -36 12,4 -129 69 -60 22 47 07 31
jul-16 15,2 68 -10,6 463 -155 -44 408 -39 173 31 104 87 -6/ 6,0
jan-17 -02 11,2 -69 -154 -35 40 384 -46 -16 14,7 161 257 3,6 65
jul-17 47 164 -55 -193 09 39 262 47 -36 7,7 627 218 85 74
jan-17 26 69 -74 1102 -62 -04 95 52 16 75 94 -181 10 3,8
jul-17 0o 526 91 -93 1238 -1,4 -24 122 30 41 97 391 -93 -23 51
jan-18 482 87 -88 503 -107 42 147 -61 04 -23 244 -34 151 55
jul-18 82,2 108 -168 536 -58 159 127 -85 102 -84 -1,1 -14 109 7,3
jan-18 -11,7 02 -105 71,3 84 0,7 134 -250 82 272 60 -72 48| 3,7
jul-18 2018 66,0 47 00 1016 -29 -58 309 -150 -59 198 491 -9.2 6,3 51
jan-19 36,7 26 36 920 -19 -60 10,7 -341 -119 563 405 -97 2,0 19
jan-19 2019 43 -66 36 655 1,0 52 426 -95 -47 233 -252 508 -56| 44

3. Destinos do investimento, em percentagem do total do investimento

Destinos do Investimento
(em percentagem do total)

Construgdes 23,5 18,8 18,6 20,8 21,1 20,1 20,0 16,7 16,5

Equipamentos 57,3 58,9 61,6 57,3 59,9 55,3 57,9 57,6 56,9 52,9
Material de transporte 7,6 7,5 54 7,7 7,3 11,8 10,4 13,0 11,6 13,4
Outros destinos 11,6 14,8 14,4 14,2 11,7 12,8 11,7 12,8 15,0 16,0 |

4. Destinos do investimento (em percentagem do total do investimento) na Industria

Transformadora

Destinos do Investimento
(em percentagem do total)

2010

Construgées

Equipamentos 71,5 72,7 70,0 67,5 66,1 65,6 66,9 71,2 70,9 70,6
Material de transporte 5,9 3,8 3,5 472 4.4 5,6 5,9 5,5 4.0 2,7
Outros destinos 9,1 9,3 10,3 9,6 9,3 9,3 7,4 8,4 7,8 93 |
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5. Destinos do investimento (em percentagem do total do investimento) nas empresas

exportadoras da Industria Transformadora

Destinos do Investimento

(em percentagem do total) 2010 2011

Construgdes - 12,6 14,6 19,7 19,4 16,8 18,8 14,5 17,5 18,0
Equipamentos - 77,4 73,7 67,1 69,0 69,4 69,5 72,7 70,3 70,5
Material de transporte - 2,6 1,9 3,5 3,1 43 3,9 3,2 3,1 2,3
Outros destinos - 7,4 9,8 9,7 8,5 9,5 7,8 9,6 9,1 9,1

6. Objectivos de investimento, em % do total do investimento (4? e ultima estimativa)

EMPRESAS

Objectivos do Investimento 2013 2016 2017
(em percentagem do total)

Substituicdo 28,7 28,8 33,3 36,4 36,5 42,6 37,1 37,0 39,7 37,7
Extensdo da Capacidade de Produgdo 42,1 43,7 42,6 40,0 40,1 35,5 38,9 38,9 38,2 35,6
Racionalizagdo e Reestruturagéo 13,8 12,5 9,9 9,2 8,5 8,5 9,5 8,8 8,9 10,5
Outros Investimentos 15,4 15,0 14,1 14,5 14,9 13,4 14,5 15,2 13,2 16,2

INDUSTRIA TRANSFORMADORA
Objectivos do Investimento
(em percentagem do total)

Substituicdo 27,4 24,4 32,0 30,2 29,4 31,3 26,5 25,9 28,3 25,4
Extensdo da Capacidade de Produgdo 28,5 30,8 39,5 40,3 43,5 42,6 46,5 53,1 51,9 50,1
Racionalizagdo e Reestruturagéo 30,2 32,5 17,6 15,1 15,7 15,8 17,3 14,1 12,9 16,9
Outros Investimentos 13,9 12,3 10,9 14,4 11,4 10,2 9,7 6,9 6,8 7,7

