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Nota prévia

No inicio de outubro, o Banco de Portugal
incorporou na compilacdo e producdo de
estatisticas, as alteracBes introduzidas pelas
revisbes dos manuais metodoldgicos interna-
cionais, designadamente, do Sistema Europeu
de Contas Nacionais e Regionais na Unido
Europeia (SEC 2010). A principal alteragdo no
setor das Sociedades Nado Financeiras (SNF)
prende-se com a delimitacdo do respetivo
universo, dada a reclassificacdo de algumas
entidades que pertenciam ao setor das SNF
nos setores das sociedades financeiras e das
administracdes publicas.

A presente analise baseia-se nos dados reco-
lhidos através da Informa¢do Empresarial
Simplificada (IES) e tratados pela Central de
Balangos do Banco de Portugal. Através da IES
as empresas cumprem, de uma sé vez, as
obrigacBes de declaracdo das contas anuais
junto dos Ministérios das Financas e da Justi-
¢a, do Banco de Portugal e do Instituto Nacio-
nal de Estatistica (INE).

A IES é normalmente reportada no prazo
maximo de seis meses e meio ap6s o fim do
exercicio econémico, o que corresponde, para
a maioria das empresas residentes em Portu-
gal, ao dia 15 de julho do ano seguinte ao de
referéncia dos dados. Para esta analise utiliza-
ram-se os dados da IES de 2013, os mais
recentes a data desta publica¢do.

A informacdo reportada pelas empresas na
IES é objeto de um processo de controlo de
qualidade no Banco de Portugal que visa,
essencialmente, assegurar a coeréncia e a
integridade da informacgdo contabilistica no
exercicio econdmico, assim como a consistén-
cia temporal dos principais agregados. No
ambito dessa analise, é também efetuado o
confronto com os dados obtidos através de
outros sistemas de estatisticas da responsabi-
lidade do Banco de Portugal.

Para além da informacdo obtida através da
IES, esta publicacdo incorpora informacao
complementar relativa a divida financeira das
empresas em Portugal disponivel a partir de
outras bases de dados geridas pelo Departa-
mento de Estatistica do Banco de Portugal,
nomeadamente a Central de Responsabilida-
des de Crédito (CRQ).






Sumario

Para efeitos do presente estudo, o setor do
Turismo inclui as empresas a operar nas ativi-
dades dos “Transportes e logistica”, “Alojamen-
to e restauracdo” e “Atividades recreativas e
culturais”, representando, em 2013, 13% do
numero de empresas, 5% do volume de nego-
cios e 10% do numero de pessoas ao servico
do total das Sociedades Ndo Financeiras (SNF)
em Portugal. Na Ultima década, o peso do
setor em estudo aumentou em todos os indi-
cadores considerados, com destague para o
ndmero de pessoas ao servico (+2 p.p.).

Em 2013, o segmento do “Alojamento e res-
tauracdo” detinha 71% do ndmero de empre-
sas e 75% do numero de pessoas ao servico,
enquanto os “Transportes e logistica” absor-
viam a maior parcela de volume de negocios
(45%). Por seu turno, as “Atividades recreativas
e culturais” concentravam a maior propor¢ao
de Empresas de Elevado Crescimento (EEC)
(11%).

O setor é maioritariamente constituido por
microempresas (92%), embora as grandes
empresas, mesmo so representado 0.1% do
total, tenham sido responsaveis por 41% do
volume de negocios em 2013. Comparativa-
mente com a empresa média em Portugal, a
empresa média do setor do Turismo é de
menor dimensao.

No que respeita aos indicadores de atividade, o
volume de negdcios cresceu 3% em 2013, com-
parando favoravelmente com a evolugdo margi-
nalmente positiva verificada no agregado das
empresas ndo financeiras em Portugal. A inver-
sdo do comportamento da procura interna tera
sido determinante para este crescimento.

A evolugdo conjugada dos rendimentos e gastos
operacionais determinou um aumento de 18%
no EBITDA do setor do Turismo, superando os
12% verificados para o total das SNF. Contudo,
metade das empresas do setor do Turismo teve
um resultado operacional negativo, compa-
rando desfavoravelmente com o registado
pelas SNF (36%). O crescimento do EBITDA

refletiu-se na melhoria da rendibilidade dos
capitais préprios do setor do Turismo em
2013, ainda que esta se tenha mantido nega-
tiva (-7%, que compara com 3% do agregado
das SNF).

A rendibilidade do setor do Turismo é afetada
negativamente pela elevada dependéncia de
capital alheio para financiamento da atividade.
Com efeito, o nivel médio de autonomia finan-
ceira do setor do Turismo (25%) comparava
negativamente com o do agregado das SNF
(30%), revelando uma proporcao inferior de
capitais proprios a financiar a atividade das
empresas. Os empréstimos bancarios consti-
tuiam a principal fonte de capital alheio (36%,
mais 8 p.p. do que nas SNF) em 2013.

Em resultado da elevada proporcao de capital
alheio, a pressédo financeira (medida pelo peso
dos juros no EBITDA) no setor do Turismo
(40%) foi superior a registada no agregado das
SNF (30%). No setor em andlise, 55% das
empresas com divida financeira ndo consegui-
ram gerar EBITDA suficiente para o pagamento
dos juros. Este indicador foi particularmente
elevado no caso das microempresas (59%) e
no segmento do “Alojamento e restauracao”
(62%).

A informacdo disponivel para 2014, compilada
pela Central de Responsabilidades de Crédito
do Banco de Portugal, mostra que o crédito
concedido ao setor do Turismo pelo setor
financeiro residente diminuiu 1% no primeiro
semestre de 2014, comparando favoravel-
mente com o verificado nas SNF (reducdo de
2%). O nivel de incumprimento no setor atin-
giu 0s 10% no final do primeiro semestre de
2014 (menos 4 p.p. face ao registado pelas
SNF), o que representa um acréscimo de
1 p.p. face ao final do ano de 2013.
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1. Introducao

O Estudo Andlise do Setor do Turismo avalia a
situagdo econdmica e financeira das empresas
pertencentes ao setor do Turismo, tendo por
base a informag¢do compilada pela Central de
Balancos do Banco de Portugal'. O setor do
Turismo compreende, para efeitos desta
publicagdo, as Sociedades N&o Financeiras
(SNF)2 a operar nas atividades de “Transportes
e logistica”, “Alojamento e restaura¢ao” e "Ati-
vidades recreativas e culturais”.

A andlise incide essencialmente sobre o
periodo 2009-2013, com base na Informacao
Empresarial Simplificada (IES), sendo o primei-
ro semestre de 2014 analisado sempre que
exista informacdo que permita providenciar
detalhe adicional, nomeadamente no que diz
respeito ao financiamento por empréstimos

bancarios e opera¢des com o exterior.

Neste estudo procura-se caraterizar o setor
do Turismo quanto a dispersdo dos resultados
obtidos pelas empresas® que o compdem,
para um conjunto de indicadores seleciona-
dos. Para o efeito, apresentam-se resultados
sobre a distribuicdo dos dados das empresas
do agregado, os quais possibilitam uma anali-
se alternativa a dos indicadores médios do
setor e oferecem medidas isentas das distor-
¢Bes provocadas por eventuais valores extre-
mos. Adicionalmente, analisam-se os contribu-
tos dos varios segmentos de atividade eco-
némica e classes de dimensdo para a deter-
minacdo dos resultados agregados do setor.
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A andlise inicia-se com uma carateriza¢ao do
setor do Turismo, onde é avaliada a estrutura
do setor, a concentracdo do mercado e a
dinamica empresarial. De seguida, analisa-se a
evolu¢do recente do volume de negocios e
procura-se determinar em que medida esta se
rendibilidades obtidas
empresas. Para tal, decompdem-se os efeitos

reflete  nas pelas
que influem sobre estas rendibilidades entre
as componentes operacional e financeira da
atividade das empresas, procurando também
fornecer alguma informacgdo sobre a respetiva
capacidade de solvéncia.

Em Anexo, apresenta-se um quadro-resumo
com os principais indicadores e uma sintese
metodoldgica com a definicdo dos principais
conceitos utilizados ao longo do Estudo. No
sitio do Banco de Portugal na internet encon-
tram-se também disponiveis, em ficheiro

Excel, as séries estatisticas analisadas.

