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ANALISE SECTORIAL DAS INDUSTRIAS ALIMENTARES

Nota Prévia

A presente analise baseia-se na informacao recolhida através da Informacdo Empresarial Simplificada (IES) e tratada pela
Central de Balancos do Banco de Portugal. Através da IES as empresas cumprem, numa Unica vez, as obrigacoes de
declaracdo das contas anuais junto dos Ministérios das Financas e da Justica, do Banco de Portugal e do Instituto Nacional
de Estatistica (INE). A IES é normalmente reportada no prazo maximo de seis meses e meio apés o fim do exercicio
econémico, o que corresponde, para a maioria das empresas residentes em Portugal, ao dia 15 de Julho do ano seguinte
ao de referéncia dos dados. No caso dos dados de 2010, na sequéncia da alteracdo do normativo contabilistico aplicavel
a generalidade das empresas, o prazo de entrega da IES foi alargado para o dia 30 de Setembro de 2011. A declaracdo
IES relativa a 2010 constitui o primeiro reporte das contas anuais das empresas em conformidade com o SNC — Sistema
de Normalizacdo Contabilistica, tendo como consequéncia a descontinuacdo de alguns conceitos contabilisticos baseados
no anterior POC — Plano Oficial de Contabilidade.

Deste modo, os dados mais recentes disponiveis na Central de Balangos do Banco de Portugal para o sector das Industrias
Alimentares referem-se a 2009. A Central de Balancos inclui também dados relativos a 2010 de natureza preliminar e
baseados nos dados contabilisticos trimestrais reportados através do Inquérito Trimestral as Empresas Nao Financeiras
(ITENF). O ITENF é um inquérito do INE e do Banco de Portugal a um conjunto de empresas, através do qual se procura
obter informacdo sobre um numero reduzido de varidveis econémico-financeiras. As respostas obtidas no ambito do
ITENF, relativas a cerca de 3 mil empresas, cobrem uma parte significativa da situacdo e da actividade do sector
institucional das Sociedades nao Financeiras (SNF) em Portugal e podem ser utilizadas para acompanhar a sua evolucao
global. Contudo, os resultados trimestrais ndo podem ser utilizados para analisar a situagdo das SNF em detalhe, dado o

caracter desigual com que o ITENF cobre os diferentes sectores de actividade econémica e classes de dimens&o.

Este Estudo inclui, todavia, algum detalhe adicional para o ano de 2010 e para o primeiro semestre de 2011 no que diz
respeito ao financiamento por empréstimos bancarios e titulos de divida, por recurso a outras bases de dados do
Departamento de Estatistica do Banco de Portugal, designadamente a Central de Responsabilidades de Crédito e o

Sistema Integrado de Estatisticas de Titulos.






ANALISE SECTORIAL DAS INDUSTRIAS ALIMENTARES

Nesta publicacdo analisa-se a situacdo econdémica e financeira das empresas do sector de actividade econémica das
Industrias Alimentares, tendo por base a informacao compilada pela Central de Balancos do Banco de Portugal. A
analise incide essencialmente sobre o periodo 2006-2009, para o qual existem dados detalhados para a generalidade

das empresas deste sector, permitindo avaliar o seu comportamento com algum pormenor.

Em 2009 as Industrias Alimentares representavam cerca de 14% do numero de empresas, 13% do numero de
pessoas ao servico e 16% do volume de negocios das Industrias Transformadoras. Avaliado no conjunto das
Sociedades ndo Financeiras (SNF), o sector representava 1.5% do numero de empresas e cerca de 3% quer do
numero de pessoas ao servico quer do volume de negécios. Tendo por referéncia os resultados globais do comércio
internacional, as Industrias Alimentares foram responsaveis, em 2009, por mais de 6% das exportacoes nacionais de

bens.

Como principais caracteristicas do sector em 2009 destacam-se, por dimensao das empresas, as pequenas € médias
empresas, que eram responsaveis por 66% do nimero de pessoas ao servico e 55% do volume de negdcios das
Industrias Alimentares. Em termos de localizacdo geografica da sede das empresas, as Industrias Alimentares
concentravam-se sobretudo no litoral. No que respeita a natureza juridica, as sociedades anénimas predominavam
neste sector, tendo sido responsaveis por mais de 69% do total do volume de negécios. Em relagdo a maturidade, as
empresas instaladas no mercado ha mais de 20 anos eram dominantes no sector das Industrias Alimentares (63% do
volume de negdcios total), por oposicdo as empresas com menos de 10 anos (apenas representavam 12% do volume

de negdcios total).

Dentro das actividades desenvolvidas pelas Industrias Alimentares destacava-se a CAE 107 — Fabricacdo de produtos
de padaria e outros produtos a base de farinha, responsavel por 63% das empresas, 44% do numero total de pessoas
ao servico, mas apenas 14% do volume negdcios. Esta Ultima varidvel estava relativamente bem distribuida pelas
diversas actividades que compdem as Industrias Alimentares, sendo que a maior parcela, de 19%, era da

responsabilidade da CAE 707 - Abate de animais, preparacdo e conservagdo de carne e de produtos a base de carne.

Por ultimo, o sector das Industrias Alimentares caracterizava-se ainda por ser um mercado sem concentracdo, em larga
medida devido a CAE 107 — Fabricacdo de produtos de padaria e outros produtos a base de farinha, na qual a
distribuicdo das quotas de mercado das empresas era muito homogénea. No pélo oposto surgia a CAE 105 — IndUstria
de lacticinios, com as cinco maiores empresas em termos de quota de mercado a agregarem mais de 70% do volume

de negdcios e mais de metade do nimero de pessoas ao servico nesta actividade.

A informacdo disponivel na Central de Balancos do Banco de Portugal relativa a actividade revelou em 2009 uma
reducdo significativa do volume de negocios (7%) das Industrias Alimentares. No entanto, o EBITDA — Resultados
antes de Juros, Impostos, Depreciacées e Amortizagbes cresceu 5% e a rendibilidade dos capitais proprios cresceu 2.3
p.p., tendo-se situado acima de 5%. Para a subida do EBITDA foi determinante a quebra nos custos operacionais das
empresas deste sector, enquanto para a evolucao da rendibilidade dos capitais proprios concorreu também a forte

contraccdo ocorrida nos custos financeiros (22%,).

A andlise por dimensdo das empresas revelou que a evolucdo em 2009 dos resultados apurados para o sector das
Industrias Alimentares foi muito influenciada pelas grandes empresas. Apesar de esta classe ter registado uma queda
significativa no volume de negécios agregado (6%), o seu EBITDA cresceu (9%) e manteve a melhor rendibilidade dos
capitais proprios (9%) de todas as classes de dimensado deste sector. Por sectores de actividade econémica a queda do
volume de negodcios foi generalizada. No entanto, para o crescimento do EBITDA agregado destacaram-se 0s
contributos provenientes da CAE 107 — Fabricacdo de produtos de padaria e outros produtos a base de farinha

(3.2 p.p.) e da CAE 101 — Abate de animais, preparacdo e conservacdo de carne e de produtos a base de carne
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(2.4 p.p.), enquanto a CAE 105 — Industria de lacticinios apresentou o contributo negativo mais significativo (1.4 p.p.).

Em termos da estrutura de capital das empresas, o grau de autonomia financeira das Industrias Alimentares situou-se
em 37% em 2009, cerca de 4 p.p. acima do valor registado pelo agregado das SNF em Portugal. Constatou-se, ainda

que, em termos médios, o grau de autonomia financeira aumentava com a dimenséo das empresas.

As necessidades de financiamento deste sector foram supridas principalmente com recurso a divida financeira e
créditos comerciais (81%). Ainda assim, a retraccao da actividade levou a que o passivo das Industrias Alimentares
diminuisse (4%) em 2009, tendo o maior contributo sido dado pelos créditos comerciais (-2 p.p.), seguido pelo
agregado formado pelos empréstimos bancéarios e pelos titulos de divida (-1.3 p.p.). Por outro lado, os custos
associados a divida financeira baixaram em 22%, sendo que em todas as classes de dimensao do sector estes custos
se reduziram. A conjugacao destes factores levou a uma melhoria nos indicadores de solvabilidade das Industrias
Alimentares, que reflectiam uma posicdo mais favoravel do que os do agregado das SNF em Portugal. Assim, nas
Industrias Alimentares em 2009, 26% do EBITDA era suficiente para pagar os juros enquanto a divida financeira de
curto prazo, por sua vez, representava 0.7 do EBITDA (compara com 46% e 1.4, respectivamente, no agregado das
SNF).

Nao obstante a reducao verificada em 2009, o financiamento das Industrias Alimentares através de créditos comerciais
registou um crescimento de 9% no periodo 2006-2009. Para o conjunto das empresas deste sector os prazos médios
de pagamentos eram inferiores aos prazos médios de recebimentos em 2009 (61 dias e 80 dias, respectivamente).
Estes prazos ndo foram, no entanto, representativos da situacdo da maioria das empresas. De facto, a anélise da
situacdo individual de cada empresa permitiu verificar que cerca de 75% das empresas das Industrias Alimentares
tinha diferenciais positivos entre os prazos médios de pagamentos e de recebimentos, significando que essas empresas
tinham mais tempo para pagar aos seus fornecedores do que aquele que levavam a receber dos seus clientes. Esta
situacdo, que era favoravel para a esmagadora maioria das empresas do sector, ndo se encontrava reflectida no
resultado obtido para a média do sector. Por classes de dimensao, as microempresas apresentaram os resultados mais

positivos com mais de 75% das empresas a registarem prazos médios de pagamentos superiores aos de recebimentos.

A informacao adicional disponivel na Central de Responsabilidades de Crédito mostra que os empréstimos concedidos
por instituicdes de crédito residentes as empresas do sector das /ndustrias Alimentares registaram um decréscimo de
10% em 2009, tendo estagnado em 2010 e aumentado 3% no primeiro semestre de 2011. O racio de
incumprimento deste crédito tem vindo a deteriorar-se, situando-se no final do primeiro semestre de 2011 em 3.7%
com cerca de 20% das empresas do sector a apresentar pelo menos uma situacao de incumprimento. Ndo obstante,
as Industrias Alimentares continuaram a comparar favoravelmente com o sector das SNF, que na mesma data

registava um racio de incumprimento de 5.7% reflexo da situacdo de cerca de 23% das empresas.
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ABREVIATURAS

CAE
CMVMC
EBITDA
ENI

FSE

HHI

IC

IES

INE
ITENF
p.p.
PIB
PME
POC
SEC 95
SNC
SNF

Classificacdo Portuguesa das Actividades Econdmicas

Custo das Mercadorias Vendidas e Matérias Consumidas

Resultados antes de Juros, Impostos, Depreciacdes e Amortizacdes (do inglés Earnings Before
Interest, Taxes, Depreciation and Amortization)

Empresarios em Nome Individual

Fornecimentos e Servicos Externos

Herfindahl-Hirschman Index

Instituicoes de Crédito

Informacao Empresarial Simplificada

Instituto Nacional de Estatistica

Inquérito Trimestral as Empresas Nao Financeiras

Pontos Percentuais

Produto Interno Bruto

Pequenas e Médias Empresas (excluem as microempresas, neste Estudo)
Plano Oficial de Contabilidade

Sistema Europeu de Contas Nacionais e Regionais de 1995
Sistema de Normalizacdo Contabilistica

Sociedades ndo Financeiras
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ANALISE SECTORIAL DAS INDUSTRIAS ALIMENTARES

I.  INTRODUGCAO

O estudo Anélise do Sector das Industrias Alimentares avalia a situacdo econdmica e financeira das empresas
pertencentes ao sector das Industrias Alimentares tendo por base a informacdo compilada pela Central de Balancos do
Banco de Portugal'. Esta base de dados contém informacéo referente as empresas que compdem o sector institucional
das Sociedades nao Financeiras (SNF)?, pelo que se excluem desta analise os Empresarios em Nome Individual (ENI). A
analise incide sobre o periodo 2006-2009, sendo dado algum detalhe adicional para o ano de 2010 e primeiro semestre

de 2011 no que diz respeito ao financiamento por empréstimos bancarios e titulos de divida.