INDUSTRIA TRANSFORMADORA -
EXPORTADORAS

Objectivos do Investimento

(em percentagem do total)

Substituicao 29,5 28,0 26,6 28,4 23,6 26,5 29,8 24,4
Extensao da Capacidade de Produgéo - - 42,2 43,4 47,7 46,8 46,9 52,0 51,1 51,4
Racionalizagdo e Reestruturagéo - - 18,4 15,6 15,3 16,7 19,9 14,8 12,8 16,5
Qutros Investimentos - - 9,9 13,0 10,3 8,2 9,6 6,7 6,3 7,7

7. Fontes de financiamento de investimento, em % do total de investimento (4% e ultima estimativa)

FONTES DE

FINANCIAMENTO 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

(em percentagem do

total)

TOTAL DAS EMPRESAS
Autofinanciamento 57,6 62,1 62,7 714 675 663 658 658 67,1 65,6
Crédito bancario 293 245 180 156 185 206 22,0 211 21,4 21,9
Accgdes e Obrigacdes 1,6 0,3 0,2 0,6 0,1 0,1 1,8 1,2 1,5 1,2

Empréstimos do Estado 0,7 1,0 1,4 1,5 1,8 1,9 0,4 0,3 0,8 0,6
Fundos Unido Europeia 3,6 4,3 55 2,5 3,4 1,6 1,6 2,4 2,3 2,6

Outros 7,3 7,8 12,2 8,5 8,7 9,6 8,4 9,2 6,9 8,0
INDUSTRIA TRANSFORMADORA

Autofinanciamento 50,5 53,5 635 66,6 650 64,1 66,9 679 66,1 64,3

Crédito bancario 42,0 397 263 238 266 253 258 238 266 283

Accdes e Obrigagdes 0,1 0,1 0,0 0,0 0,1 0,2 1,0 0,1 0,1 0,1

Empréstimos do Estado 1,6 1,6 1,5 2,7 1,3 2,6 0,8 0,7 1,2 0,9
Fundos Unigo Europeia 2,7 2,1 4.1 4,0 4,4 3,5 3,8 4,5 3,9 4,6

Outros 3,3 3,0 4,6 2,9 2,7 4,2 1,6 3,0 2,1 1,8
INDUSTRIA TRANSFORMADORA - EXPORTADORAS
Autofinanciamento - - 635 66,9 66,1 66,5 66,1 73,1 70,3 64,0
Crédito bancario - - 272 233 253 241 259 181 236 29,5
Accdes e Obrigacdes - - 0,0 0,0 0,1 0,5 1,3 0,1 0,1 0,2
Empréstimos do Estado - - 1,8 3,1 1,6 2,4 1,0 0,7 0,7 0,9
Fundos Unido Europeia - - 3,5 4,6 4,6 3,7 4,2 5,0 3,2 3,9
Outros - - 3,9 2,2 2,3 2,7 1,5 3,0 2,1 1,4
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FONTES DE

FINANCIAMENTO 2010 2011 2012 2013

(em percentagem do

total)

Empresas com Trabalhadores < 49
Autofinanciamento 49,1 59,6 459 64,1 53,5 56,1 50,0 52,3 57,4 62,9
Crédito bancario 41,9 315 349 272 292 354 416 370 356 300
Acgdes e Obrigagdes 4,9 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,3 0,0 0,2 0,3

Empréstimos do Estado 1,5 0,9 0,1 1,1 0,1 1,8 0,5 0,2 0,1 0,2
Fundos Unido Europeia 0,5 4,2 9,6 1,4 7,4 1,2 1,3 2,9 2,5 2,5

Outros 2,2 3,8 9,4 6,2 9,7 54 6,3 7,7 4,2 4,2
Empresas com Trabalhadores 50-249

Autofinanciamento 44,9 46,7 443 50,8 50,2 485 49,7 537 50,6 48,7

Crédito bancario 299 268 218 212 263 252 372 31,1 310 301

Acgdes e Obrigagdes 0,1 0,2 0,2 1,3 0,1 0,1 6,8 54 8,0 6,0

Empréstimos do Estado 1,1 2,4 2,0 1,7 1,0 0,8 0,3 0,2 0,2 0,1
Fundos Unigo Europeia 7,6 7,2 8,6 5,0 51 2,7 4.1 4,2 4,0 4,7