Nesta publicacdo apresentam-se também
resultados comparados para o setor do
Turismo e para o agregado das SNF em Portu-
gal. Para um maior detalhe sobre o setor das
SNF, pode ser consultado o Estudo da Central
de Balangos | 13 - Andlise Setorial das Socieda-
des Néo Financeiras em Portugal 2012-2013, de
novembro de 2013.
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2. Estrutura e dinamica

2.1. Estrutura

De acordo com a Organizacdo Mundial do
Turismo (OMT), o turismo compreende as “ati-
vidades realizadas pelos visitantes durante as
suas viagens e estadas em lugares distintos do
seu ambiente habitual, por um periodo de
tempo consecutivo inferior a 12 meses, com
fins de lazer, negdcios ou outros motivos ndo
relacionados com o exercicio de uma ativida-
de remunerada no local visitado™.

Isolar o conjunto de empresas cuja atividade
se enquadra totalmente neste conceito ndo é
linear. Com efeito, uma empresa com forte
atividade turfstica pode ter parte do seu negé-
cio fora deste ambito”. De forma analoga, uma
empresa cujo foco primordial ndo seja o
turismo pode exercer uma atividade turfstica,
ainda que a um nivel meramente marginal®.

Deste modo, ndo sendo possivel isolar a ativi-
dade turistica de cada empresa através da sua
informacdo econdmico-financeira, optou-se
por definir o setor do Turismo por agregacao
das atividades econdmicas com maior exposi-
¢do a atividade turistica, tal como definidas na
CAE-Rev.3. Neste ambito, o referido setor
compreende 0s seguintes segmentos de ativi-
dade econémica’:

+ Transportes e logistica: inclui, por exemplo,
o transporte ocasional de passageiros em vei-
culos ligeiros, o transporte aéreo de passagei-
ros e o aluguer de veiculos automaoveis ligei-
ros;

- Alojamento e restauracdo: inclui a genera-
lidade da Seccdo | - Alojamento, restauracéo e
similares da CAE-Rev.3, com excecdo da CAE
56290 - Outras atividades de servicos de refei-
coes; e,

- Atividades recreativas e culturais: com-
preende, por exemplo, as agéncias de viagem,
operadores turisticos, museus e monumentos
histéricos, marinas e animacdo turistica.

Em 2013, o setor do Turismo compreendia
cerca de 49 mil empresas em Portugal, repre-
sentando 13% do agregado das SNF, 5% do
seu volume de negécios e 10% do nuimero de
pessoas ao servico (Quadro 1). Na Ultima
década, o peso do setor do Turismo no total
das empresas ndo financeiras portuguesas
aumentou em todos os indicadores, com des-
taque para a ultima variavel referida (+2 p.p.).

Por segmentos de atividade econémica, em
2013, o "Alojamento e restauragdo” destaca-se
no setor do Turismo no que respeita ao ndme-
ro de pessoas ao servico (75%) e ao numero
de empresas (71%). Por volume de negdcios,
os “Transportes e logistica” ganham primazia,
agregando uma parcela equivalente a 45% do
total, que compara com 39% do “Alojamento e
restauracdo” e 16% das "Atividades recreativas
e culturais” (Grafico 1).

Quadro 1 ¢ Peso do setor do Turismo nas SNF (2003 e 2013)

NUmero de Volume Numero de pes-

empresas de negocios S0as ao servigo

2003 2013 2003 2013 2003 2013
Setor do Turismo 12.5% 12.8% 4.4% 5.4% 8.1% 9.6%
Transportes e logfstica 2.9% 2.3% 1.5% 2.4% 1.4% 1.7%
Alojamento e restauragdo 8.7% 9.2% 1.9% 2.1% 6.1% 7.2%
Atividades recreativas e culturais 0.9% 1.4% 0.9% 0.8% 0.6% 0.8%




De uma forma mais desagregada, 53% do
volume de negdcios dos “Transportes e logis-
tica” encontrava-se associado a CAE 51100 -
Transportes aéreos de passageiros. No segmen-
to do "Alojamento e restauracdo”, a CAE 55111
- Hotéis com restaurante e a CAE 56101 - Res-
taurantes tipo tradicional representavam con-
juntamente a maior parcela do volume de
negocios do segmento (45%). Nas “Atividades
recreativas e culturais” destaca-se a CAE
79110 - Atividades das agéncias de viagem que
representava 64% do volume de negocios do
respetivo segmento de atividade econémica.

Por classes de dimensdo® as grandes
empresas apresentavam em 2013 maior pre-
dominancia em termos de volume de negé-
cios, quer no setor do Turismo (41%), quer no
total das SNF (43%) (Quadro 2). A semelhanca
do que sucede para o total das SNF (89%), a
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esmagadora maioria do nimero de empresas
do setor do Turismo encontra-se na classe das
microempresas (92%). Quanto ao numero de
pessoas ao servico, 84% estava concentrado
nas pequenas e médias empresas (PME) e
microempresas, parcela que supera em 10
p.p. 0 observado no agregado das SNF. A rele-
vancia das empresas de menor dimensdo
(PME e microempresas) para o ndmero de
pessoas ao servico é mais evidente nos seg-
mentos do “Alojamento e restauracdo” e das
“Atividades recreativas e culturais”, correspon-
dendo a 90% e 86% do total, respetivamente
(compara com 52% nos “Transportes e logfsti-
ca”’).

Grafico 1 ¢ Estruturas | Por segmentos de atividade econdmica (2013)

Numero de empresas

Volume de negécios NUmero de pessoas ao servico

Transportes e

Alojamento e

% 17%

Atividades rec

culturais culturais

culturais

HTransportes e logistica M Atividades recreativas e culturais

M Alojamento e restauragao
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Quadro 2 « Estruturas | Por classes de dimensao (2013)

. Atividades
Indicad Di . SNF Setor do Transportes e  Alojamento e i
ndicador imensdo recreativas e
Turismo logistica restauragdo ]
culturais
Microempresas 89.4% 91.8% 96.7% 90.3% 93.6%
NUmero de Pequenas e médias 10.3% 8.1% 30% 0.6% 6.3%
empresas empresas
Grandes empresas 0.2% 0.1% 0.3% 0.1% 0.1%
Microempresas 15.3% 20.2% 5.5% 34.1% 27.1%
V:é;rggo‘jse Peq“g;apsr:g:d'as 41.5% 39.2% 21.0% 52.9% 56.8%
Grandes empresas 43.2% 40.6% 73.6% 13.0% 16.1%
Microempresas 28.0% 40.5% 30.8% 42.8% 39.5%
Numero de Pequenas e médias
pessoas ao q ombresas 45.1% 43.0% 21.5% 47.6% 46.8%
servico P
Grandes empresas 26.9% 16.5% 47.7% 9.6% 13.7%

Nota: As células sombreadas identificam as classes de dimensdo mais relevantes em cada setor/indicador.

A empresa média do setor do Turismo compa-  média gerava um volume de negécios 2.4
ra negativamente com a das SNF, quer em  vezes superior ao da empresa média do setor
volume de negécios, quer em emprego (Grafi-  em estudo e tinha um nuimero de pessoas ao
co 2). Em 2013, a empresa ndo financeira  servico 1.3 vezes superior.

Grafico 2 » Volume de negdcios médio e numero médio de pessoas ao servico (2013) | Setor
do Turismo = 1

Volume de negécios médio NUmero médio de pessoas ao servigo

25 1 25 9

T . T . T -—-———-———
0.5 4
Transportes e Atividades

logistica recreativas e
culturais

0.5 1
Atividades
recreativas e
culturais

Alojamento e
restauracdo

Transportes e
logistica

Alojamento e
restauragao

SNF Por segmentos de atividade econémica SNF Por segmentos de atividade econémica



Quanto aos segmentos de atividade econémi-
ca que constituem o setor do Turismo, 0S
“Transportes e logistica” destacavam-se dos
restantes pelo maior volume de negbcios
médio gerado (2.5 vezes superior ao registado
no setor do Turismo). Em ndmero médio de
pessoas ao servico, as “Atividades recreativas
e culturais” registavam um numero médio de
pessoas ao servico 0.8 vezes inferior ao
observado no setor do Turismo.

Por localizacdo geogréafica’, em 2013, cerca
de 56% das empresas, 79% do volume de
negdcios e 66% do numero de pessoas ao
servico do setor em estudo encontravam-se
associadas a empresas sediadas nos distritos
de Lisboa, Porto e Faro. Lisboa era o distrito
que contribuia de forma mais significativa para
a concentracdo registada, com 33% do nUme-
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ro de empresas do setor, 60% do volume de
negdcios e 42% do numero de pessoas ao
servico. Por comparacdo com a distribui¢cdo
do total das SNF, estes trés distritos reuniam
+5 p.p. do nimero de empresas, +17 p.p. do
volume de negécios e +9 p.p. do numero de
pessoas ao Servico.