Mais do que apresentar dados agregados, que sdo disponibilizados através das publicacdes estatisticas do Banco de
Portugal®, procura-se neste Estudo, para o conjunto de indicadores seleccionados, caracterizar esses agregados em
termos da dispersao dos resultados individuais das empresas® que constituem o sector. Para este efeito recorre-se
frequentemente a apresentacdo dos dados em termos da sua distribuicdo por quartis®, evitando assim distor¢oes

provocadas por eventuais observacoes extremas gque enviesam a andlise dos resultados agregados®.

Adicionalmente, analisam-se os contributos de varios subconjuntos de empresas para a determinacdo dos resultados
agregados das Industrias Alimentares. Neste dominio, as empresas sao distribuidas por Grupos’ da Classificacao
Portuguesa das Actividades Econémicas — Revisao 3 (CAE-Rev.3) e por classes de dimensdo. Em termos de dimensao, sao
analisadas trés classes principais: micro, pequenas e médias, e grandes empresas. Para esta classificacdo sao utilizados os
critérios da Recomendacdo da Comissdo Europeia de 6 de Maio de 2003 relativa a definicdo de micro, pequenas e médias
empresas. Segundo esta, sdo classificadas como microempresas as entidades com um numero de pessoas ao Servico
inferior a 10 e cujo volume de negdcios anual ou balanco total anual ndo excede 2 milhdes de euros. Para efeitos deste
estudo, as pequenas e médias empresas (PME) ndo incluem as microempresas e caracterizam-se por apresentarem um
numero de pessoas ao servico menor que 250 e maior que 10 e um volume de negdcios anual entre 2 e 50 milhdes de
euros ou um balanco total anual entre 2 e 43 milhdes de euros. Sao classificadas como grandes empresas as que nao se

enquadram nas condicdes anteriores.

L A Central de Balangos é uma base de dados com informacéo econdmica e financeira sobre as SNF em Portugal. A informagao utilizada neste Estudo baseia-se nos dados
contabilisticos anuais comunicados no ambito da IES, que cobrem a quase totalidade das empresas do sector das SNF. Para mais detalhes relativamente a actividade da Central
de Balangos devem ser consultados os Suplementos ao Boletim Estatistico 5/2005 — Estatisticas das SNF da Central de Balangos e 1/2008 — Reporte simplificado: incorporagéo
da Informag&o Empresarial Simplificada nas Estatisticas das Empresas N&o Financeiras da Central de Balangos, bem como a publicagdo Estudos da Central de Balangos | 1,
Novembro de 2010 — Quadros da Empresa e do Sector.

2 O sector das SNF constitui um dos sectores institucionais da economia. A sectorizacdo institucional dos agentes econdmicos é efectuada de acordo com o Sistema Europeu de
Contas Nacionais e Regionais de 1995 (SEC 95), aprovado pelo Conselho através do Regulamento n® 2223/96, de 25 de Junho. O SEC95 constitui o referencial harmonizado
sobre a metodologia de compilagao e prazo de disponibilizagéo das contas nacionais dos paises da Unido Europeia, incluindo estatisticas sob a responsabilidade do Banco de
Portugal. Tendo por base este normativo, os Empresarios em Nome Individual (ENI) estéo incluidos no sector institucional dos Particulares. Desta forma, todos os dados
apresentados neste documento excluem os ENI (representativos de cerca de dois tercos do nimero de empresas em Portugal, mas de apenas 5% do respectivo volume de
negaécios).

3 As estatisticas da Central de Balangos sdo publicadas no Boletim Estatistico do Banco de Portugal (Capitulo G) e nos Quadros do Sector, ambos disponiveis no sitio do Banco
de Portugal na Internet e no BPstat | Estatisticas Online.

4 Por uma questdo de simplificagdo utilizam-se neste Estudo as expressdes “empresa” e “sociedade” de forma indiferenciada, sendo que ambas excluem o agregado dos ENI.

5 Para se calcular os quartis, colocam-se por ordem crescente os valores das empresas para o indicador em andlise. O primeiro quartil corresponde ao valor da empresa que se
situa na posicéo correspondente a 25% da amostra ordenada (i.e., em que 25% das empresas tém valor inferior para aquele indicador e 75% tém valor superior). O segundo
quartil (ou mediana) corresponde a 50%, ou seja, o valor do indicador para esta empresa parte a distribuicdo ao meio, existindo metade das empresas com valor superior ao
daquela empresa e metade com valor inferior. O terceiro quartil corresponde & posi¢do dos 75% da amostra ordenada (75% das empresas tém valor inferior para aquele
indicador e apenas 25% tém valor superior). O intervalo inter-quartis (obtido pela diferenca entre o terceiro quartil e o primeiro quartil) d& uma indicagéo da dispersdo existente na
distribuigdo. Para mais detalhe relativamente ao célculo destas medidas estatisticas, pode ser consultada a publicacdo Estudos da Central de Balangos | 1, Novembro de 2010 —
Quadros da Empresa e do Sector.

6 Adicionalmente, os dados anuais considerados no ambito desta analise compreendem a informacéo de todas as empresas do sector das IndUstrias Alimentares com reporte da
IES. Dada a cobertura ndo exaustiva do universo das empresas em Portugal no periodo anterior a IES, os resultados da série histérica divulgados nas publicacdes estatisticas do
Banco de Portugal baseiam-se nos dados das empresas comuns em dois anos consecutivos.

7 De acordo com a CAE-Rev.3, incluem-se no sector das IndUstrias Alimentares (Diviséo 10) os seguintes Grupos: CAE 101 — Abate de animais, preparacdo e conservacéo de
carne e de produtos a base de carne; CAE 102 - Preparacdo e conservacao de peixes, crustaceos e moluscos; CAE 103 - Preparagao e conservacéo de frutos e de produtos
horticolas; CAE 104 — Produc&o de 6leos e gorduras animais e vegetais; CAE 105 — IndUstria de lacticinios; CAE 106 — Transformagéo de cereais e leguminosas; fabricagéo de
amidos, de féculas e de produtos afins; CAE 107 — Fabricagdo de produtos de padaria e outros produtos a base de farinha; CAE 108 - Inddstria de outros produtos alimentares;

CAE 109 - Fabricagéo de alimentos para animais.
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A analise inicia-se com uma caracterizacao das Industrias Alimentares, em que é avaliada a estrutura do sector em termos
de actividade econdmica, classe de dimensao, localizacao geogréfica, maturidade e natureza juridica das empresas que o
compdem. Sao igualmente apresentados dados referentes a dinamica e concentragdo empresarial do sector. Apenas para
efeitos de caracterizacdo do sector recorre-se a dados anteriores a 2006, baseados nas estimativas do Banco de Portugal
para o universo das SNF em Portugal. De seguida, avalia-se a situacdo econémica e financeira das empresas do sector das
Industrias Alimentares. Para esse efeito, examina-se a evolucdo do volume de negdcios ao longo do periodo em anélise e
procura-se determinar em que medida esta se reflecte nas rendibilidades obtidas pelas empresas. Para tal, decompdem-se
os efeitos que influem sobre estas rendibilidades nas componentes operacional e financeira da actividade das empresas,

procurando também dar alguma informacéo sobre a capacidade de solvéncia do sector.

Neste Estudo sao também efectuadas comparacdes entre a situacdo das Industrias Alimentares e a do agregado das SNF
em Portugal para todos os indicadores analisados. Para mais detalhe sobre os resultados apurados para o agregado das
SNF devem ser consultados 0os nimeros 2 e 3 dos Estudos da Central de Balangos do Banco de Portugal (de Dezembro de
2010 e de Setembro de 2011, respectivamente), intitulados: Estrutura e Dindmica das Sociedades N&o Financeiras em

Portugal e Andlise Sectorial das Sociedades Nao Financeiras em Portugal.
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ANALISE SECTORIAL DAS INDUSTRIAS ALIMENTARES

IIl. CARACTERIZAGCAO DO SECTOR DAS INDUSTRIAS ALIMENTARES

Nesta seccao recorreu-se a dados para anos anteriores a 2006 baseados no universo das SNF em Portugal estimado a
partir de bases de dados estatisticas disponiveis no Banco de Portugal, o que permitiu avaliar a evolucdo da situagdo
do sector das Industrias Alimentares em termos das suas caracteristicas e composicdo ao longo de uma década (2000-
2009). A informacao proveniente da IES, com inicio no ano de 2006, representou um contributo consideravel para o

apuramento daquele universo.

1.1 Estrutura

O sector das Industrias Alimentares constitui uma das vinte e quatro Divisdbes da Seccdo das Industrias
Transformadoras da CAE-Rev.3, agregando as actividades de transformacao dos produtos da agricultura, producao
animal e pesca em produtos para consumo humano ou animal ou em produtos intermédios ndo directamente

consumidos e destinados a ser integrados na cadeia produtiva doutras actividades das Industrias Transformadoras.

Em 2009, as Industrias Alimentares agregavam perto de 5.6 mil empresas, representativas de 16% do volume de
negocios, 13% do numero de pessoas ao servico e 14% do numero de empresas das Industrias Transformadoras®
(Tabela 1). Em 2000, com sensivelmente o mesmo peso em numero de empresas (13%), as Industrias Alimentares
representavam menos 3 p.p. tanto ao nivel do volume de negdcios como do nimero de pessoas ao servico das
Industrias Transformadoras. Avaliado no total das SNF em Portugal, o sector das Industrias Alimentares representava,
em 2009, cerca de 1.5% do numero de empresas, 3% do numero de pessoas ao servico e 3.4% do volume de

negocios.