Outros 16,5 16,8 23,1 20,0 17,3 22,7 1,8 54 6,2 10,3
Empresas com Trabalhadores 250-499

Autofinanciamento 76,4 769 772 802 695 786 628 582 535 509

Crédito bancario 12,2 9,8 96 131 21,7 147 13,0 151 174 17,3

Accdes e Obrigagdes 0,0 0,0 0,2 1,7 0,0 0,4 0,0 0,0 0,0 0,0

Empréstimos do Estado 0,5 0,9 1,5 0,6 0,8 1,1 0,8 0,6 2,2 1,9
Fundos Unido Europeia 3,9 5,1 3,4 2,2 2,1 2,0 1,9 2,9 3,2 3,5

Outros 7,2 7,3 8,0 2,1 6,0 33 216 232 238 265
Empresas com Trabalhadores 2= 500

Autofinanciamento 63,8 684 814 833 872 869 839 843 866 789

Crédito bancario 26,8 24,3 8,0 6,4 6,2 6,7 7,0 8,0 9,0 15,9

Accgdes e Obrigacdes 0,9 0,7 0,4 0,0 0,1 0,1 1,0 0,1 0,0 0,0

Empréstimos do Estado 0,1 0,2 1,6 1,8 3,5 3,2 0,2 0,3 0,9 0,6
Fundos Unido Europeia 3,1 2,3 1,5 1,1 0,3 0,6 0,6 0,8 1,1 1,6
Outros 52 4,1 7,1 2,5 2,7 2,5 7.4 6,6 2,4 3,0

8. Empresas com limitagées ao investimento, em percentagem do total de empresas (4% e ultima

estimativa)

Percentagem de empresas que afirmam

ter limitagoes ao investimento

Industrias Extractivas 57,2 36,0 78,0 66,6 64,4 55,2 47,1 49,2 55,1 54,6
Industrias Transformadoras 58,4 59,1 61,4 59,7 55,5 53,5 32,5 34,5 36,0 35,9

Ind. Transformadoras - Exportadoras - - 63,9 65,4 57,8 55,4 42,4 36,9 38,1 39,3
Electricidade, gas 30,7 40,5 52,8 48,5 41,7 43,8 19,3 4,4 21,2 21,2
Agua, saneamento, gest&o de residuos 64,8 65,8 67,0 67,2 55,0 46,1 51,8 66,9 66,5 67,6
Construgéo 56,7 68,9 76,9 73,3 70,3 55,3 38,2 32,0 36,8 37,3
Comércio; reparagao de wveiculos automéweis 41,8 51,0 50,2 53,2 48,2 42,3 29,6 28,6 30,8 31,3
Transportes e armazenagem 46,0 51,7 62,1 53,6 70,1 54,5 44,9 22,3 36,2 36,2
Alojamento, restauragdo 50,8 80,9 69,7 59,4 48,5 44,4 14,0 23,7 24,2 25,0
Activ. informagédo e comunicagéo 61,6 59,5 58,7 48,9 48,0 42,3 35,6 45,0 51,1 57,9
Activ. financeiras e de seguros 19,9 21,6 25,9 20,7 16,5 19,7 25,6 25,9 27,4 26,7
Activ. imobilidrias 41,6 49,4 55,6 52,2 42,3 40,6 22,8 24,2 27,0 27,7
Activ. consultoria, cientificas, técnicas 40,9 48,5 46,5 49,6 39,0 36,0 27,9 29,5 32,7 32,1
Activ. administrativas 45,3 56,1 60,4 48,3 44,2 44,6 30,2 32,7 33,2 33,2

27



Gabinete de Estratégia e Estudos

9. Principal factor limitativo ao investimento

Percentagem de empresas que aponta cada um dos factores limitativos do conjunto das empresas que manifestou
limitag6es ao investimento

Factores 2010
Insuficiéncia da capacidade produtiva 0,9
Deterioragdo das perspectivas de venda 53,5
Dificuldade de contratar pessoal qualificado 0,4
Nivel de taxa de juro 4,2
Rentabilidade dos investimentos 19,7
Capacidade de autofinanciamento 6,7
Dificuldade em obter crédito bancario 9,3
Mercado de capitais 0,1
Outros 53