Ao nivel do peso do setor do Turismo no teci-
do empresarial de cada distrito, realce para o
Funchal, Faro, Horta, Ponta Delgada e Lisboa.
Com efeito, 24% das empresas do distrito do
Funchal
estudo, parcela que representava 23% em
Faro, 22% na Horta, 16% em Ponta Delgada e
15% em Lisboa (Figura 1).

estavam associadas ao setor em

Figura 1 » Localizacdo geografica por distrito | Peso do setor do Turismo no total das SNF do

distrito (2013)

NUmero de empresas

) 2

#A

. og
. ,v«‘
i

Legenda:

20 35%)

[0%; 2.5%]

I 1152 20%]

Volume de negdcios

' L .

I 110%; 15%)

NUmero de pessoas ao servico
]

. e
._;'4‘
i

|

[ 15%; 10%]

12.5%; 5%]

U



BANCO DE PORTUGAL e« Estudos da Central de Balancos « 17

No que respeita a maturidade das empre-
sas'®, a distribuicio do setor do Turismo ndo
diferiu substancialmente do agregado das
SNF, sendo que se observa uma relacdo direta
entre 0 peso do volume de negdécios e a idade
das empresas (Grafico 3). No setor em estudo,
77% do volume de negdcios teve origem em
empresas com mais de 10 anos, enquanto as
empresas em atividade hd menos de 5 anos
foram responsaveis por 9%.

Ao nivel dos segmentos de atividade, realce
para o peso das empresas com menos de 5
anos no “Alojamento e restauragao” que
representavam, em 2013, 16% do total do
segmento (compara com 10% nas "Atividades
recreativas e culturais” e 4% nos “Transportes
e logistica”). No segmento dos “Transportes e
logistica” as empresas com mais de 20 anos
justificavam 63% do volume de negdcios total
(compara com 43% nas “Atividades recreativas
e culturais” e 42% no “Alojamento e restaura-
¢ao”).

2.2. Concentracao

Em 2013, a quota de mercado das maiores
empresas do setor do Turismo (10% das
empresas) representava 85% do volume de
negocios e 63% do numero de pessoas ao
servico. Restringindo mais a parcela das maio-
res empresas, observa-se que 1% das empre-
sas no setor sdo responsaveis por 64% do
volume de negdcios total e 32% das pessoas
ao servico (Grafico 4). O nivel de concentragdo
do setor é ligeiramente inferior ao do agrega-
do das SNF, em particular, para o nimero de
pessoas ao Servico.

Considerando os diferentes segmentos de ati-
vidade econdmica, a maior concentragdo veri-
ficava-se no segmento dos “Transportes e
logistica”,
eram responsaveis por 98% do volume de
negocios do segmento e 77% do numero de
pessoas ao servico (90% e 61%, respetivamen-
te, quando limitada a analise a 1% das maio-

onde 10% das maiores empresas

res empresas). O segmento com menor con-
centracao era o do “Alojamento e restaura-
¢dao”, com 10% das empresas a deterem 69%
do volume de negdcios e 58% do pessoal ao
Servico.

Grafico 3 ¢ Estruturas | Por classes de maturidade (volume de negocios - 2013)
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2.3. Dindmica

O nUmero de empresas em atividade no setor
do Turismo cresceu 3%, em 2013, superior ao
aumento de 2% verificado no agregado das
SNF. Em todo o periodo em analise, a dinami-
ca deste setor comparou favoravelmente com
a exibida pelo conjunto das empresas ndo
financeiras em Portugal (Grafico 5).

O racio entre o numero de empresas criadas
e 0 nUmero de empresas que cessou ativida-
de no setor do Turismo aumentou de 1.03 em
2012 para 1.41 em 2013 (Grafico 6). Esta
situacdo derivou do aumento da taxa de nata-
lidade e da reducdo da taxa de mortalidade
no ultimo ano, que se situaram em 9% e 7%,
respetivamente.
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O crescimento no numero de empresas no
setor do Turismo ficou a dever-se ao “Aloja-
mento e restauracdo” e as “Atividades recrea-

tivas e culturais’, cujos racios natalida-
de/mortalidade se situaram em 1.44 e 1.81,
respetivamente (0.98 e 1.29, em 2012). Pelo
contrario, os “Transportes e logistica” apresen-
taram um decréscimo do numero de empre-
sas, sendo criadas 0.85 empresas por cada

uma que cessou atividade (1.05 em 2012).

O maior nivel do racio natalidade/mortalidade
das “Atividades recreativas e culturais”, ao lon-
g0 de todo o periodo em analise, face ao dos
restantes segmentos de atividade economica,
explica o aumento da importancia deste seg-
mento no setor do Turismo.

Grafico 4 ¢ Distribuicdo do volume de negdcios e niUmero de pessoas ao servico (2013)
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O dinamismo deste segmento de atividade
econdémica é ainda visivel ao nivel da propor-
¢do de Empresas de Elevado Crescimento
(EEC)'". Em 2013, 11% das empresas perten-
centes as “Atividades recreativas e culturais”
apresentaram uma taxa de crescimento
médio anual superior a 20%, num periodo de

trés anos consecutivos. Este valor era supe-

Grafico 5 ¢ Indicadores demograficos
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rior, tanto ao verificado no agregado das SNF
(7%), como ao apurado para o total do setor
do Turismo (4%). Ainda assim, é de salientar
que, a semelhanca do verificado em todos os
agregados em analise, o peso das EEC neste
segmento decresceu entre 2009 e 2013
(Gréfico 7).
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3. Andlise econdmica e financeira

3.1. Enquadramento

Em 2013, o PIB registou uma reducdo de
1.4%, em termos reais, depois de uma queda
de 3.3% em 2012. Com exce¢do das exporta-
¢cBes (crescimento de 6.4%), todas as princi-
pais componentes do PIB tiveram uma evolu-
¢do negativa (Quadro 3).

O consumo privado registou uma contragao
de 1.4% (depois de uma queda de 5.2% em
2012), num contexto de ajustamento adicional
dos niveis de despesa e endividamento das
familias. O consumo publico diminuiu 1.9%
(queda de 4.3% em 2012), refletindo essen-
cialmente a reducdo das despesas com pes-
soal. A formacdo bruta de capital fixo recuou
6.3% (queda de 15% em 2012), tendo sido
generalizada a todos os setores institucionais.

As importac¢Bes inverteram a tendéncia dos
dois anos anteriores (-5.8% em 2011 e -6.6%
em 2012), tendo crescido 3.6% em 2013.

Apesar da queda anual, a atividade econdémica
registou uma recuperacao a partir do segun-
do trimestre de 2013. Para esta evolugdo, con-
tribuiu a recuperagdo da procura interna, em
linha com a melhoria da confianca dos con-
sumidores e das empresas, e a manuten¢ao
de um contributo significativo das exporta-
coes.

Em relacdo ao primeiro semestre de 2014, os
dados publicados pelo INE apontam para um
ligeiro crescimento do PIB (0.9%). E de desta-
car que, com excecdo das exportagdes, as
principais componentes do PIB cresceram
acima do verificado no periodo homélogo'%.

Quadro 3 ¢ PIB e principais componentes da despesa | Taxa de variacao homologa real

2014
2009 2010 2011 2012 2013
(1°. Sem.)

PIB -3.0% 1.9% -1.8% -3.3% -1.4% 0.9%
Consumo privado -2.3% 2.4% -3.6% -5.2% -1.4% 1.9%
Consumo publico 2.6% -1.3% -3.8% -4.3% -1.9% 0.1%
Formagdo bruta de capital fixo -7.6% -0.9% -12.5% -15.0% -6.3% 1.6%
Exportagbes -10.2% 9.5% 7.0% 3.1% 6.4% 2.7%
Importacdes -9.9% 7.8% -5.8% -6.6% 3.6% 7.0%

Fonte: INE e Banco de Portugal.

3.2. Atividade e rendibilidade
3.2.1. Volume de negécios

O volume de negdcios do setor do Turismo
cresceu 3% em 2013 (-5% em 2012), compa-
rando de forma positiva com o agregado das
SNF onde o crescimento foi quase nulo (0.1%)
(Gréfico 8).

O aumento do volume de negdcios deveu-se,
maioritariamente, a classe de dimensdo das

PME, a qual registou um acréscimo de 4%. A
atividade nas grandes empresas também
cresceu (2%), enquanto nas microempresas
diminuiu ligeiramente (0.2%). Ao nivel dos
segmentos de atividade econémica, o cresci-
mento do volume de negocios foi generaliza-
do, tendo as maiores variagdes ocorrido no
“Alojamento e restauracdo” (3%) e nas "Ativi-
dades recreativas e culturais” (3%).

Ao analisar os dados individuais observa-se
que mais de metade das empresas do setor
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do Turismo registou quebras do volume de
negocios em 2013. Contudo, face ao ano ante-
rior, todos os momentos da distribuicao (pri-
meiro quartil, mediana e terceiro quartil) evolui-
ram positivamente, 0 que revela uma situagao
genericamente mais positiva (Grafico 9).