Tabela 1 - Peso do sector nas Industrias Transformadoras e nas SNF (2000 e 2009)
_ Peso nas /Inddstrias Transformadoras Peso nas SNF
13.0% 8%
2000 Volume de negécios 13.2% 3.4%
=

100% 2%
12.5% 15
2009 16.2% 3.4%
12.9% 20%

O Gréfico 1 mostra a composicao das Industrias Alimentares por Grupos da CAE tendo por base trés variaveis
quantitativas. Em ndmero de empresas e nimero de pessoas ao servico, as Industrias Alimentares eram claramente
dominadas pela CAE 107 - Fabricacdo de produtos de padaria e outros produtos a base de farinha, que representava
cerca de 63% do numero de empresas e de 44% do numero de pessoas ao servico. Nao obstante, em termos de
volume de negdcios, esta actividade ndo excedia 14%. De resto, o volume de negocios das Industrias Alimentares
estava relativamente bem distribuido pelas diversas actividades abrangidas. Ainda assim, a CAE 107 - Abate de
animais, preparacdo e conservacdo de carne e de produtos a base de carne destacava-se como actividade mais
expressiva, com 19% do volume de negécios. No pélo oposto surgia a CAE 103 — Preparacdo e conservagao de frutos

e de produtos horticolas, com um peso de apenas 5%.

8 AsIndustrias Transformadoras agregavam em Portugal, no ano de 2009, mais de 11% das empresas, perto de 24% do nimero de pessoas ao servico e cerca de 21% do

volume de negdcios das SNF.
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Grafico 1 - Composicao do sector, por Grupos da CAE-Rev.3 (2009)

NUmero de empresas NUmero de pessoas ao servico Volume de negécios
CAE 109 ot e CAE109 CAE 101 CAE 109 CAE 101
% d b CAE 103 % 19% 12% 19%
CAE 108
i AE 108 |

CAE108____

%
AAElOS
5% e

6%

CAE 102 CAE 102
9%

CAE 106
2%

e CAE 103

CAE 107 5%
13%
CAE 107
63% CAE 107
44% 2% 8% CAE 106 CAE 105

&% 14%

Nota: CAE 101 — Abate de animais, preparacao e conservacao de carne e de produtos a base de carne; CAE 102 - Preparacdo e conservacéo de peixes,
crustaceos e moluscos; CAE 103 - Preparacéo e conservacao de frutos e de produtos horticolas; CAE 104 — Producéo de 6leos e gorduras animais e vegetais;
CAE 105 - Industria de lacticinios; CAE 106 — Transformacao de cereais e leguminosas; fabricacao de amidos, de féculas e de produtos afins; CAE 107 —
Fabricacdo de produtos de padaria e outros produtos a base de farinha; CAE 108 - Industria de outros produtos alimentares; CAE 109 — Fabricacao de
alimentos para animais.

Em consequéncia desta especificidade da CAE 107 — Fabricacdo de produtos de padaria e outros produtos a base de
farinha, os restantes Grupos da CAE apresentavam pesos mais relevantes no volume de negdcios das Industrias

Alimentares do que em nimero de empresas.

Em termos evolutivos, a estrutura das Industrias Alimentares ndo sofreu grandes alteracdes ao longo da ultima
década. Ainda assim, notou-se, em todos os indicadores analisados, um ligeiro aumento da relevancia da CAE 107 —
Fabricacdo de produtos de padaria e outros produtos a base de farinha, por contrapartida das CAE 103 — Preparacdo
e conservacao de frutos e de produtos horticolas, CAE 104 — Produgdo de dleos e gorduras animais e vegetais e CAE

109 — Fabricacao de alimentos para animais.

Considerando a desagregacao das Industrias Alimentares com base na dimensdo das empresas, é de destacar a
relevancia das PME no sector. De facto, as PME agregavam 32% das empresas, 66% do numero de pessoas ao
servico e 55% do volume de negécios do sector, o que comparava com, respectivamente, 13%, 46% e 43% no
agregado das SNF em Portugal (Tabela 2). Em contrapartida, as microempresas neste sector representavam menos 20
p.p. no nimero de empresas e menos 10 p.p. no nUmero de pessoas ao servico e no volume de negécios do que no
total das SNF. Também as grandes empresas exibiam um menor peso nas Industrias Alimentares, essencialmente em

termos do nimero de pessoas ao servico.

Tabela 2 - Composigdo do sector, por dimens&o das empresas (2009)

Microempresas 87.2% 67.0%
Empresas Pequenas e médias empresas 12.5% 32.2%
Grandes empresas 0.3% 0.7%

Microempresas 15.7% 5.9%

Volume de pyr 3 3
negébcios Pequenas e médias empresas 43.1% 55.3%
Grandes empresas 41.2% 38.8%
Microempresas 25.5% 15.2%
Pessgﬁ)veiléoao Pequenas e médias empresas 46.0% 65.7%
Grandes empresas 28.4% 19.1%

O Grafico 2 mostra a constituicdo de cada classe de dimensao tendo por base o volume de negocios gerado por cada
Grupo da CAE. Assim, nas microempresas dominava a CAE 107 — Fabricagdo de produtos de padaria e outros
produtos a base de farinha, que era responsavel por 43% do volume de negécios. Nas PME, apesar de existir uma
grande homogeneidade entre as vdrias actividades relativamente a este indicador, destacavam-se, ainda assim, as CAE

101 — Abate de animais, preparacdo e conservacdo de carne e de produtos a base de carne (21%), CAE 109 —
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Fabricacdo de alimentos para animais (17 %) e CAE 107 — Fabricacdo de produtos de padaria e outros produtos a base
de farinha (16%). Nas grandes empresas, trés actividades agregavam, em conjunto, 65% do total do volume de
negocios da classe: CAE 105 — Industria de lacticinios (24%), CAE 108 — Fabricacdo de outros produtos alimentares

(22%) e CAE 101 — Abate de animais, preparacdo e conservacdo de carne e de produtos a base de carne (19%,).

Grafico 2 - Composicao das classes de dimensao das empresas (volume de negdcios - 2009)

Microempresas Pequenas e médias empresas Grandes empresas
CAE109  CAE101 CAE 109 CAE 101
10% CAE 109 CAE 101
CAE 108 % 0 CAE 102 p 1% 5“/‘0 10%

5% | 3%
i\ CAE 108 CAE102

CAE 103
3% 2% | %

CAE 108
8%

CAE 104

2% cag1o7
16%

CAE 102
10%

: CAE 103
CAE 107 3%

CAE 107

4% CAE 105
CAE 106 %

4% 8%

CAE 104
12%

24%

Nota: CAE 101 — Abate de animais, preparacdo e conservacao de carne e de produtos a base de carne; CAE 102 — Preparacao e conservacdo de peixes,

crustaceos e moluscos; CAE 103 — Preparacao e conservagao de frutos e de produtos horticolas; CAE 104 - Producao de dleos e gorduras animais e vegetais;

CAE 105 - Industria de lacticinios; CAE 106 — Transformacao de cereais e leguminosas; fabricacdo de amidos, de féculas e de produtos afins; CAE 107 —

Fabricacdo de produtos de padaria e outros produtos a base de farinha; CAE 108 — Industria de outros produtos alimentares; CAE 109 - Fabricacdo de

alimentos para animais.
Em termos de localizacdo geografica®, as Industrias Alimentares apresentavam uma elevada concentragdo junto do
litoral, nomeadamente nos distritos de Lisboa e Porto, a semelhanca do agregado das SNF (Figura 1). Ndo obstante,
verificava-se no sector das Industrias Alimentares um menor peso relativo do distrito de Lisboa (32% do volume de
negocios do sector, que compara com 44% no universo das SNF em Portugal), sendo que, avaliado em numero de
empresas, era ultrapassado pelo distrito do Porto. No geral, existiam mais distritos relevantes na distribuicao
geografica das Industrias Alimentares do que no universo das SNF, sendo que essa situacao era particularmente

notdria para a variavel nimero de empresas.

Quando se avalia a localizacdo geografica das Industrias Alimentares por volume de negocios constata-se, por
comparacao com o universo das SNF, a maior relevancia dos distritos de Santarém (de 3% para 9%) e de Coimbra (de
2% para 5%), bem como a maior importancia de alguns distritos do interior do pais, nomeadamente Viseu (de 2%
para 4%) e Castelo Branco (de 0.7% para 3%). Nas regides autdbnomas, Ponta Delgada ganhava peso nas Industrias
Alimentares (4%, que compara com 1% no universo das SNF) em detrimento do Funchal (1% que compara com 5%

no universo das SNF).

A Tabela 3 apresenta as principais localizacdes em 2009 de cada Grupo da CAE que integra as Industrias Alimentares.
Uma vez mais, destacavam-se os distritos de Lisboa e Porto, por surgirem sistematicamente como as localizacées mais
relevantes, sendo de assinalar as excepcoes que ocorriam nas CAE 103 — Preparacdo e conservacao de frutos e de
produtos horticolas, ao nivel do volume de negdcios e do nimero de pessoas ao servico (Santarém com 31% e 22%,
respectivamente), CAE 102 — Preparacdo e conservacao de peixes, crustaceos e moluscos, ao nivel do nimero de
empresas e do nimero de pessoas ao servico (Aveiro com 18% e 17%, respectivamente) e, finalmente, CAE 104 —
Producdo de ¢leos e gorduras animais e vegetais, onde Lisboa e Porto nao surgiam sequer entre as trés principais
localizagbes em termos de numero de empresas (Castelo Branco com 23%, Santarém com 12% e Braganca com
10%).