2011 2012
2,6 1,9
59,1 64,7
0,5 0,1
1,7 2,2
14,5 13,1
4,9 5,4
1,7 9,5
0,2 0,0
4,8 3,0

2013
2,4
51,8
0,6
2,7
18,3
8,7
10,8
0,0
4,7

2014
2,9
48,2
0,8
2,3
20,7
12,2
8,1
0,0
4,8

2015
3,5
49,3
1.7
2,5
19,7
10,8
72
0,1
5,3

2016
1,7
27,4
5,5
2,2
20,9
20,2
13,5
0,6
7,9

2017
2,7
25,6
6,3
2,8
20,6
20,9
8,5
0,7
11,9

2018
3,3
29,0
7.4
0,9
19,8
18,4
8,8
0,6
11,8

19,9
20,3
7,3
0,6
10,5

Percentagem de empresas da INDUSTRIA TRANSFORMADORA que aponta cada um dos factores limitativos do conjunto das
empresas da industria transformadora que manifestou limitagdes ao investimento

Factores 2010
Insuficiéncia da capacidade produtiva 2,1
Deterioragdo das perspectivas de venda 52,6
Dificuldade de contratar pessoal qualificado 1,3
Nivel de taxa de juro 7,0
Rentabilidade dos investimentos 18,5
Capacidade de autofinanciamento 5,0
Dificuldade em obter crédito bancario 9,7
Mercado de capitais 0,3
Outros 3,5

2011 2012
3,7 4,8
53,4 51,2
2,2 0,5
3,7 5,5
15,6 16,2
4,6 6,1
15,0 11,5
0,0 0,0
1,8 4.1

2013
3,6
43,0
2,2
4,0
23,8
9,2
11,3
0,0
2,8

2014
6.4
41,4
0,8
3,2
19,5
11,3
14,5
0,0
2,9

2015
8,8
40,0
1,9
2,5
21,6
9,7
11,4
0,1
4.1

2016
2,3
31,6
8,3
0,4
12,8
22,6
16,6
0,0
5,3

2017
5,9
25,3
7.1
2,3
26,7
24,3
5,8
0,2
2,4

2018
7,0
19,1
9,9
0,3
24,3
25,3
7.3
0,0
6,8

2019
7,0
22,1
9,1
0,3
22,8
25,7
7,4
0,1
5,5

Percentagem de empresas EXPORTADORAS da INDUSTRIA TRANSFORMADORA que aponta cada um dos factores limitativos
do conjunto das empresas da industria transformadora que manifestou limitagdes ao investimento

Factores 2010
Insuficiéncia da capacidade produtiva -
Deterioragéo das perspectivas de venda -
Dificuldade de contratar pessoal qualificado -
Nivel de taxa de juro -
Rentabilidade dos investimentos -
Capacidade de autofinanciamento -
Dificuldade em obter crédito bancario -
Mercado de capitais -
Outros -

2011 2012
- 5,8
- 39,2
- 0,2
- 54
- 22,0
- 7,2
- 18,9
- 0,0
- 1,3

2013
3.4
30,9
1.4
9,5
19,3
10,5
22,9
0,1
2,0

2014
10,7
24,5

1,6
5,1
15,5
21,5
16,7
0,3
4,2

2015
10,1
31,3

3,6
2,4
26,9
10,4
11,4
0,2
3,8

2016
57
16,7
3,2
0,1
25,9
16,2
28,9
0,0
3,2

2017
12,3
35,9

9,2
0,5
14,0
12,1
12,5
0,1
3,3

2018
1.1
27,4
10,5

0,5
20,0
13,4

9,6

0,0

7,5

2019
6,5
33,7
8,5
0,5
18,3
17,5
9,2
0,3
54
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Temas Econémicos

[any

: Relacionamento ecandémico com Angola
Walter Anatole Marques

2: Relacionamento ecandmico com Mogambique
Walter Anatole Marques

3: Relacionamento ecandmico com a Federagdo Russa
Walter Anatole Marques

4: Evolugdo da taxa de crescimento das saidas de mercadorias
portuguesas face a receptividade dos mercados - Janeiro
a Setembro de 2007 e 2008