Por classes de dimensdo, mais de metade das
microempresas registou um decréscimo do
volume de negdcios superior a 5% em 2013.
Por oposicdo, a taxa de crescimento do volu-
me de negdcios foi positiva para mais de
metade das PME e grandes empresas, refle-
tindo uma evolucdo favoravel face a 2012.

As “Atividades recreativas e culturais” foram o
segmento que apresentou a maior dispersao
de resultados. Por um lado, 25% das empre-
sas aumentou o seu volume de negdcios em
mais de 32%, por outro, igual proporcdo de

empresas registou decréscimos superiores a
31%.

No que respeita a reparticdo do volume de
negdcios das empresas entre os mercados
externo e interno, verifica-se que, pelo quarto
ano consecutivo, 0 mercado externo teve um
contributo positivo para a evolu¢do do volume
de negdcios do setor do Turismo (Grafico 10).
O aumento da procura interna teve, pela pri-
meira vez desde 2009, um impacto positivo no
setor.

Por classes de dimensdo, o volume de nego-
cios gerado no mercado interno contraiu
marginalmente nas microempresas, por con-
traponto com a evolug¢do positiva verificada no
mercado externo. Tanto as PME como as
grandes empresas verificaram um acréscimo
em ambos os mercados.

Grafico 8 « Volume de negbcios | Taxa de crescimento anual (em %) e contributos (em p.p.)
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O segmento dos “Transportes e logistica” foi o
Unico a decrescer no mercado interno, ainda
que marginalmente. O crescimento foi genera-
lizado ao nivel do mercado externo, com
maior relevo nas “Atividades recreativas e cul-
turais” e "Alojamento e restauracdo”.

3.2.2. Custos da atividade
operacional’?

Em consonancia com o aumento do volume
de negdcios em 2013, os custos da atividade
operacional no setor do Turismo cresceram
2% (Grafico 11). A decomposi¢cdo destes cus-
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tos permite verificar que o Custo das Merca-
dorias Vendidas e das Matérias Consumidas
(CMVMC) registou o maior crescimento (6%),
seguido dos custos com o pessoal (2%). Os
(FSE)
aumentaram marginalmente face ao ano
anterior (0.2%).

Fornecimentos e Servicos Externos

Os FSE foram a parcela mais significativa da
estrutura de custos do setor do Turismo (57%),
seguida dos custos com o pessoal (25%). Esta
situacdo difere da que se observa no agrega-
do das SNF, onde o CMVMC assumia primazia
30 representar 59% dos custos da atividade
operacional (Quadro 4).

Grafico 10 * Volume de negocios | Contributos dos mercados externo e interno (em p.p.)

para a taxa de crescimento anual (em %)
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Grafico 11 ¢ Custos da atividade operacional | Taxa de crescimento anual
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Quadro 4 « Custos da atividade operacional | Estrutura (2013)

SNF Setor do Turismo
CMVMC 59.4% 18.3%
Estrutura FSE 25.6% 57.1%
Custos com o pessoal 15.0% 24.6%

3.2.3. EBITDA™

A evolugdo conjugada dos rendimentos e gas-
tos operacionais determinou um crescimento
do EBITDA de 18% em 2013, superando o
crescimento de 12% verificado no agregado
das SNF (Gréfico 12).

O EBITDA evoluiu de forma positiva em todas
as classes de dimensdo, enquanto por seg-
mentos de atividade econdmica a Unica exce-
¢do foi o dos “Transportes e logistica”. O “Alo-
jamento e restauracdo” e as “Atividades
recreativas e culturais” aumentaram o EBITDA,
em 2013, pela primeira vez nos ultimos cinco
anos.

Os dados microeconémicos revelam que
metade das empresas que constituem o setor
do Turismo apresentou EBITDA negativo em
2013 (36% no total das SNF) (Grafico 13). Ain-
da assim, face a 2012, houve uma diminui¢do
do peso das empresas nesta situacdo (-1 p.p.
no setor do Turismo e -3 p.p. no agregado das
SNF).

A informacdo disponivel mostra também que
quanto maior a classe de dimensdo, menor a
propor¢do de empresas com resultado opera-
cional negativo: 52% nas microempresas, 32%
nas PME e 16% nas grandes empresas. Face a
2012, este indicador melhorou 9 p.p. nas
grandes empresas, 7 p.p. nas PME e 1 p.p. nas
microempresas.

A nivel setorial, o “Alojamento e restaura¢ao”
registou a maior proporc¢ao de empresas com
EBITDA negativo (58%) em 2013, seguido das
“Atividades recreativas e culturais” (42%) e dos
“Transportes e logistica” (27%). Face a 2012, o
segmento dos “Transportes e logistica” foi o
Unico a verificar um aumento da propor¢do de
empresas nesta situa¢do (2 p.p.), dado que
nas "“Atividades recreativas e culturais” e no
“Alojamento e restauracao” verificou-se um
decréscimo de 4 p.p. e 2 p.p., respetivamente.

3.2.4. Rendibilidade

A rendibilidade dos capitais préprios'> do
setor do Turismo situou-se em -7% em 2013,
tendo, ainda assim, registado uma melhoria
de 3 p.p. face a 2012. E de notar que o setor
do Turismo apresentou rendibilidade negativa
em todo o horizonte temporal em estudo.
Desta forma, o setor tem comparado negati-
vamente com o agregado das SNF onde, em
2013, a rendibilidade dos capitais proprios se
situou em 39%.

A andlise da distribuicdo das rendibilidades
individuais das empresas permite constatar
que metade do setor do Turismo registou uma
rendibilidade dos capitais proprios inferior a
0.2% (Gréafico 14). No entanto, face a 2012,
observa-se uma melhoria generalizada.
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Grafico 12 « EBITDA | Taxa de crescimento anual
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O segmento do “Alojamento e restauracdo”
era o gue agregava empresas COm menor
rendibilidade, com um quarto das empresas a
apresentar uma rendibilidade dos capitais
proprios inferior a -27%.

Uma andlise mais detalhada da rendibilidade,

com base na margem  operacional
(EBITDA/Proveitos) e na margem liquida (Resul-
tado

como a rendibilidade operacional é consumi-

Liquido/Proveitos), permite verificar
da pelos gastos financeiros, impostos e pelas

depreciagdes e amortizacoes.

Assim, em 2013, a margem operacional no
setor do Turismo ascendeu a 9%, ou seja, por
cada euro de proveitos, as empresas deste
setor registavam um ganho operacional de 9
céntimos. Embora este indicador tenha varia-
do positivamente no ultimo ano (+1 p.p.), ain-
da se encontrava 3 p.p. abaixo do nivel verifi-
cado em 2009 (Gréfico 15).

Ao nivel da margem liquida, o setor do Turismo
registou um valor negativo de 4% em 2013,
melhorando 1 p.p. face a 2012, mas ainda a

um nivel inferior ao observado em 2009

(-2 p.p.).

A andlise conjugada destes indicadores revela
que, embora em termos da atividade opera-
cional o setor apresente uma rendibilidade
positiva, quando sdo tidos em consideracdo
0s custos financeiros, contabilisticos (depre-
ciacOes e amortizages) e fiscais, a sua rendi-
bilidade torna-se negativa. Esta situagdo con-
trasta com a do agregado das SNF onde, em

2013, tanto na margem operacional (8%),
como na margem liquida (1%) foram regista-
dos valores positivos.

Por classe de dimensdo, as microempresas
apresentaram valores negativos logo ao nivel
da margem operacional (-4%). Apesar de as
grandes empresas e as PME terem exibido
valores positivos para a margem operacional
(12% e 11%, respetivamente), apenas as pri-
meiras verificaram margem liquida positiva
(1%, que compara com -3% nas PME). Face a
2009, destaca-se a evolucao negativa da ren-
dibilidade nas microempresas, que inverteram
0 sinal da margem operacional e, ao nivel da
margem liquida, sofreram um decréscimo de

10 p.p..

Todos os segmentos de atividade econdémica
que comp&em o setor do Turismo apresenta-
ram, em 2013, valores positivos para a mar-
gem operacional, oscilando entre 1% no "Alo-
jamento e restauragdo” e 16% nos “Transpor-
tes e logistica”. Ao nivel da margem liquida,
apenas este Ultimo segmento registou valores
positivos (3%), dado que no segmento do “Alo-
jamento e restaura¢do” o indicador se situou
em -12% e foi marginalmente negativo (-1%)
nas "Atividades recreativas e culturais”.