9 Alocalizacdo geografica refere-se ao distrito de localizagdo da sede da empresa.
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Figura 1 - Localizagdo geografica, Portugal continental (2009)
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Tabela 3 - Localizacdo geografica, por Grupos da CAE Rev.3 (2009)

N° de Empresas Volume de negécios Pessoas ao servico

1 110%;20%]
: 15%;10%]

: 12.5%;5%]
: [0%;2.5%]

Legenda: | - 120%:45%)
]

Grupo da CAE Rev. 3 % d o
o b do o % do o % do
Distrito (TOP 3) total Distrito (TOP 3) total Distrito (TOP 3) total

A Abate de animais, preparacio Lisboa 13.3% Lisboa 30.7% Lisboa 27.9%

101 e conservacdo de carne e de Porto 9.4% Santarém 13.7% Braga 11.1%

produtos a base de carne Braga 8.7% Coimbra 11.2% Coimbra 9.5%

CAE b _ o Aveiro 17.5% Lisboa 19.3% Aveiro 16.5%

reparacao e conservacao de o = o o

102 peixes, crustaceos e moluscos Po.rt.o 14.4% Aye|ro 17.0% Porto 14.2%

Leiria 11.3% Viseu 12.9% Ponta Delgada 11.5%

A Preparacao e conservacio de Lisboa 15.6% Santarém 30.7% Santarém 21.5%

103 frutos e de produtos Santarém 9.2% Lisboa 19.8% Lisboa 21.3%

horticolas Setdbal 8.1% Coimbra 8.7% Coimbra 12.8%

_ ) Castelo Branco 22.9% Lisboa 61.6% Lisboa 36.1%

Sox fratlyess de dieos o garelies  [Ferrr 11.9%  Setdbal 111%  Beja 12.8%

animais e vegetais

Braganca 9.9% Viseu 8.1% Aveiro 12.5%

Lisboa 10.7% Porto 45.3% Porto 27.8%

EQSE Industria de lacticinios Evora 10.0% Ponta Delgada 14.1% Ponta Delgada 15.9%

Guarda 9.7% Castelo Branco 11.9% Lisboa 13.8%

Transformacao de cereais e Porto 18.5% Porto 30.4% Porto 26.8%

CAE | (EgLimimezes; fRsEatsn 6 Lisboa 145%  Lisboa 208%  Lisboa 18.5%
106 amidos, de féculas e de - } - -

produtos afins Santarém 12.1% Aveiro 16.5% Santarém 12.7%

A Fabricacdo de produtos de Porto 20.8% Lisboa 26.3% Lisboa 20.2%

107 padaria e outros produtos a Lisboa 12.6% Porto 19.5% Porto 18.5%

base de farinha Aveiro 12.1% Aveiro 8.6% Braga 9.2%

o Lisboa 27.2% Lisboa 64.6% Lisboa 48.6%

E&E larmémgrgs cuitres gradlies Porto 20.1% Porto 14.0% Porto 17.8%

Braga 8.0% Santarém 8.3% Santarém 6.5%

o ) Lisboa 29.0% Lisboa 31.1% Lisboa 23.6%

CoE Fabricacdode alimentospara ) i 168% Leiria 184% Leifia 14.9%

Santarém 13.0% Santarém 13.3% Setubal 12.0%
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Relativamente a natureza jurfdica'® das empresas, o volume de negécios das Industrias Alimentares era gerado quase
exclusivamente por empresas classificadas como sociedades anénimas e sociedades por quotas (Grafico 3), algo ja
visivel neste sector em 2000. Comparativamente com o agregado das SNF em Portugal constata-se que nas Industrias
Alimentares o volume de negdcios originado por sociedades anénimas era superior (69%, que compara com 50% no

total das SNF) em detrimento das sociedades por quotas (27 %, que compara com 44%).

Gréfico 3 - Composicao do sector, por natureza juridica (volume de negdcios - 2009)

SNF IndUstrias Alimentares
Outras ) Outras
naturezas Sociedades por naturezas
Sociedades por 7 jurdicas Q;;D(ZS " juidicas

Quotas
44%

| 6%
.wes
Anénimas

50%

3%
. Sociedades

Anénimas
69%

No que respeita a maturidade'’ das empresas, o sector das Industrias Alimentares era dominado por empresas com
mais de 20 anos. Esta situacdo é notoéria no Grafico 4 onde se apresenta a composicao do sector em 2009 por classes
de maturidade, a qual se revela similar a registada em 2000 (ainda que as empresas com maturidade superior a 20
anos apresentassem entao menor peso relativo — 54% do volume de negécios do sector).

Quando se compara com o agregado das SNF constata-se que a classe das empresas com mais de 20 anos tinha um
peso superior nas Industrias Alimentares (em termos de volume de negécios, 63% que compara com 41% nas SNF),
0 que significava que as empresas mais jovens tinham menor relevancia no sector. De facto, enquanto no agregado
das SNF as empresas com menos de 5 anos eram responsaveis por 13% do volume de negdcios, nas Industrias
Alimentares esse peso era de apenas 5%. Nas empresas com idades entre 5 e 10 anos a diferenca entre os dois
sectores era de 9 p.p. (16% no total das SNF e 7% nas Industrias Alimentares) e nas empresas com idades
compreendidas entre os 10 e os 20 anos situava-se nos 5 p.p. (30% nas SNF e 25% nas IndUstrias Alimentares).

Grafico 4 - Composicédo do sector, por maturidade das empresas (volume de negécios - 2009)

SNF Industrias Alimentares

Até 5anos De5a 10 anos
5% %

Até5anos
13%

Mais de 20 anos
1% De5a 10 anos

De 10 a 20 anos
16% 25%

MasM
63%

De 10 a 20 anos
30%

10 Atendendo & multiplicidade de categorias que o normativo nacional comporta para a classificacdo das empresas por natureza juridica, optou-se por destacar apenas as
sociedades anénimas e as sociedades por quotas sendo as restantes naturezas juridicas agregadas sob a designagao de “outras”.

1 Amaturidade das empresas corresponde a idade das empresas na data de referéncia da andlise. De forma a definir conjuntos relativamente homogéneos e com significado
ao nivel da informagdo produzida, foram construidas quatro classes de maturidade: até 5 anos (inclusive); de 5 a 10 anos (inclusive); entre 10 e 20 anos (inclusive); e mais

de 20 anos.
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1.2 Concentracgao

Para caracterizar o sector das Industrias Alimentares em termos da concentracdo empresarial, foi calculado o

Herfindahl-Hirschman Index (HHI) atendendo a quota de mercado de cada empresa na respectiva actividade '? (Grafico 5).

Com base nos resultados obtidos, verifica-se que as Industrias Alimentares apresentavam um resultado que se
coaduna com o de um mercado sem concentracao. Desagregando pelos Grupos da CAE que constituem este sector,
destacava-se a CAE 107 — Fabricacdo de produtos de padaria e outros produtos a base de farinha por ser a que reunia
quotas de mercado mais diluidas, i.e., a que apresentava menor concentracdo empresarial. Na posicdo oposta estava
a CAE 105 — Industria de lacticinios, com um HHI que a classificava no segmento de mercado altamente concentrado.
Refira-se que, neste Grupo da CAE, as cinco empresas com maior quota de mercado eram responsdveis por mais de
70% do volume de negdcios e perto de metade do nimero de pessoas ao servico do agregado.

A CAE 104 - Producdo de dleos e gorduras animais e vegetais, com um HHI de 0.14, e a CAE 108 — Fabricagdo de
outros produtos alimentares, com um HHI de 0.15, evidenciavam alguma concentracdo. As restantes actividades
pertencentes as Industrias Alimentares apresentavam baixo nivel de concentracao.

Gréfico 5 — Herfindahl-Hirschman Index (2009)
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Nota: (1) HHI<0.1, i.e., mercado sem concentracdo; (2) 0.1<HHI<0.18, i.e., mercado com alguma concentracao; (3) HHI>0.18 , i.e., mercado
altamente concentrado.

CAE 101 — Abate de animais, preparacdo e conservacao de carne e de produtos a base de carne; CAE 102 — Preparacdo e conservacao de peixes,
crustaceos e moluscos; CAE 103 - Preparacéo e conservacao de frutos e de produtos horticolas; CAE 104 — Producao de 6leos e gorduras animais e
vegetais; CAE 105 - Industria de lacticinios; CAE 106 — Transformacao de cereais e leguminosas; fabricacao de amidos, de féculas e de produtos

afins; CAE 107 - Fabricacao de produtos de padaria e outros produtos a base de farinha; CAE 108 — Industria de outros produtos alimentares; CAE
109 - Fabricacdo de alimentos para animais.

Os niveis de concentracdo apresentados pela generalidade dos Grupos da CAE das Industrias Alimentares nao
sofreram alteracées significativas ao longo da ultima década, tendo mantido a posicao relativa entre si. A excepcao
verificou-se na CAE 104 — Producéo de dleos e gorduras animais e vegetais, que registou um aumento do nivel de
concentracdo nos Ultimos dez anos dado que o HHI passou de 0.1 no ano de 2000 para 0.14 em 2009 (em 2000, as
cinco maiores empresas deste Grupo representavam pouco mais de 60% do respectivo volume de negdcios,
enquanto em 2009 passaram a representar 73%).

2 Aquota de mercado s; foi apurada a partir do volume de negdcios individual y; enquanto s, = y,/ ¥, y;, sendo o HHI dado por ¥, s?. O HHI assume valores entre 1/ne 1,

com os valores entre 1/n e 0.1 a representarem mercados sem concentracdo, entre 0.1 e 0.18 a indicarem mercados com alguma concentracéo e valores acima de 0.18 a
indiciarem uma elevada concentragdo empresarial. O valor 1 é assumido numa situacdo de monopélio em que uma empresa detém toda a quota de mercado.
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1.3 Dinédmica

O Grafico 6 apresenta a taxa de turbuléncia'® do sector das Industrias Alimentares, sendo visivel que, no periodo
analisado, esta atingiu os niveis mais elevados (em torno dos 16%) em 2000 e 2001, tal como se verificou no
agregado das SNF (com taxas de turbuléncia entre 20% e 25%). Nos periodos que se seguiram, assistiu-se a uma

maior estabilidade, com a taxa a variar entre 8% e 13% (que compara com 13% e 18% para o agregado das SNF).

De notar também que o saldo natural (dado pela diferenca entre as taxas de natalidade e de mortalidade) nas
Industrias Alimentares foi sempre inferior ao do agregado das SNF, ainda que o tenha seguido em tendéncia. A partir
de 2005, este indicador chegou mesmo a apresentar valores negativos em alguns periodos, reflexo de uma

diminuicdo do numero de empresas a operar no sector das Industrias Alimentares.
Gréfico 6 — Taxa de turbuléncia
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Por Grupos da CAE verifica-se que a maioria das actividades ligadas as Industrias Alimentares apresentavam menores
taxas de natalidade e de mortalidade em 2009 do que em 2000 (Gréfico 7). De entre as actividades com saldo natural
negativo em 2009 destacou-se a CAE 106 — Transformacdo de cereais e leguminosas, fabricacdo de amidos, de
féculas e de produtos afins. Do lado oposto, a CAE 107 — Fabricacdo de produtos de padaria e outros produtos a base
de farinha apresentou o saldo natural mais positivo.

Grafico 7 - Taxa de turbuléncia, por Grupos da CAE-Rev.3

2000 2009
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Nota: CAE 101 — Abate de animais, preparacao e conservacao de carne e de produtos a base de carne; CAE 102 — Preparacdo e conservacéo de peixes,
crustaceos e moluscos; CAE 103 - Preparacéo e conservacao de frutos e de produtos horticolas; CAE 104 — Producéo de 6leos e gorduras animais e vegetais;
CAE 105 - Industria de lacticinios; CAE 106 — Transformacao de cereais e leguminosas; fabricacao de amidos, de féculas e de produtos afins; CAE 107 —
Fabricacdo de produtos de padaria e outros produtos a base de farinha; CAE 108 - Industria de outros produtos alimentares; CAE 109 — Fabricacao de
alimentos para animais.