Walter Anatole Marques

5: Comércio Internacional de Mercadorias - Séries Anuais
2008-2017

Walter Anatole Marques

6: ExportagGes portuguesas de veiculos automdveis e suas
partes e acessdrios

Walter Anato

Marques

7: Trocas comerciais entre Portugal e a Unido Europeia na
dptica de Portugal e na dos paises comunitarios 2005-
2008 (mirraor statistics)

Walter Anatole Marques

8: Expedigdes portuguesas de Téxteis e de Vestudrio para a
Unido Europeia
Walter Anatole Marques

9: Portugal no munda do calgado
Walter Anatole Marques

10: Entrepreneurship performance indicators for active
employer enterprises in Portugal

Elsa de Morais Sarmento | Alcina Nunes

11: Business creation in Portugal: comparison between the
World Bank data and Quadras de Pessoal

Elsa de Morais Sarmento| Alcina Nunes

12: Criagdo de empresas em Portugal e Espanha: Analise
comparativa cam base nos dadas do Banco Mundial

Elsa de Morais Sarmento| Alcina Nunes

13: Comércio Internacional no ambito da Comunidade dos
Paises de Lingua Portuguesa (CPLP)

Walter Anatole Marques

14: Evolugdo das exportages de mercadorias para Angola
entre 2007 e 2009: Portugal face aos principais
fornecedores
Walter Anatole Marques

15: Analise comparada dos procedimentos, custos e demora
burocrética em Portugal, com base no "Doing Business
2011" do Banca Mundial

Elsa de Morai

Sarmento| Joaquim Reis

16: Exportagdes portuguesas para Angola face aos principais
competidares
Walter Anatole Marques

17: Internacionalizagda no Sector da Canstrucdo

Catarina Nunes | Eduardo Guimardes | Ana Martins

18: Mercado de Trabalho em Portugal desde 2000
Paulo Julio | F

rdo Pinheiro Alves

19:

20:

22:

23:

24:

25:

26:

27:

28:

29:

30:

31:

32:

33

34:

Comércio Internacional de mercadorias no ambito da CPLP

Walter Anatole Marques

Exportagdes nacionais — principais mercados e produtos
(1990-2011)

Eduardo Guimardes

ua nas empresas em 2010 e 2011
1es | Paulo Dias | Elisa e Nobre Pereira

Portugal: Uma sintese estatistica regional até ao nivel de
municipio
Elsa Oliveira

Comércio internacional de mercadorias com Espanha em
2013

Walter Anatole Marques

Comércio Internacional de Mercadorias Séries Anuais
2008-2013

Walter Anatole Marques

Comércio Internacional de Mercadorias - Importagdes da
China - Janeiro-Dezembro de 2011 a 2013

Walter Anatole Marques

Evolugdo das quotas de mercado de Portugal nas
importagdes de mercadorias na UE-27 - Janeiro-
Dezembro de 2007 a 2013

Walter Anatole Marques

Comércio Internacional de Mercadorias da Guiné-
Equatorial face ao mundo e no contexto da CPLP (2009 a
2013)

Walter Anatole Marques

Comércio Internacional de mercadorias da india face ao
mundo e a Portugal

Walter Anatole Marques

Comércio Internacional de Mercadorias no contexto da
Unido Europeia 2009 a 2013

Walter Anatole Marques

Comércio bilateral entre os membros do Férum Macau de
2003 a 2013

Ana Rita Fortunato

Exportagdes portuguesas de produtos industriais
transformados por nivel de intemsidade tecnolégica -
Mercados de destino (2009 a 20113 e Jan-Out 2014)

Walter Anatole Marques

Evolugdo do comércio internacional de mercadorias com
Angola - 201022014

Walter Anatole Marques

: Exportagdes nacionais — principais imercados

extracomunitarios e produtos (1990-2013)

Eduardo Guimardes

Evolugdo do comércio internacional portugués da pesca -
2013 e 2014

Walter Anatole Marques
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45:
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47:

48:

49:

50:
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Comércio Internacional de Mercadorias - Séries Anuais
2008-2014
Walter Ana

le Marques

Evolugdo do Comércio Internacional portugués da pesca e
outros produtos do mar (12 Semestre de 2014 e 2015)
Walter Anatole Marques

Desafios e oportunidades para a llha Terceira. Estudo sobre
o impacto da redugdo de efetivos na Base das Lajes
GEE

Analise Comparativa de Indicadores da Dinamica Regional
na Regido do Algarve e Continente

Ana Pego
Ana Peg

Comércio internacional de mercadorias - Taxas de variagdo
anual homéloga em valor, volume e prego por grupos e
subgrupos de produtos
Walter Anatole Marques

Analise Descritiva das RemuneragGes dos Trabalhadores
por Conta de Qutrem: 2010-2012

1 Oliveira

Comércio Internacional de Mercadorias - Séries Anuais
(2008 a 2015)

Walter Anatole Marques

A indexagdo da idade normal de acesso a pensdo de velhice
a esperanga média de vida: analise da medida a luz do
modelo das etapas

Gabriel Osdrio de Barros

Balanga Comercial de Bens e Servigos - Componentes dos
Servigos - 2012 a 2015 e Janeiro-Abril de 2014 a 2016

Walter Anatole Marques

Comércio internacional de mercadorias entre Portugal e o
Reino Unida

ter Anatole Marques

Comércio Internacional de mercadorias Contributos para o
‘crescimento’ das exportagGes por grupos de produtos e
destinos (Janeira a Agosto de 2016)

Walter Anatole Marques

A atividade de Shipping em Partugal

Ricardo Pinheiro Alves | Vanda

Dores

Comércio Internacional de mercadorias no ambito da CPLP
-2008 a 2015

ter Anato

Marques

Digitalizagdo da Economia e da Sociedade Portuguesa -
Diagndstico Industria 4.0

Céu Andrade | Vanda Dores | Miguel Matos

A participagdo Partuguesa nas cadeias de valor globais
Guida Nogueira | Paulo Inacio

Contributos dos grupos de produtos e principais mercados
de destino para a evolugdo das exportagdes de
mercadarias - Janeiro a Margo de 2017

Walter Ana

e Marques

Comércio internacional de mercadorias: Portugal no
ambito da CPLP - 2012 a 2016
Walter Anatole Marques
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64:

65:

66:
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Administragdo Partudria — Empresas e sistemas tarifarios

Francisco Pereira iteiro

LuUIs Wio

Comeércio Internacional de Mercadorias - Séries Anuais
2008-2017

Walter Anatole Marques

A Economia da Ciberseguranca
Osario de Barros

Gabrie

Contributo de produtos e mercados para o ‘crescimento’
das exportagdes de bens

Walter Anatole Marques

A Ciberseguranga em Portugal

Gabriel Osorio de Barros

Comércio internacional de mercadorias Portugal - China

Walter Anatole Marques

Comeércio internacional de mercadorias de Portugal com a
Venezuela - 2013 a 2017 e 12 Semestre de 2018

Walter Anatole Marques

Balanga Comercial de Bens e Servigos Componentes dos
Servigos (2015-2017 e 12 Semestre 2015-2018)

Walter Anatole Marques

O Comércio a Retzlho em Portugal e uma Perspetiva do
Comércio Local e de Proximidade
achadc | Vanda Dores

Paulo M

A Industria Automovel na Economia Portuguesa
| Vanda Dores

Silvia Santos

Impacto Econdmico da Web Summiit 2016-2028

Joao Lerejeira

Comércio Internacional de Mercadorias - Séries Anuais
(2008-2018)
Walter Anatole Marques

A Tarifa Social de Energia
Gabriel Osdrio de Barros | Dora Leitdo | Jodo Vasco

Lopes

Evolugdo recente do comércio internacional no ‘Ramo
automavel’ (2017-2018)

Walter Anatole Marques

Comércio internacional de mercadorias com Mogambique
(2014-2018)

Walter Anatole Margues

Cryptocurrencies: Advantages and Risks of Digital Money
de Barros

Gabriel Osario

Comércio internacional de mercadorias com Mogambique
(2014-2018)

Walter Anatole Margues

Perspetivas de lnvestimento das Empresas

Ana Martins |Rita Tavares da 5Silva
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