Em termos evolutivos, face a 2009, destaca-se
0 comportamento das “Atividades recreativas
e culturais”, com melhoria em ambos os indi-
cadores. No caso do “Alojamento e restaura-
¢do” assistiu-se a evoluc¢do oposta, com recuos
significativos em ambas as margens.

Grafico 15 » Rendibilidade | Analise por margens (2009 e 2013)
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3.3. Situagdo financeira
3.3.1. Estrutura financeira

Em 2013, apenas um quarto do total do ativo
do setor do Turismo era financiado por capi-
tais proprios. No agregado das SNF esta par-
cela representava 30% (Grafico 16). Face a
2009, o valor do racio de autonomia financeira
do setor do Turismo manteve-se virtualmente
inalterado, tendo crescido 2 p.p. nas SNF.

A analise da informacdo individual mostra que
todos os momentos da distribui¢do diminui-
ram de valor, o que revela que o indicador se
degradou para a generalidade das empresas
do setor. Com efeito, entre 2009 e 2013, a
mediana da autonomia financeira do setor do
Turismo sofreu uma reduc¢do de 13 p.p., con-
trariamente ao ligeiro aumento verificado no
total das SNF (1 p.p.). Para 0 ano de 2013 é de

Anélise do Setor do Turismo * 10 | 2014

destacar, igualmente, a elevada heterogenei-
dade do indicador nas empresas do setor do
Turismo (intervalo interquartil de 137 p.p., que
compara com 69 p.p. nas SNF).

A informacao disponivel permite constatar
que a reduzida autonomia financeira no setor
do Turismo advém, essencialmente, da classe
de dimensdo das microempresas (8%) e do

4

segmento do “Alojamento e restauracdo’
(21%), que, inclusivamente, agravaram este

indicador face a 2009.

De entre as empresas com nivel reduzido de
capitais proprios, apresentam particular vulne-
rabilidade as que exibem autonomia financeira
negativa (capitais proprios negativos), situagao
verificada por 45% das empresas do setor do
Turismo (compara com 29% nas SNF). Entre
2009 e 2013, este indicador sofreu um aumen-
tode 12 p.p. (4 p.p. nas SNF) (Quadro 5).

Quadro 5 * Autonomia financeira | Propor¢do de empresas com capitais proprios negativos

Por classes de dimensdo

Por segmentos de atividade

econémica
Setor do —
Ano SNF . . Atividades
Turismo . Transportese  Alojamento e )
Micro PME Grandes . N recreativas e
logistica restauragao ]
culturais
2009 25.3% 33.1% 34.6% 18.3% 13.6% 16.2% 37.8% 32.8%
2013 29.3% A44.7% 46.4% 26.7% 6.3% 20.6% 51.8% 38.3%
2009-13  4.0p.p. 11.6pp. 11.8pp. 84pp. -7.4p.p. 4.4 p.p. 14.0 p.p. 5.6 p.p.

Grafico 16 * Autonomia financeira (2009 e 2013)
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Por classes de dimensdo, as microempresas
registaram o maior
empresas com capitais proprios negativos
(46%), seguidas das PME (27%) e das grandes
empresas (6%). De 2009 a 2013, apenas nas

nimero relativo de

grandes empresas se registou um decréscimo
deste indicador (7 p.p.).

Neste periodo, todos os segmentos de ativi-
dade econdmica que comp&em o setor do
Turismo registaram um aumento da propor-
¢do de empresas com capitais proprios nega-
tivos. Em 2013, mais de metade das empresas
do "Alojamento e restauracdo” apresentou
autonomia financeira negativa, tendo sido o
segmento que mais contribuiu para o valor do
indicador do setor em estudo.

Tendo em consideracdo o nivel reduzido de
capitais préprios e a consequente dependén-
cia de capital alheio, a analise das principais
fontes de financiamento utilizadas por este
setor torna-se relevante.

Em 2013, a divida financeira'® representava
65% do passivo do setor do Turismo (59% nas
SNF), enquanto a divida comercial significava
apenas 7% (16% nas SNF) (Grafico 17). Os titu-
los de divida eram a componente do passivo
com menor importancia no setor em estudo
(5%).

A decomposicdo da divida financeira revela
que, em 2013, os empréstimos bancarios'’
(55%) e os financiamentos junto de empresas
do grupo (28%) foram as parcelas mais
relevantes deste agregado. Esta situagao

equipara-se a observada no agregado das SNF
onde, no entanto, o peso dos empréstimos
bancarios desce por contrapartida de uma
maior relevancia dos financiamentos junto de
empresas do grupo (47% e 34%, respetiva-
mente).

Face a 2009, a estrutura do financiamento
alheio no setor do Turismo ndo se alterou
substancialmente, destacando-se a diminui-
¢do da exposi¢do bancaria (-2 p.p., que com-
para com -4 p.p. nas SNF) e o aumento dos
financiamentos de empresas do grupo (+3
p.p., tal como nas SNF).

Por classes de dimensdo, em 2013, as grandes
empresas exibiam maior exposi¢cdo a divida
financeira (72%) do que as PME (64%) e as
microempresas (58%). A semelhanca do total
do setor, os empréstimos bancarios foram a
componente que mais pesou na divida finan-
ceira de todas as classes de dimensédo (72%
nas PME, 45% nas grandes empresas e 44%
nas microempresas).

No segmento dos “Transportes e logistica”, a
divida financeira representava 70% do total do
passivo, que compara com 63% no “Alojamen-
to e restauracdo” e 56% nas “Atividades
recreativas e culturais”. Os empréstimos ban-
carios foram a principal componente da divida
financeira em todos os segmentos de ativida-
de econdmica, representando 74% nas “Ativi-
dades recreativas e culturais”, 58% no “Aloja-
mento e restauracao” e 48% nos “Transportes
e logistica”.
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Caixa 1 | Empréstimos bancarios

O financiamento obtido através de empréstimos bancarios, em 2013, representava 55% da
divida financeira e 36% do passivo do setor do Turismo, 0 que revela uma maior dependéncia
desta fonte de financiamento face ao verificado no agregado das SNF (47% e 28%, respetiva-
mente).

A propor¢do de empresas do setor em estudo com crédito obtido junto de instituicbes de cré-
dito residentes (IC)'® foi de 49% no final de 2013, sendo este valor inferior ao observado no
agregado das SNF (58%). Atendendo aos segmentos de atividade econémica que compdem o
setor do Turismo, as "Atividades recreativas e culturais” verificavam a maior proporcao de
empresas com este tipo de financiamento (56%, que compara com 52% no “Alojamento e res-
tauragdo” e 32% nos “Transportes e logistica”).

Com base na informacdo disponivel na Central de Responsabilidades de Crédito (CRC)' do
Banco de Portugal, € possivel analisar de forma mais detalhada os empréstimos obtidos junto
de IC em Portugal, com especial incidéncia na informacdo mais recente, relativa ao final do pri-
meiro semestre de 2014.

O volume de crédito detido pelo setor do Turismo, no final de junho de 2014, representava cer-
ca de 9% do stock total dos empréstimos bancarios concedidos por IC as empresas em Portugal
(1 p.p. acima do verificado em 2009). Por classes de dimensdo, as PME e as microempresas
detinham, respetivamente, 55% e 27% do total de empréstimos concedidos ao setor do Turis-
mo, enquanto as grandes empresas detinham os restantes 18% (Grafico 18). Por segmentos de
atividade econdmica, o “Alojamento e restauracdo” era responsavel pela maior parcela dos
empréstimos (62%), seguido dos “Transportes e logistica” (26%) e das "Atividades recreativas e
culturais” (12%).

Grafico 18 « Financiamento obtido junto de IC residentes (valores em fim de periodo)
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Apesar de se situar em terreno negativo, a evolu¢ao do crédito ao setor do Turismo compara
positivamente com a do agregado das SNF. Apés uma reducdo de 4% em 2013 (reducdo de 7%
nas SNF), este indicador decresceu 1% no primeiro semestre de 2014 (-2% nas SNF). Neste
ultimo periodo, o segmento dos “Transportes e logistica” registou mesmo um ligeiro crescimen-
to no crédito obtido através de empréstimos de IC (1%).

Ao nivel dos indicadores de incumprimento, o racio de crédito vencido? do setor do Turismo
situou-se em 10%, no final de junho de 2014, comparando positivamente com o agregado das
SNF em Portugal (15%), o que de resto se verificou em todo o horizonte temporal analisado
(Gréfico 19). O incumprimento tem vindo a aumentar desde 2009 em ambos os agregados,
embora a um ritmo inferior no setor do Turismo (+7 p.p., que compara com +10 p.p. nas SNF).