A diminuicao da taxa de turbuléncia foi também generalizada a todas as classes de dimensao das empresas como se

pode observar no Grafico 8. As microempresas registaram nos dois anos observados os maiores niveis de turbuléncia,

3 Ataxa de turbuléncia permite aferir a dinamica de criacdo e encerramento de empresas numa economia. E calculada através da soma da taxa de natalidade (apurada a
partir do racio entre as empresas que iniciaram a sua actividade e o nimero de empresas activas no periodo de referéncia) e da taxa de mortalidade (que resulta do réacio
entre as empresas que deixaram de manifestar actividade e o nimero de empresas activas no periodo de referéncia) das empresas.
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mas com o saldo natural sempre préximo do equilibrio. As PME e as grandes empresas do sector, que em 2000
exibiram saldos naturais claramente positivos, passaram em 2009 para a situacdo oposta.
Grafico 8 - Taxa de turbuléncia, por dimensao das empresas
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Ainda assim, mesmo com a existéncia de saldos naturais negativos nos periodos mais recentes, no acumulado dos
Ultimos dez anos verificou-se uma expansao do nimero de empresas do sector das Industrias Alimentares, que passou

de perto de 5 mil empresas em 2000 para cerca de 5.6 mil empresas em 2009.
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. ANALISE ECONOMICA E FINANCEIRA

1.1 Enquadramento

A evolucdo do sector das Industrias Alimentares ndo pode ser dissociada da situacdo do conjunto das SNF em

Portugal e, em Ultima instancia, do contexto mais alargado da economia portuguesa.

Assim, o ano de 2009 foi caracterizado por uma retraccdo do PIB portugués (2.5%), depois de varios anos de
crescimento reduzido da actividade econdémica (em 2008 a taxa de variacdo homologa do PIB foi nula, em 2007 de

2.4% e em 2006 de 1.4%). O PIB cresceu em 2010 (1.3%), mas em desaceleracao ao longo do ano'™.

A actividade das SNF em Portugal foi determinante para a evolucdo do PIB portugués no periodo 2006-2010, sendo
gue a mesma se encontrou muito dependente do acesso das empresas ao crédito. Com efeito, as SNF em Portugal
apresentam um dos niveis de endividamento mais elevados do conjunto da area do euro. No final de 2010 a divida
financeira deste sector ultrapassava os 150% do PIB (compara com 102% na area do euro), tendo esta rubrica

registado um crescimento assinalavel na Ultima década (em 2000 representava 114% do PIB)"°.

Ao longo da generalidade do periodo analisado neste Estudo as empresas beneficiaram das condicdes relativamente
favoraveis de financiamento da economia portuguesa. No entanto, em 2010 assistiu-se ao recrudescimento intenso
da crise da divida soberana na area do euro, tendo-se deteriorado de forma acentuada as condicoes de acesso aos

mercados de financiamento internacionais, com impacto na forma de financiamento das empresas em Portugal '°.

1.2 Actividade e rendibilidade

l.2.1  Volume de negécios

O volume de negoécios das Industrias Alimentares apresentou um crescimento acentuado no periodo 2006-2008,
tendo contraido 7% em 2009. Ainda assim, é de notar o facto de o sector ter apresentado, no periodo em analise,

taxas de crescimento sistematicamente superiores as do conjunto das SNF em Portugal (Grafico 9).

Grafico 9 - Volume de negocios, total e por dimenséo das empresas  Gréfico 10 — Volume de negdcios, total e por dimens&o das empresas
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Por dimensao das empresas a queda do volume de negdcios das Industrias Alimentares em 2009 foi, em média,

mais acentuada nas PME (8%) e nas grandes empresas (6%) do que nas microempresas (2%). Atendendo ao seu

¥ Todas as referéncias a evolugéo do PIB dizem respeito a variagbes em volume.
5 Dados referentes as contas financeiras ndo consolidadas do sector das SNF.

Para mais informagbes de indole macroecondmica deve ser consultado o Relatério Anual do Banco de Portugal, bem como o Boletim Econdémico, divulgado
trimestralmente. Ambas as publicagdes estéo disponiveis em http://www.bportugal.pt.
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peso no sector (94% em termos do volume de negdcios), as empresas de maior dimensao (PME e grandes empresas)

determinaram o resultado do sector das IndUstrias Alimentares.

O Grafico 10 permite verificar que em 2009 metade das empresas (mediana) das Industrias Alimentares apresentou
decréscimos no volume de negdcios superiores a 3%, enquanto no ano anterior uma proporcao semelhante de
empresas apresentava crescimentos superiores a 4%. A deterioracao deste indicador em 2009 é evidente também ao
nivel do primeiro e terceiro quartis (descem 6 p.p. e 9 p.p., respectivamente), confirmando que a queda do volume de

negocios foi sentida pela generalidade das empresas do sector.

A mediana deste indicador ndo difere substancialmente entre as classes de dimensao das empresas, sendo, ainda
assim, de destacar o facto de as grandes empresas terem apresentado o valor mais negativo (-5%). Da comparacao
entre as varias classes de dimensao ressalta também a maior homogeneidade de resultados ao nivel das PME e das
grandes empresas, por comparacdo com as microempresas onde o intervalo inter-quartis é bastante superior (26 p.p.,
que compara com 17 p.p. nas PME e 13 p.p. nas

Gréfico 11 — Volume de negdcios, por Grupos da CAE-Rev.3 (2009)
grandes empresas).

L. L. Contributos para a taxa de crescimento anual (em p.p.)
Por sectores de actividade econémica a 1

evolugdo do volume de negdcios foi negativa em B
L . , . [ M
todas as actividades que integram as Industrias

Alimentares, com excepcdo da CAE 108 -

Industria de outros produtos alimentares e, 15 |
marginalmente, da CAE 103 - Preparacdo e 2
.2’5,

conservacao de frutos e de produtos horticolas.

. . 1
Os maiores contributos'’ para a queda do CAE101 CAE102 CAE103 CAE104 CAE105 CAE106 CAE107 CAE108 CAE 109

volume de negocios das Industrias Alimentares

Nota: CAE 101 — Abate de animais, preparacao e conservacao de carne e de produtos a base de carne; CAE 102 — Preparacdo

resultaram das CAE 109 - Fabricacdo de e conservacao de peixes, crustaceos e moluscos; CAE 103 - Preparacao e conservacao de frutos e de produtos horticolas; CAE
104 - Producéo de 6leos e gorduras animais e vegetais; CAE 105 - Industria de lacticinios; CAE 106 - Transformacao de cereais
e leguminosas; fabricacao de amidos, de féculas e de produtos afins; CAE 107 - Fabricacéo de produtos de padaria e outros

a/[mentos para an[ma/S e CAE 704 — Produ(;éo de produtos a base de farinha; CAE 108 - Industria de outros produtos alimentares; CAE 109 - Fabricacéo de alimentos para

animais.

Oleos e gorduras animais e vegetais (Grafico 11).

CAIXA 1: Relevdncia do exterior na actividade operacional das empresas do sector das Industrias Alimentares

Efectua-se nesta Caixa uma avaliacdo do peso do mercado externo na actividade operacional das empresas do sector
das Industrias Alimentares tendo por base os dados da IES'®.

Em 2009, as exportacdes de bens e servicos representaram 15% do volume de negdécios agregado das Industrias
Alimentares. Esta proporcao foi mais significativa nas classes de maior dimensao, tendo ascendido a 22% no caso
das grandes empresas, enquanto nas microempresas apenas 4% do volume de negdécios foi dirigido para o exterior
(Gréfico 1.1). O peso das exportacdes no volume de negocios das Industrias Alimentares seguiu uma trajectéria
crescente (em 2006 o seu valor era de 11%), sendo que em 2009 se aproximou significativamente do verificado no
agregado das SNF.

No que concerne as importacoes, 26% das aquisicbes de bens e servicos efectuadas em 2009 pelas Industrias

Alimentares teve origem no exterior. Por dimensao das empresas é também visivel a relacdo ja identificada ao nivel

7" O contributo de uma classe € calculado tendo por base o resultado apurado ao nivel da classe e o peso da mesma no respectivo agregado. O somatério dos contributos
das vérias classes corresponde ao valor do indicador calculado para o agregado.

8Os dados reportados pelas empresas no ambito da IES relativamente a operagdes de exportacdo e de importacdo de bens e servicos sdo sujeitos a controlo de qualidade
no Banco de Portugal por confronto, nomeadamente, com os dados da balanga de pagamentos. Ainda assim, o controlo que é possivel efectuar ndo garante que os dados
finais de cada empresa na IES sejam totalmente coincidentes com os dados que sobre ela constam nas estatisticas do comércio internacional.
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ANALISE SECTORIAL DAS INDUSTRIAS ALIMENTARES

das exportacdes, com as microempresas a encontrarem-se relativamente menos envolvidas em importacoes (apenas
6% das suas compras e fornecimentos e servicos externos tiveram origem no exterior) do que as grandes empresas
(perto de 34%). De notar, ainda, que o peso das importacdes de bens e servicos no sector das Industrias Alimentares
foi ligeiramente superior, ao longo de todo o periodo 2006-2009, ao do agregado das SNF em Portugal.

Gréfico 1.1 - Exportacdes e Importagdes de bens e servigos

40%

30% -

20% -
10% I
% . B WS . .

SNF Indstrias Microempresas | Pequenas e Médias | Grandes Empresas
Alimentares Empresas
2009 ‘ Por dimens&o das empresas (Industrias Alimentares): ‘

= Exportagdes (em % do volume de negécios) = Importagdes (em % das compras e fornecimentos e servicos externos)

Deste modo, as Industrias Alimentares tiveram em 2009 um saldo deficitario nas operagdes comerciais com o
exterior, com as importacdes a excederam as exportacdes num montante equivalente a cerca de 7% do volume de
negécios, que compara com 3% no agregado das SNF em Portugal. Este valor revela, ainda assim, uma melhoria

face a 2006, ano em que o saldo deficitario se situava em 11%.

O Gréafico 1.2 mostra que este défice foi transversal a todas as classes de dimensdo das empresas. Nas
microempresas o défice foi estimado em apenas 1% do respectivo volume de negécios, reflexo do pouco
envolvimento deste tipo de empresas com o exterior. Nas PME o saldo negativo foi de 7% e nas grandes empresas
foi de 6%.

Grafico 1.2 — Saldo das transaccdes com o exterior

Em percentagem do volume de negécios
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l.2.2  Custos operacionais

No periodo de 2006 a 2008 os custos operacionais das Industrias Alimentares registaram crescimentos consecutivos,
tendo, porém, decrescido significativamente em 2009, com a taxa de variacao anual a situar-se em -8% (Gréfico 12).

Esta retraccdo esteve em linha com a queda de 9% registada pelo agregado das SNF em Portugal.

A reducéo ocorrida em 2009 nos custos operacionais das Industrias Alimentares foi notada em praticamente todas as
suas componentes, embora com intensidades diferentes. O Custo das Mercadorias Vendidas e Matérias Consumidas
(CMVMC) e os Fornecimentos e Servicos Externos (FSE) tiveram descidas significativas (12% e 4%, respectivamente).
Os custos com o pessoal cresceram de forma marginal, mantendo variacées moderadas em todo o periodo analisado.