O racio de crédito vencido diverge substancialmente entre classes de dimensdo, sendo este
indicador superior nas empresas mais pequenas: 17% nas microempresas, 10% nas PME e 1%
nas grandes empresas. De notar que as grandes empresas do setor mantiveram sensivelmente
o mesmo nivel deste indicador desde 2009, enquanto nas microempresas e nas PME se verifi-
cou um aumento do racio de crédito vencido de 10 p.p. e 8 p.p., respetivamente.

Por segmentos de atividade econdémica, o “Alojamento e restauracdo” apresentou um racio de
crédito vencido de 13%, valor superior ao registado nas “Atividades recreativas e culturais”
(10%) e nos “Transportes e logistica” (4%). Todos os segmentos de atividade econdmica regista-
ram aumentos consecutivos deste indicador desde o final de 2009, sendo esta situacdo mais
evidente no “Alojamento e restaura¢ao” (+9 p.p., que compara com +7 p.p. nas "Atividades
recreativas e culturais” e +3 p.p. nos “Transportes e logistica”).

No final de junho de 2014, cerca de 31% das empresas do setor do Turismo com crédito junto
de IC residentes apresentavam situagdes de crédito vencido, valor bastante superior ao que se
observava no final de 2009 (19%) (Grafico 20). Esta evolugdo foi muito semelhante a observada
no conjunto das SNF, onde a proporc¢do de empresas em incumprimento subiu de 20% para
31%.

Grafico 19 « Racios de crédito vencido (valores em fim de periodo)
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Ao longo do periodo em analise, a classe das microempresas apresentou sempre a maior pro-
porcdo de empresas em incumprimento (33% no final do primeiro semestre de 2014), seguida
das PME e das grandes empresas (respetivamente, 20% e 10%). A parcela de empresas com
crédito vencido nas microempresas e nas PME registou um crescimento acentuado desde o
final de 2009 (+13 p.p. e +9 p.p. respetivamente), enquanto nas grandes empresas este cresci-
mento foi substancialmente inferior (+2 p.p.).

Por segmentos de atividade econdmica, mais de um terco (34%) das empresas do “Alojamento
e restauracao” apresentavam situacdes de crédito vencido em junho de 2014 (aumento de 14
p.p. face a 2009), proporcao superior a registada nas “Atividades recreativas e culturais” (28%,
10 p.p. acima do verificado em 2009) e nos “Transportes e logistica” (18%, 7 p.p. acima do verifi-
cado em 2009).

Grafico 20 « Empresas com crédito vencido (valores em fim de periodo)
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3.3.2. Custos financeiros e solvabilidade

Dada a relevancia da divida financeira para o
setor do Turismo, importa analisar 0s custos
associados a esta forma de financiamento e o
seu impacto na solvabilidade das empresas.

A andlise da informacao individual referente a
2013 revela que 62% das empresas do setor

Andlise do Setor do Turismo 10 | 2014

do Turismo suportaram menos juros do que
no ano anterior (63% nas SNF).

A propor¢do de empresas com diminuicdo
dos juros suportados foi superior nas grandes
empresas e microempresas (65% e 63%, res-
petivamente). Entre segmentos de atividade
econémica é possivel distinguir o segmento
dos “Transportes e logistica” (69%) com uma
parcela superior a dos restantes (Quadro 6).

Quadro 6 ¢ Juros suportados | Percentagem de empresas por varia¢do da taxa de crescimen-

to dos juros (2012-2013)

Por classes de dimenséao

Por segmentos de atividade

Juros econémica
Setor do
suportados SNF . . Atividades
Turismo ) Transportese  Alojamento e .
(2012-13) Micro PME Grandes L N recreativas e
logistica restauragdo ]
culturais
Diminui¢do
) ¢ 63.1% 62.0% 62.9% 57.4% 64.9% 68.6% 61.2% 60.2%
dos juros
Aumento dos
36.9% 38.0% 37.1% 42.6% 35.1% 31.4% 38.8% 39.8%

juros

O nivel de pressdo financeira sobre o setor do
Turismo, avaliado pelo peso dos juros supor-
tados no EBITDA, diminuiu 6 p.p. face a 2012,
tendo-se situado em 40%. Esta melhoria resul-
tou, essencialmente, do crescimento do £BIT-
DA em 2013. Ainda assim, o setor do Turismo
manteve um nivel de pressdo financeira supe-
rior a do agregado das SNF (30%).

Ndo obstante a melhoria no indicador médio,
a informacdo individual referente a 2013 mos-
tra que 55% das empresas do setor em anali-
se ndo geraram EBITDA suficiente para supor-
tar os juros resultantes da sua divida financei-
ra. Este valor supera substancialmente o
observado no agregado das SNF (36%), evi-

denciando uma parcela superior de empresas
com elevada pressdo financeira a operar no
setor do Turismo (Quadro 7).

A pressdo financeira foi particularmente ele-
vada nas microempresas e no segmento do
“Alojamento e restauracdo”, com a percenta-
gem de empresas COM juros superiores ao
EBITDA a rondar os 60%. Pelo contrério, as
grandes empresas e 0 segmento dos “Trans-
portes e logistica” detinham a parcela mais
reduzida de empresas nesta situacao (20% e
26%, respetivamente).

<)
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Quadro 7 ¢ Pressdo financeira | Distribuicdo das empresas por niveis de performance no

indicador (2013)

Por classes de dimens&o

Por segmentos de atividade

Pressdo setor do econémica
financeira SNF Turismo Transportes e Alojamento e Atividades
(Juros/EBITDA) Micro PME Grandes p . ) N recreativas e
logistica restauracao ]
culturais
Até 0.5 58.8% 41.7% 38.4% 60.0% 75.0% 70.2% 35.2% 54.6%
De05a1 5.1% 3.3% 2.9% 5.0% 5.0% 3.9% 2.9% 4.9%
Maior que 1 36.0% 55.0% 58.7% 35.0% 20.0% 25.8% 61.9% 40.6%

Nota: A classe “Maior que 1" inclui as empresas com £BITDA negativo.

3.3.3. Financiamento por divida
comercial

Em 2013, o financiamento por divida comer-
cial representava 7% do passivo do setor do
Turismo (1 p.p. abaixo do valor de 2009). No
agregado das SNF, esta componente repre-
sentava 16% (menos 2 p.p. do que em 2009).

No Ultimo ano, os prazos médios de recebi-
mentos e de pagamentos no setor do Turismo
foram de 30 e 56 dias, respetivamente. Ambos
os valores se situaram abaixo dos registados
pelo total das SNF em igual periodo (76 e 79
dias, respetivamente). Face a 2012, enquanto
o setor do Turismo registou uma reducao de 4
dias no prazo médio de recebimentos e
aumentou em 1 dia o prazo médio de paga-
mentos, as SNF registaram uma diminuicdao
em ambos os indicadores (1 e 3 dias, respeti-
vamente).

Por classes de dimensdo, as microempresas
registaram o prazo médio de pagamentos
mais elevado (71 dias) e as grandes empresas
o menor prazo médio de recebimentos (16
dias). Ao nivel dos segmentos de atividade
econémica, o “Alojamento e restauracdo”
registou simultaneamente o maior
médio de pagamentos e o0 menor prazo médio
de recebimentos (73 dias e 21 dias, respeti-

vamente).

prazo

Os prazos médios fornecem uma indicacao do
desfasamento temporal associado aos rece-

bimentos e aos pagamentos das dividas que

decorrem da atividade operacional das
empresas. No entanto, ndo permitem aferir o
grau de endividamento das empresas por
essa via. Assim, é necessario complementar
esta analise com um indicador liquido do

financiamento por divida comercial.

O financiamento liquido por divida comercial
relaciona os saldos de fornecedores e de
clientes com o volume de negdcios (Grafico
21). Um valor negativo implica a existéncia de
um saldo de clientes superior ao de fornece-
dores, significando que globalmente a empre-
sa esta a financiar os seus clientes; um valor
positivo implica que o setor disp8e de um sal-
do de fornecedores superior ao saldo de
clientes, ou seja, estd a obter financiamento
através dos seus fornecedores.

Entre 2009 e 2013, o financiamento liquido
por divida comercial no setor do Turismo foi
sempre positivo, contrastando com o valor sis-
tematicamente negativo registado no agrega-
do das SNF. Em 2013, este indicador no setor
do Turismo superava o das SNF em 6 p.p..

Para o Ultimo ano, a andlise por classes de
dimensdo evidencia gque as microempresas
registaram um saldo positivo de 8%, compa-
rando favoravelmente com o saldo de 2% nas
grandes empresas e um valor marginalmente
positivo das PME.