Como se pode verificar no Grafico 13, a estrutura

L . . Grafico 12 — Custos operacionais
de custos operacionais nas Industrias Alimentares

20%
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em 2009 era distinta da registada pelo agregado
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FSE
rubricas, com destaque para os FSE (-11 p.p.) e os 5%
%, Custos Operacionais
custos com o pessoal (-4 p.p.). Desta forma, nao é -10% CMVMC

-15%

1 [o)
de estranhar que mais de 90% da queda dos 2006 2007 2008 2009

custos operacionais das Industrias Alimentares se

tenha devido a evolugao ocorrida no CMVMC. » o
Gréfico 13 — Estrutura dos custos operacionais (2009)

Ainda em termos da estrutura de custos, dentro do 100% -
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80% -

[ |
possivel detectar algumas diferencas em funcao da . - . .

60% -
dimensdo das empresas. Enquanto nas
microempresas 0s custos com o pessoal 40% 1
representavam cerca de 22% dos respectivos custos 20% -

operacionais, nas PME e nas grandes empresas esta o

parcela era de 13 0/0 e 90/0 respectivamente PelO SNF Indstrias Microempresas |Pequenas e Médias | Grandes Empresas
! : Alimentares Empresas

contré riO, (0] CMVMC das miCroempresaS fOI ‘ Por dimenséo das empresas (IndUstrias Alimentares):

responsével pOf apenas 54% dO total dOS custos #CMVMC ®FSE = Custos com o Pessoal Outros custos operacionais

operacionais, enquanto nas restantes classes de dimensao esta componente representava perto de 70%.

Por sectores de actividade econémica, constata-se que a estrutura apresentada pelas microempresas reflectia,
sobretudo, a situacdo da CAE 107 — Fabricacdo de produtos de padaria e outros produtos a base de farinha, onde o
CMVMC representava apenas 44% dos respectivos custos operacionais, enquanto os custos com o pessoal
representavam 29%. Nas CAE 109 — Fabricagdo de alimentos para animais e CAE 104 — Producdo de 6leos e gorduras
animais e vegetais, verificava-se o oposto, com o CMVMC a justificar mais de 80% dos respectivos custos

operacionais, enquanto o0s custos com o pessoal se ficavam pelos 5%.
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.2.3 EBITDA™

A taxa de crescimento do EBITDA das Industrias Grafico 14 — EBITDA, total e por dimenso das empresas

Alimentares apresentou alguma instabilidade, tendo ) .
Taxa de crescimento anual (em %) e contributos (em p.p.)
alternado entre valores positivos e negativos ao 15

longo do periodo em andlise. Em 2007 e 2008, a 10

taxa de crescimento do EBITDA das Industrias

Alimentares esteve muito proxima da verificada no

sector das SNF, contudo em 2009 assistiu-se a uma ;

divergéncia significativa, com o EBITDA das 2006 2007 2008 2009

/ndL'IStI’I'aS A/imentares a crescer 50/0: enquanto ¢ dO mmmm Microempresas (Ind. Aliment.) mmm— Pequenas e Médias Empresas (Ind. Aliment.)
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total das SNF caiu 8% (Grafico 14). ... SNF (ix. cresc.)

Analisando as diferentes classes de dimensdo das empresas constata-se que em 2009 apenas as PME nao
contribuiram positivamente para o crescimento verificado no sector. Ao invés, para este aumento foram relevantes as
grandes empresas, onde o EBITDA aumentou 9%, tendo contribuido em cerca de 4 p.p. para o resultado global das
Industrias Alimentares. Esta situacdo explica-se pela maior capacidade que as grandes empresas tiveram para ajustar
0s seus custos operacionais de modo a colmatar a queda do volume de negécios. Para além do ano de 2009, as
grandes empresas foram determinantes no comportamento do EBITDA do sector das Industrias Alimentares em todo

o periodo analisado.

Por sectores de actividade econémica, o Gréafico Grafico 15 - EBITDA, por Grupos da CAE-Rev.3 (2009)
15 evidencia dois contributos significativos para o Contributos para a taxa de crescimento anual (em p.p.)

crescimento do EBITDA das /ndustrias Alimentares |
em 2009: o da CAE 107 - Fabricacdo de produtos
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de produtos a base de carne (em que foi 2

. ) . = CAE101 CAE102 CAE103 CAE104 CAE105 CAE106 CAE107 CAE108 CAE 109
significativa a prestacdo das grandes empresas).

Nota: CAE 101 - Abate de animais, preparacdo e conservacao de carne e de produtos & base de carne; CAE 102 —

Pelo Contréno, com ContnbUtO negatlvo dEStaca'se a Preparacao e conservacao de peixes, crustaceos e moluscos; CAE 103 - Preparacdo e conservacao de frutos e de

produtos horticolas; CAE 104 - Producéo de éleos e gorduras animais e vegetais; CAE 105 - IndUstria de lacticinios; CAE

. H P 106 - Transformacao de cereais e leguminosas; fabricacdo de amidos, de féculas e de produtos afins; CAE 107 —

CAE 705 - /ndusl’fla de /aCl'lClnlOS Fabricacao de produtos de padaria e outros produtos & base de farinha; CAE 108 - Industria de outros produtos
alimentares; CAE 109 — Fabricacao de alimentos para animais

Assim, em face da recuperacao do EBITDA, pode concluir-se que a diminuicdo do volume de negdécios em 2009 foi

compensada pela diminuicdo da componente de custos operacionais no sector das Industrias Alimentares.

l.2.4 Rendibilidade dos capitais proprios®

A rendibilidade dos capitais préprios das Industrias Alimentares tem acompanhado de perto o valor registado pelo
agregado das SNF em Portugal, com excepgdo do ano de 2007, em que a rendibilidade nas Industrias Alimentares foi
inferior em 4 p.p. (Grafico 16). Em 2009, a rendibilidade dos capitais préprios das Industrias Alimentares situou-se

acima dos 5% (colocando este sector, pela primeira vez no periodo em anélise, acima do agregado das SNF), o que

9 EBITDA, que representa a sigla da expressdo inglesa Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization, é entendido como o resultado do exercicio acrescido
dos custos registados por conta de juros, impostos, depreciagdes e amortizagdes.

20 Calculada através do racio entre o resultado liquido do exercicio e os capitais proprios, esta rendibilidade mede o retorno obtido pelo capital investido pelos
accionistas/socios. Note-se que a rendibilidade dos capitais proprios, como se refere nos Estudos da Central de Balangos | 1, Novembro de 2010 - Quadros da Empresa e
do Sector, é calculada, em termos individuais, apenas para as empresas com niveis de capitais proprios positivos.
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representou um aumento de 2.3 p.p. face a 2008. Este crescimento decorreu ndo s6 da melhoria do EBITDA, ja

referida no ponto anterior, como também da contribuicdo positiva da componente financeira, que se vera adiante.

Atendendo a desagregacao por dimensao das empresas, observa-se que a rendibilidade dos capitais proprios, em
termos médios, foi sempre negativa nas microempresas, enquanto nas restantes classes foi sistematicamente positiva.
A semelhanca do verificado no agregado das SNF ao longo do periodo em andlise, também neste sector se constata
que, em média, a rendibilidade mais elevada situou-se na classe das grandes empresas. Em 2009, todas as classes
registaram um aumento na rendibilidade dos capitais proprios tendo, desta forma, contribuido positivamente para o
aumento do valor médio do sector.

Gréfico 16 — Rendibilidade dos capitais proprios, total e por dimensdo  Grafico 17 - Rendibilidade dos capitais proprios, total e por dimensao
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Analisando os resultados individuais, constata-se que a rendibilidade tem sido positiva para a grande maioria das
empresas das Industrias Alimentares (Grafico 17). Em 2009 houve inclusivamente uma melhoria deste indicador, com
trés quartos das empresas a conseguirem uma rendibilidade dos capitais préprios positiva, sendo que metade do total
de empresas apresentou mesmo valores acima dos

5%. Estes resultados colocaram as Industrias
Grafico 18 — Rendibilidade dos capitais proprios, por Grupos da CAE-

Alimentares em 2009 numa situacdo mais favoravel Rev.3 (2009)
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acima dos 17%. No entanto, o valor médio negativo
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apresentado pelas microempresas mostra que as ) )

Nota: CAE 101 - Abate de animais, preparacdo e conservacao de carne e de produtos & base de carne; CAE 102 —
. . . . Preparacdo e conservacdo de peixes, crustaceos e moluscos; CAE 103 — Preparacdo e conservacdo de frutos e de
pr| Nncl pa 1S empresas desta ClaSSe se situavam no produtos horticolas; CAE 104 — Producao de 6leos e gorduras animais e vegetais; CAE 105 — IndUstria de lacticinios; CAE

106 - Transformacao de cereais e leguminosas; fabricacao de amidos, de féculas e de produtos afins; CAE 107 —
Fabricacao de produtos de padaria e outros produtos & base de farinha; CAE 108 - Industria de outros produtos

grupo das rendibilidades negativas. Na situagao alimentares; CAE 109 - Fabricagao de alimentos para animais

oposta, surgem as grandes empresas, que foram claramente a classe mais homogénea, com um intervalo inter-quartis
de 10 p.p. (valores de 1% e 11%, respectivamente no primeiro e terceiro quartis). Em termos medianos, as
microempresas apresentaram a rendibilidade dos capitais proprios mais baixa (4%), enquanto as PME exibiram o valor
mais alto (6%).
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Por sectores de actividade econ6émica, observa-se que em todos os Grupos da CAE a maioria das empresas
apresentou rendibilidades positivas (Grafico 18). Nao obstante, merece destaque a CAE 108 — Industria de outros
produtos alimentares, em que um quarto das empresas apresentou rendibilidades dos capitais proprios inferiores a -
8% (ainda que o valor médio da rendibilidade dos capitais préprios desta actividade se tenha situado nos 7%). Por
outro lado, a CAE 107 — Fabricacdo de produtos de padaria e outros produtos a base de farinha apresentou o valor
mais elevado ao nivel do terceiro quartil (20%), embora tenha apresentado também uma grande dispersdo neste

indicador (intervalo inter-quartis de 20 p.p.).

Em termos médios, a CAE 106 — Transformacgdo de cereais e leguminosas; fabricacdo de amidos, de féculas e de
produtos afins registou o nivel mais elevado da rendibilidade dos capitais préprios (acima de 10%), situacao que
contrasta com a da CAE 102 - Preparacdo e conservacao de peixes, crustaceos e moluscos, que foi a Unica actividade
do sector que registou um valor médio negativo na rendibilidade dos capitais préprios (perto de -1%), muito préoximo

do valor registado para o primeiro quartil da respectiva distribuicdo.

.3 Situagéo financeira

.3.1  Estrutura financeira

A autonomia financeira®' das Industrias Alimentares situou-se, em termos médios, a volta dos 36% no periodo 2006-
20009, cerca de 4 p.p. acima do valor obtido pelo agregado das SNF em Portugal (Grafico 19). No sector em andlise
verificou-se igualmente que o grau de autonomia financeira aumentava com a classe de dimensao das empresas. De
facto, em 2009 as microempresas apresentaram um grau de autonomia financeira de 22%, que compara com 34%

nas PME e 44% nas grandes empresas.

Observando a distribuicdo por quartis constata-se que a maioria das empresas se encontrava abaixo do valor médio
do sector (Gréfico 20). Com efeito, em 2009, metade das empresas (mediana) teve racios de autonomia financeira
inferiores a 27%, o que significa que nessas empresas 0s capitais proprios cobriam no maximo 27% dos activos.
Neste dominio merece ainda destaque o facto de um quarto das empresas do sector (primeiro quartil) ter apresentado
niveis de autonomia financeira inferiores a 3%, denotando que praticamente todo o activo dessas empresas era

financiado por capital alheio.

Grafico 19 — Autonomia financeira, total e por dimensao das empresas Grafico 20 — Autonomia financeira, total e por dimenséao das empresas
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Adicionalmente, constata-se que era na classe das microempresas que se encontravam as situagcdes mais

preocupantes. Em 2009, mais de um quarto destas empresas registou autonomias financeiras negativas, como reflexo

2L Calculada através do racio entre os capitais proprios e o activo total.
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da existéncia de capitais proprios negativos, muitas vezes associados a acumulacdo de prejuizos em anos

consecutivos. Esta classe foi também a que apresentou a maior dispersao de resultados individuais.

Considerando os sectores de actividade econémica (Grafico 21), a situacdo das microempresas encontrava-se
reflectida nas CAE 107 - Fabricacéo de produtos de padaria e outros produtos a base de farinha e CAE 108 — Industria
de outros produtos alimentares, no ambito das quais pelo menos um quarto das empresas financiou os seus activos

recorrendo exclusivamente a capital alheio. No
Grafico 21 - Autonomia financeira, por Grupos da CAE-Rev.3 (2009)
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(Gréfico 22). Estas estruturas mantiveram-se

relativamente inalteradas no periodo 2006-2009. Gréfico 22 - Estrutura do passivo, total e por dimensdo das empresas (2009)
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Por sectores de actividade econémica a divida financeira era particularmente significativa na CAE 7106 —

Transformacdo de cereais e lequminosas; fabricacdo de amidos, de féculas e de produtos afins, onde representava

22 Para efeitos desta andlise as fontes de financiamento externo a empresa foram decompostas em: divida financeira em sentido lato (empréstimos bancérios e titulos de
divida, dividas a empresas do grupo e dividas a accionistas/sdcios), créditos comerciais e outros passivos (fornecedores de imobilizado, Estado e outros credores).

2 Excluem-se os passivos de indole eminentemente contabilistica, como sé&o os acréscimos e diferimentos e as provisGes.
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mais de dois tercos do passivo (80% dos quais afectos a empréstimos bancarios). Os créditos comerciais assumiam
maior relevancia na CAE 107 — Abate de animais, preparacdo e conservacao de carne e de produtos a base de carne,

onde representavam 37% do passivo.

Observando a evolucdo do passivo das Industrias Alimentares (Gréafico 23), nota-se que depois de um méaximo de
17% em 2007, a taxa de crescimento reduziu-se para 1% em 2008 e para -4% em 2009. Em todos os periodos, o
comportamento do agregado constituido por empréstimos bancarios e titulos de divida foi determinante para a
evolucdo do passivo. Ainda assim, é de referir que, em 2009, todas as componentes com excepcao das dividas a

accionistas/sdcios e dos outros passivos contribuiram para a diminuicdo do passivo das Industrias Alimentares.

CAIXA 2: Empréstimos obtidos junto de instituicbes de crédito residentes em Portugal — caracterizacéo com

base na Central de Responsabilidades de Crédito’’

Com base na informacdo disponivel na Central de Responsabilidades de Crédito do Banco de Portugal, efectua-se
nesta Caixa uma analise da componente relacionada com os empréstimos obtidos junto de instituicdes de crédito
(IC) residentes em Portugal . Em 2009, esta parcela correspondia a quase totalidade (99%) dos empréstimos obtidos

junto de instituicoes de crédito pelas Industrias Alimentares e envolvia 73% das empresas do sector.

No periodo em analise, a taxa de crescimento do crédito obtido pelas empresas das Industrias Alimentares junto de
IC desacelerou desde o pico registado em 2006 (19%), tendo atingido valores negativos em 2009 (-10%). Em 2010
voltou a subir, embora marginalmente (0.01%), superando, ainda assim, a taxa relativa ao agregado das SNF (-2%).
Esta situacdo manteve-se no primeiro semestre de 2011 com o crédito as Industrias Alimentares a crescer 3% face a

Dezembro de 2010, que compara com um crescimento de 0.3% para o total das SNF (Gréfico 2.1).

Gréfico 2.1 - Financiamento obtido junto de IC

Taxade crescimento (em %) e contributos (em p.p)
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Grandes Empresas (Ind. Aliment) Crédito de IC residentes as Indstrias Alimentares (tx. cresc.)

-------- Crédito de IC residentes as SNF (tx. cresc.)

Por dimensédo das empresas, a queda verificada em 2009 deveu-se em grande medida as microempresas, onde este
tipo de crédito se retraiu cerca de 48%. Em 2010 apenas as grandes empresas contribufram negativamente para o
valor médio do sector (o crédito nesta classe decresceu 9%), enquanto o crescimento verificado no primeiro

semestre de 2011 derivou em larga medida do comportamento das PME, cujo crédito cresceu 4%.

Por sectores de actividade econémica coube a CAE 702 — Preparacdo e conservacdo de peixes, crustaceos e

moluscos, ao crescer cerca de 15% no primeiro semestre de 2011, o maior contributo positivo para a evolu¢do do

2 A Central de Responsabilidades de Crédito é uma base de dados gerida pelo Banco de Portugal com informacdo prestada pelas entidades participantes (instituicdes
residentes que concedem crédito) sobre os créditos concedidos. Para mais informag&o, deve ser consultado o Suplemento 1|2005 ao Boletim Estatistico do Banco de
Portugal, Utilizagao da Central de Responsabilidades de Crédito no ambito das Estatisticas Monetarias e Financeiras.
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crédito as Industrias Alimentares. Na situagdo oposta encontrava-se a CAE 107 — Fabricacdo de produtos de padaria

e outros produtos a base de farinha com uma contraccao de 4.4%.

No final de 2010, 48% das empresas das Industrias Alimentares com crédito junto de IC financiou-se através de uma
Unica IC, num valor global correspondente a 10% do crédito concedido ao sector. Esta situacao reflecte, para as
Industrias Alimentares, uma maior dispersdo do financiamento pelas instituicoes do sistema financeiro residente do
gue para a globalidade das SNF em Portugal (55% das quais tinha ligacdo a um Unico banco, representando 21% do
crédito total).

Analisando os prazos dos empréstimos concedidos por IC as Industrias Alimentares constata-se uma ligeira
supremacia do curto prazo (53%) face ao longo prazo (47%), situacao precisamente oposta a exibida pelo universo

das SNF em Portugal onde o curto prazo representava 47 % do total do crédito e o longo prazo 53%.

Ao nivel do racio de incumprimento , no final do primeiro semestre de 2011 as Industrias Alimentares encontravam-
se numa situagdo mais favoravel do que o agregado das SNF (3.7% e 5.7%, respectivamente). Em 2007 aqueles
sectores apresentavam um resultado semelhante, no entanto, nos anos que se seguiram o racio aumentou 1.8 p.p.

nas Industrias Alimentares enquanto no universo das SNF subiu 3.8 p.p. (Gréfico 2.2).

O aumento do racio de incumprimento nas Industrias Alimentares teve reflexo em todas as classes de dimensao,
tendo sido particularmente notério nas microempresas (12.2% em 2011, face a 5.2% em 2007). Por seu turno, as
grandes empresas mantiveram ao longo de todo o periodo niveis de incumprimento muito reduzidos (a volta de
0.1%). Por sectores de actividade econémica o nivel mais elevado de incumprimento foi registado na CAE 102 —
Preparagdo e conservacao de peixes, crustaceos e moluscos, onde 5.2% do crédito concedido por IC se encontrava
em incumprimento. Esta actividade foi igualmente a que registou maior deterioragdo neste indicador desde 2007
(3.5p.p.).

Gréfico 2.2 — Racios de incumprimento Grafico 2.3 - Empresas em incumprimento

2006 2007 2008 2009 2010 2011 (1) 2008 2007 2008 2009 2010 2011(15)

eee SNF e Indiisrias Alimentares
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— = Pequenas médas empresas (Ind. Alment) == = = Grandes empresas (Ind. Aliment) = Pequenase médias empresas (Ind. Alment) = == « Grandes empresas (ind. Alment)

A subida do récio de incumprimento reflectiu também um aumento do nimero de empresas nessa situacao (Grafico
2.3). Assim, entre 2007 e o primeiro semestre de 2011 a percentagem de empresas das Industrias Alimentares com
crédito em incumprimento aumentou 4.8 p.p. para os 20.6%, valores que comparam com 7.6 p.p. e 22.7% no total
das SNF.

Neste dominio, realca-se a posicdo da classe das microempresas nas Industrias Alimentares, onde 24% das empresas
com crédito junto de IC tinha crédito em incumprimento, que compara com 16% nas PME e 8% nas grandes
empresas. Por sectores de actividade econémica destaque novamente para a CAE 102 - Preparagdo e conservagao de
peixes, crustaceos e moluscos, no ambito da qual perto de 27% das empresas com crédito obtido junto de IC
registava situacoes de incumprimento. Na situacao oposta, encontrava-se a CAE 104 — Producdo de dleos e gorduras
animais e vegetais, onde a situacao de incumprimento afectava pouco mais de 15% das empresas com crédito junto
de IC.
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l1.3.2 Custos financeiros e solvabilidade

A informacado disponivel na Central de Balancos do Banco de Portugal revela que a evolugdo dos custos financeiros
das SNF tem acompanhado a taxa de juro de referéncia do mercado (Gréafico 24). No caso concreto das IndUstrias
Alimentares, os custos financeiros aumentaram entre 2006 e 2008, mas a um ritmo decrescente, tendo registado
uma queda mais ligeira em 2009 (22%) do que a verificada no agregado das SNF (31%).

Este decréscimo foi particularmente notério

afico 24 — financeir | r dimensa mpri
nas PME (24%) e nas grandes empresas Gréfico Custos financeiros, total e por dimenséo das empresas
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representavam cerca de 26% do EBITDA,
sendo que esta proporcao era substancialmente inferior a verificada no agregado das SNF em Portugal (46%),

situacao que deriva também da maior autonomia financeira apresentada pelo sector em estudo (ver seccao IIl.3.1).