Ao nivel dos segmentos de atividade econd-
mica, o "Alojamento e restauracao” verificou
um financiamento liquido por divida comercial
positivo (8%), tendo obtido um maior volume
de crédito junto dos seus fornecedores face
ao que concedeu aos seus clientes. Por sua
vez, enquanto as “Atividades recreativas e cul-
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turais” registaram um valor negativo neste
indicador em todo o horizonte temporal (-5%
em 2013), verificou-se uma inversao do saldo
dos “Transportes e logistica”, que registaram
em 2013, pela primeira vez em todo o periodo
analisado, um saldo marginalmente positivo.

Grafico 21 ¢ Financiamento liquido por divida comercial | Em percentagem do volume de

negocios

Por classes de dimens&do
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Nota: O financiamento liquido por divida comercial foi calculado pela diferenca entre o saldo de fornecedores (liquido de adiantamentos) e o saldo de

dientes (liquido de adiantamentos e ajustamentos).
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Caixa 2 | Arelevancia do Turismo na Balan¢a de Pagamentos portuguesa

Nesta Caixa sdo apresentados os principais destaques sobre turismo a partir das estatisticas da
balanca de pagamentos®'. Genericamente, os resultados apresentados permitem comprovar a
relevancia do turismo internacional na economia Portuguesa.

As estatisticas da balanca de pagamentos permitem uma andalise da atividade turistica interna-
cional, ou seja, tendo em consideracio as despesas em bens? e servicos dos viajantes®® estran-
geiros em Portugal e dos viajantes portugueses no estrangeiroM. Complementarmente, a rubri-
ca “Transporte de passageiros” permite aferir ainda a componente do transporte internacional
de passageiros.

As rubricas “Viagens e turismo” e “Transporte de passageiros” sdo ambas componentes da
balanca de servicos. Pese embora ndo seja possivel efetuar, a partir das estatisticas da balanca
de pagamentos, uma avaliacdo das despesas turisticas por categorias de bens ou servicos, nem
por setores de atividade econdémica dos seus fornecedores, é evidente que, para além do setor
dos transportes (avaliado, na parte relativa ao transporte internacional, através da rubrica
“Transporte de passageiros”), a atividade turistica internacional tem impacto direto num conjun-
to muito diversificado de setores de atividade econdémica, com destaque para o alojamento e
restauracdo, as agéncias de viagens e operadores turfsticos, as atividades recreativas e culturais
e 0 COMErcio.

Em Portugal, o excedente estrutural da balanca de servicos deve-se, essencialmente, a rubrica
“Viagens e turismo” (60% do saldo da balanca de servicos ao longo dos Ultimos anos). Em con-
junto com a rubrica “Transporte de passageiros”, 0 peso na balanca de servicos ascende a mais
de 80% (Grafico 22).

Em termos liquidos, a atividade turistica internacional tem contribuido para a reducdo das
necessidades de financiamento da economia Portuguesa (aumento da capacidade de financia-
mento desde 2012), avaliada em termos do défice conjunto das balancgas corrente e de capital.
Efetivamente, em Portugal, o turismo internacional representa uma fonte de criacdo de recur-
sos sobre o exterior.

Grafico 22 < Principais componentes da Balanca de Servicos (saldo) e
capacidade/necessidade liquida de financiamento da economia
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Pese embora o dinamismo das importa¢fes, a importancia da rubrica “Viagens e turismo
advém, sobretudo, da maior expansdo das exportacdes de turismo®’. As receitas de “Viagens e
turismo”, que em 2013 ascenderam a 9.2 mil milhdes de euros, cresceram 7.5% face ao ano
anterior. No primeiro semestre de 2014, esse crescimento foi de 10.4%, em termos homologos.
As importac¢des de “Viagens e turismo”, no valor total de 3.1 mil milhdes de euros em 2013, veri-
ficaram naguele ano uma recuperacdo significativa (5.9%), depois de uma ligeira diminuicdo de
0.9% no ano anterior. No primeiro semestre de 2014 as importa¢des de “Viagens e turismo”
cresceram igualmente 5.9%. Em termos relativos, em 2013 as exporta¢des registadas em “Via-
gens e turismo” representavam o triplo das importacoes (Grafico 23).

De acordo com a informacdo da balanca de pagamentos, os principais mercados emissores de
receitas turisticas para Portugal em 2013 foram a Franca, o Reino Unido, a Espanha e a Alema-
nha, sendo igualmente de destacar o aumento registado nas receitas provenientes dos Estados
Unidos (21% face ao ano anterior). Relativamente aos mercados recetores de despesa turistica
de Portugal, verificou-se, a semelhanca do ano anterior, uma diminui¢do de 11.8% em relagdo
ao Brasil, enquanto a Espanha, a Franca, o Reino Unido e a Alemanha se mantiveram como
principais paises de destino dessa despesa.

Avaliado em termos dos principais agregados comerciais da balan¢a de pagamentos Portugue-
sa, o turismo internacional (“Viagens e turismo” e “Transporte de passageiros”) representa quase
60% das exporta¢Bes de servicos e cerca de 18% das exporta¢des de bens e servicos (balanca
comercial). Por categorias de produtos, o turismo representa o produto nacional mais exporta-
do (21%, em 2013), seguido das “maquinas e aparelhos” (12%) e dos “veiculos e outro material
de transporte” (8%) (Grafico 24).

Grafico 23 « Receitas e despesas de “Viagens e turismo”
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Grafico 24 « Exportac8es por grupo de produtos (2013)
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Em termos do PIB, 0 peso das receitas de “Viagens e turismo” ascendeu a 6% em 2013. Por
comparagdo com os restantes paises da Unido Europeia, Portugal encontra-se na 10.2 posi¢do,
relativamente a este indicador. Os paises da Unido Europeia com maiores pesos relativos das
exportacdes de “Viagens e turismo” no PIB foram, em 2013, a Croacia, Malta e Chipre, com 17%,
15% e 13%, respetivamente. Em termos nominais, 0s pafses com maiores receitas de "Viagens e
turismo” em 2013 foram a Espanha, a Franga e a Itdlia. De acordo com este critério, Portugal
ocupa a 11.2 posi¢cdo no ranking dos pafses da Unido Europeia (Grafico 25).

Grafico 25 « Receitas de “Viagens e turismo” nos paises da Unido Europeia (2013)

18%

HR
)
16%
MT
14% C
° cY
()
 12%
o
8 1%
£
o LU
£ 8% S
s ® BS  py NLgscr
g =]
2 6% Te® . AT Es
u L4 o
% TR#TK Oz oe "
Lo G _IT
2% LV @DbK i [ ) o
A ®no SE
0 DE
0%
0 5000 10000 15000 20000 25000 30000 35000 40000 45000 50000

milhdes de euros

Fonte: Eurostat.

Notas

1. A Central de Balangos do Banco de Portugal é uma base de dados com informagdo econdmica e financeira sobre as SNF em Portugal. A informagdo
baseia-se nos dados contabilisticos anuais comunicados no dmbito da Informacdo Empresarial Simplificada (IES) e nos dados contabilisticos trimestrais
reportados pelas empresas através do Inquérito Trimestral as Empresas Ndo Financeiras (ITENF). Os dados anuais cobrem a quase totalidade das SNF e
0s dados trimestrais cobrem cerca de quatro mil empresas, representativas de 50% do volume de negdcios do setor. Para mais detalhe relativamente a
atividade da Central de Balancos, podem ser consultados os Suplementos ao Boletim Estatistico 1/2008 — Reporte simplificado: incorporagdio da Informa-
¢do Empresarial Simplificada nas Estatisticas das Empresas ndo Financeiras da Central de Balangos e 2/2013 — Estatisticas das Empresas ndo Financeiras da Cen-
{ral de Balangos — Notas metodoldgicas, bem como a publicacdo Estudos da Central de Balangos | 6 — Novos Quadros da Empresa e do Setor: Adaptagtio ao
Sistema de Normalizagdo Contabilistica, de dezembro de 2011.

2. 0 setor das SNF constitui um dos setores institucionais da economia. A setorizacdo institucional dos agentes econémicos € efetuada de acordo com o
Sistema Europeu de Contas Nacionais e Regionais de 2010 (SEC 2010), aprovado pelo Parlamento Europeu e pelo Conselho através do Regulamento
n.° 549/2013, de 21 de maio. O SEC 2010 constitui o referencial harmonizado sobre a metodologia de compilagdo e prazo de disponibilizacdo das con-
tas nacionais dos paises da Unido Europeia, incluindo estatfsticas sob a responsabilidade do Banco de Portugal. A série em estudo (2009-2013) tem
subjacente a delimitagdo do universo SEC 2010. Tendo por base o normativo das contas nacionais, os Empresdrios em Nome Individual (ENI) estdo
incluidos no setor institucional dos Particulares. Desta forma, todos os dados apresentados neste £studo para o setor das SNF excluem os ENI (repre-
sentativos de cerca de dois tercos do nimero de empresas em Portugal, mas de apenas 5% do respetivo volume de negécios).