O Grafico 25 revela também a existéncia de uma relacdo positiva entre a dimensao das empresas e a sua capacidade
de gerar rendimentos para pagar os juros do financiamento. Assim, nas microempresas os juros absorveram em 2009
cerca de 43% do EBITDA gerado, enguanto nas grandes empresas essa parcela desceu para 21%. Por sectores de
actividade econdémica a CAE 102 — Preparacdo e conservacdo de peixes, crustaceos e moluscos apresentava o maior
peso dos juros suportados sobre o EBITDA (53%), enquanto a CAE 105 — Industria de lacticinios se situava na posicao
oposta (16%).



Analisando o racio da divida financeira de curto prazo em relacao ao EBITDA (Grafico 26) constata-se que, em média
durante o periodo analisado, as Industrias Alimentares estiveram em melhor posicdo para fazer face aos seus
compromissos de curto prazo do que o sector das SNF em Portugal. De facto, considerando o ano de 2009, a divida
financeira de curto prazo representava 69% do EBITDA nas Industrias Alimentares e 140% no sector das SNF. Note-se
gue o valor calculado para as Industrias Alimentares reflectia sobretudo a posicdo das PME e das grandes empresas,
visto que nas microempresas a situacdo era claramente divergente, com a divida financeira de curto prazo a ser mais
de trés vezes superior ao EBITDA gerado nesse ano. Por sectores de actividade econémica, em 2009, as CAE 104 —
Producdo de dleos e gorduras animais e vegetais, CAE 102 — Preparacdo e conservacdo de peixes, crustaceos e
moluscos e CAE 106 — Transformacao de cereais e lequminosas, fabricacdo de amidos, de féculas e de produtos afins
apresentaram racios médios superiores a unidade (de, respectivamente, 1.36, 1.28 e 1.11), ou seja, nestas actividades

o EBITDA gerado num ano nao permitia saldar a totalidade da divida financeira de curto prazo.

Gréfico 26 — Récio da divida financeira de curto prazo sobre o EBITDA, Gréfico 27 — Racio da divida financeira de curto prazo sobre o EBITDA,
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A distribuicao por quartis apresentada no Gréafico 27 permite verificar que a melhoria em 2009 do racio da divida
financeira de curto prazo em relacdo ao EBITDA foi generalizada pelas empresas que compdem o sector das Industrias
Alimentares. De facto, os valores estimados para os trés pontos da distribuicdo (primeiro quartil, mediana e terceiro
quartil) foram os mais baixos dos quatro anos analisados. Nao obstante, ha que notar que a mediana do sector (1.1)
ficou claramente acima da média (0.7), denunciando que a posicao da maioria das empresas era na realidade menos
favoravel do que o indicador médio sugeria. Esta situacao ficou a dever-se essencialmente as microempresas, classe na
qual metade das empresas precisava de mais de dois anos para saldar a totalidade da divida financeira de curto prazo
utilizando o EBITDA gerado no ano?’. Nas PME e nas grandes empresas os resultados foram mais positivos e
claramente mais homogéneos.

% Assumindo um EBITDA constante.
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CAIXA 3: Crédito obtido através de emissoes de titulos de divida — caracterizacdo com base no Sistema
Integrado de Estatisticas de Titulos’™®

No periodo compreendido entre 2006 e 2010, o financiamento obtido através da emissao de titulos de divida
representava, em média, cerca de 12% do valor total da divida financeira das Industrias Alimentares (10% nas
SNF).

Neste periodo, o recurso a esta forma de financiamento mais do que duplicou (ainda que em 2010 tenha sofrido
um retrocesso em cerca de 5% face ao ano anterior), tendo passado de pouco mais de 147 milhdes de euros em
2006 para perto de 362 milhdes de euros em 2010. Esta ndo tem sido, porém, uma forma de financiamento
utilizada pela generalidade das empresas do sector dado que em 2010 apenas cerca de 50 empresas (1% das
empresas do sector) tinham titulos de divida no seu passivo, num valor correspondente a cerca de 2% do
montante total de titulos de divida emitidos por SNF. No primeiro semestre de 2011 o montante total de titulos de

divida emitidos reduziu-se em 6%, face ao final do ano de 2010.

Considerando a dimensao das empresas, a emissao de titulos de divida no sector das Industrias Alimentares foi
assegurada essencialmente pelas grandes empresas, responsaveis por 75% do valor emitido. Os restantes 25%

foram da responsabilidade integral das PME do sector.

Relativamente aos prazos dos titulos as Industrias Alimentares emitiram, quase exclusivamente, titulos de curto
prazo. No agregado das SNF em Portugal, esta componente também foi relevante mas o seu peso nao excedeu os
60%. No que respeita ao tipo de taxa associada as emissdes, a opcao por titulos de maturidades mais curtas
explica a relevancia das emissdes a taxa fixa, sendo gue no final do primeiro semestre de 2011 praticamente todos
os titulos de divida emitidos pelas empresas do sector das Industrias Alimentares eram remunerados a taxa fixa.

Grafico 3.1 - Total de titulos de divida emitidos por empresas das IndUstrias Alimentares
(Estrutura em Junho de 2011)
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Nota: CAE 101 — Abate de animais, preparacao e conservacao de carne e de produtos a base de carne; CAE 102 — Preparacdo e conservacdo de peixes,
crustaceos e moluscos; CAE 103 - Preparacéo e conservacao de frutos e de produtos horticolas; CAE 104 — Producéo de 6leos e gorduras animais e vegetais;
CAE 105 - Industria de lacticinios; CAE 106 — Transformacao de cereais e leguminosas; fabricacao de amidos, de féculas e de produtos afins; CAE 107 —
Fabricacdo de produtos de padaria e outros produtos a base de farinha; CAE 108 - IndUstria de outros produtos alimentares; CAE 109 — Fabricacdo de
alimentos para animais.

Por sectores de actividade econdmica (Gréfico 3.1) verifica-se que a emissdao de titulos de divida estava
relativamente bem distribuida pelas actividades que compdem as Industrias Alimentares. Ainda assim, a CAE 104 —
Producdo de odleos e gorduras animais e vegetais era a que tinha maior peso (20%), enquanto a CAE 7103 —

Preparacdo e conservacao de frutos e de produtos horticolas se situava na posicao oposta (1%).

% QO Sistema Integrado de Estatisticas de Titulos € um sistema de informagéo gerido pelo Banco de Portugal relativo a emissdes e carteiras de titulos, numa base “titulo-a-
titulo” e “investidor-a-investidor”. Para mais informacéo, deve ser consultado o Suplemento 2|2008 ao Boletim Estatistico do Banco de Portugal, Estatisticas de titulos:

Caracterizagdo do Sistema Integrado e Apresentagéo de Resultados.
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l1.3.3  Financiamento por divida comercial

O financiamento por divida comercial cresceu 9% no periodo 2006-2009, representando cerca de 28% do total do

passivo das Industrias Alimentares em 2009. No entanto, neste Ultimo ano, a divida comercial registou uma

contraccdo de cerca de 7%.

Em principio, os créditos comerciais ndao tém um custo explicito associado, constituindo-se como uma forma

relativamente acessivel de obtencao de financiamento de curto prazo. Por se tratar teoricamente de uma forma de

financiamento de muito curto prazo, analisa-se frequentemente o contributo liquido das dividas comerciais activas e

passivas para o financiamento das empresas. Uma das formas de avaliar esse contributo liquido consiste na analise

dos prazos de pagamentos e de recebimentos e do respectivo diferencial.

Em 2009 os prazos médios de pagamentos nas Industrias Alimentares (61 dias) foram mais reduzidos do que os

prazos médios de recebimentos (80 dias), situacao que contrasta com o equilibrio verificado no conjunto das SNF em

Portugal (90 dias para ambos os prazos médios). Os resultados médios indiciam que o sector em estudo nao

conseguia financiar-se por via de créditos comerciais, dado ter de pagar aos seus fornecedores antes de receber dos

seus clientes.

Gréafico 28 — Prazo médio de recebimentos
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Grafico 29 — Prazo médio de pagamentos
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No entanto, o valor médio apurado para as Industrias Alimentares nao é revelador da situacdo da maioria das

empresas, tendo existido um forte enviesamento dos resultados por influéncia de um subconjunto de empresas

(Gréficos 28 e 29). De facto, em 2009, metade das empresas do sector teve prazos médios de recebimentos inferiores

a 5 dias e menos de 25% das empresas do sector registou prazos acima da média (80 dias). Do lado do passivo, pelo

menos metade das empresas teve prazos médios de pagamentos inferiores a 45 dias, ou seja, 16 dias abaixo da

média do sector.

Deste modo, para entender melhor a real situacdo vivida pela maioria das empresas que compdem as Industrias

Alimentares, foi calculado o diferencial entre o prazo médio de pagamentos e de recebimentos, empresa a empresa.

Os resultados apresentados no Grafico 30 mostram que mais de trés quartos das empresas do sector teve um

resultado favoravel na gestdo dos prazos médios de pagamentos e de recebimentos, ou seja, levava mais tempo a

pagar aos fornecedores do que a receber dos clientes, obtendo por essa forma financiamento de curto prazo.

Por classes de dimensao das empresas a situacdo favoravel ao nivel do diferencial entre prazos médios deveu-se as

microempresas, onde trés quartos das empresas tinham prazos médios de pagamentos superiores aos prazos médios

de recebimentos. Para este resultado terd contribuido o facto de cerca de metade das empresas desta classe de

dimensao ndo conceder crédito aos seus clientes (vejam-se os valores da mediana na distribuicdo apresentada no

Grafico 28). Nas PME verificou-se um certo equilibrio na distribuicdo dos resultados, enquanto a maioria das grandes
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empresas teve prazos médios de recebimentos superiores aos de pagamentos, colocando-as na situacdo oposta a das
microempresas.

Por sectores de actividade econbémica a Grafico 30 - Diferencial entre o prazo médio de pagamentos e o prazo
situagao particular da CAE 107 — Fabricacdo de médio de recebimentos

produtos de padaria e outros produtos a base de

Distribuicéo por quartis

farinha, onde metade das respectivas empresas o .
registou prazos médios de recebimentos nulos, g ®
. g 2 S © © ps &
determinou que trés quartos das empresas deste g o x x x ° S
= o
. . . Z 2 x x x x M #
Grupo tivessem apresentado um diferencial “© g
positivo entre o prazo médio de pagamentos e o 0 _
2006 2007 2008 2009 Microempresas| Pequenas e Grandes
, - . . - Méd Er
prazo médio de recebimentos, situacdo que se Erpresss |
VeriﬂCOU também na CAE 704 _ Produgéo de Industrias Alimentares Por dimensé&o das empresas (2009) ‘

*1°Quartl ¢ Mediana x3.°Quartl  x Média Ponderada

oleos e gorduras animais e vegetais. A CAE 109 —
Fabricagdo de alimentos para animais registou a situagdo oposta, com perto de trés quartos das empresas a

apresentarem prazos de pagamentos inferiores aos de recebimentos.
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