3. Por uma questdo de simplificacdo utilizam-se neste Estudo as expresses “empresa” e “sociedade” de forma indiferenciada, sendo que ambas se
referem as SNF definidas na Nota 2.

4. Turismo de Portugal, “Conceitos Estatfsticos Turismo”. Contelido disponivel em www.turismodeportugal.pt.
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5. Tome-se, como exemplo, um restaurante na baixa de Lisboa que pode ter como principais clientes os turistas que visitam a cidade mas, ainda assim,
uma parte do negdcio serd sempre realizado com residentes em Portugal.

6. Esta situacdo é visivel, por exemplo, em muitas empresas dos setores do comércio, da satide e do ensin superior.
7. No Anexo sdo detalhados os setores da CAE-Rev.3 incluidos no conceito de setor do Turismo utilizado neste Estudo.
8. A defini¢do das classes de dimensdo das empresas utilizada neste Estudo encontra-se detalhada em Anexo.

9. Alocalizacdo geografica refere-se ao distrito de localizacdo da sede da empresa.

10. A maturidade das empresas corresponde a idade das empresas na data de referéncia da andlise. Consideram-se quatro classes de maturidade: até
5anos, de 5a 10 anos (exclusive); de 10 a 20 anos (exclusive); e 20 anos ou mais.

11. Como definido no Eurostat — OFCD Manual on Business Demagraphy Statistics, as empresas de elevado crescimento caraterizam-se por terem uma taxa
de crescimento média anual superior a 20%, num perfodo de trés anos consecutivos. Considerou-se o volume de negdcios como varidvel para o cdlculo
da taxa. Para mais informacdo deve ser consultada a publicacdo Estudos da Central de Balancos | 12 - Estrutura e Dindmica das SNF 2006-2012, de
novembro de 2013.

12. Para mais informacdes acerca da evolu¢do da atividade econémica em Portugal deve ser consultado o Relatdrio do Conselho de Adminisiragdo - A Eco-
nomia Portuguesa, bem como o Boletim Econdmico, divulgado trimestralmente. Ambas as publicacBes encontram-se disponiveis em www.bportugal.pt.

13. 0 agregado “custos da atividade operacional”, calculado a partir da soma dos Custos das Mercadorias Vendidas e Matérias Consumidas (CMVMC)
com os Fornecimentos e Servicos Externos (FSE) e os Custos com o Pessoal, corresponde, grosso modo, ao conceito de “custos operacionais” do Plano
Oficial de Contabilidade (POC, normativo contabilistico de base as contas das empresas até 2009).

14. 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, depreciacdes e amortizacges.

15. Calculada através do racio entre o resultado liquido do exercicio (RLE) e os capitais proprios, esta rendibilidade mede o retorno obtido pelo capital
investido pelos acionistas/s6cios.

16. A divida financeira corresponde ao conjunto de financiamentos remunerados obtidos pela empresa, designadamente, através da emissdo de tftulos
de divida, empréstimos junto de instituicdes de crédito e sociedades financeiras e empréstimos junto de empresas do grupo.

17.A"Caixa 1 | Empréstimos Bancérios” disponibiliza informacdo complementar sobre esta fonte de financiamento.

18. Incluem, nomeadamente, bancos, caixas econémicas e caixas de crédito agricola mutuo (genericamente designados por “bancos” neste £studo),
bem como institui¢Bes financeiras de crédito, sociedades de factoring, sociedades financeiras para aquisicdes a crédito e sociedades de locagdo finan-
ceira. De notar que, em 2013, mais de 95% do crédito concedido por instituictes de crédito residentes a SNF teve origem em bancos.

19. A Central de Responsabilidades de Crédito é uma base de dados gerida pelo Banco de Portugal com informacdo prestada pelas entidades partici-
pantes (instituicdes residentes que concedem crédito) sobre os créditos concedidos. Para mais informagdo pode ser consultado o Caderno n.° 5 do
Banco de Portugal, Central de Responsabilidades de Crédito.

20. 0 rdcio de crédito vencido € calculado como a proporcdo de crédito vencido no total do crédito concedido. O crédito considera-se vencido, no que
respeita ao capital, decorridos no maximo 30 dias apds o seu vencimento sem que se tenha verificado a respetiva regularizacdo e, relativamente aos
juros e outras despesas, a partir da data em que o seu pagamento deveria ter sido efetuado.

21. As estatisticas da balanca de pagamentos de Portugal sdo compiladas pelo Banco de Portugal.

22. Contrariamente as restantes rubricas da balanca de servicos, em que o registo obedece a natureza do servico subjacente, o registo em “Viagens e
turisma” depende basicamente das caraterfsticas de quem realiza a despesa (viajante, durante visitas inferiores a um ano).

23. Durante visitas inferiores a um ano. Inclui a companente de turismo de negdcios.

24. 0s resultados apurados para a rubrica “Viagens e turismo” da balanca de pagamentos podem ndo coincidir com os que sao compilados no ambito
de outras estatisticas sobre despesas internacionais de turismo, devido a diferencas de natureza conceptual, designadamente sobre a definicdo de
turista/viajante e sobre o tipo de transacdes cobertas. A titulo de exemplo refira-se que, por oposi¢do a outras estatisticas, em “Viagens e turismo”
incluem-se as despesas dos trabalhadores sazonais e de fronteira e as transacBes que ndo implicam uma compensacdo monetdria (despesas imputa-
das relativamente a ofertas e utilizagdo de segunda casa no pafs de destino, por exemplo).

25. Na perspetiva da balanca de pagamentos portuguesa, as receitas de “Viagens e turismo” correspondem a exportagdes da economia portuguesa e
incluem as despesas em bens e servicos efetuadas em Portugal por viajantes ndo residentes durante visitas inferiores a um ano, enquanto as despesas
de “Viagens e turismo”, que representam as importacdes, correspondem as despesas em bens e servicos efetuadas no exterior por residentes em Por-
tugal, durante visitas inferiores a um ano.






ANEXO

Principais indicadores do Setor do
Turismo

Sintese metodologica






%01 %8 %S %t %EL %L NS
€10¢ €00¢ €Loc €00¢C €l0c €00¢
031AJ3s ok seossad ap 0JaWNN so>08au ap awn|oA sesaidwa ap oJaWNN

owslun] op J031as 0Op 0sad

Slednlind o SeA

Opt7- 0 0 0 04G- 0, 0 - 0 0 0 0 0
%t %01 %8¢ %LE %S %L %L L %8¢ %8 %E %L8 %9 L -1e31981 S3PEPIANY
ogdeinelsal
%LC %EL %ve %E0€ %8 %8- %L %lc - %€ %69 %EL
2 oJuBWeloly
. ed135)30|
%S %Y %81 %61 %10 %L~ %91 %6¢C %1~ %¢C %86 %L
9 souodsuel |
%L~ %01 %LE %01 %¢C %L~ %€ %S¢C %81 %E %58 %Ly owslin| op Jo3es
%€ %S 1 %LE %0€ %t~ %8- %€~ %0€ %L %10 %68 %EY 4NS
OpIdU3A 01Ip3.Jd OppuA (soo3au ap solieoueq sieJaWod sonoSau (%01 dO1)
soudoud OUPR.L Lo vale3 SWwN|oA 9) [ed neoud o valle3 . g sesaidwa
1ag ap oey sesoudw o o) 1 sownsaidwg SoUpaID eJI2dURLY Sp SWN|OA sesaldwa sal sapueis Jod op
sieyded sop 0 ou sopeyuodns  -J2WO03 EPIAIP -olew sejad op
ejLIou0INY : -3ap soposau
(bL-unl) sa3uapISal soJun[ sop 0sad Jod opinbyj| -13ap sopogau P SWN[OA
~1 3p 03unf SOpRQo sownsaIdwg ojuBWRIDURUI 0JUBWIISAID IP Sexe] 0JUBWIISaID 3P Sexe] ap SWnN|oA
apepl|igipuay ojusweuUeUl4 apepInny 1013s op ogdeziiaeled)

(£102) owsiin] op 1013s op saJjopedipul siedipulld « OXANY

) 107 | 0L « owsLN| op 10135 Op 35!

euy



BANCO DE PORTUGAL -« Estudos da Central de Balancos « 17

Sintese metodologica

Autonomia financeira: Racio entre os capitais
proprios e o ativo total.

Dimensdo da empresa: As empresas foram
agrupadas em trés classes: micro, pequenas e
médias, e grandes empresas. Para esta classi-
ficagdo foram utilizados os critérios da Reco-
mendacdo da Comissdo Europeia, de 6 de
maio de 2003, relativa a definicdo de micro,
pequenas e médias empresas. Segundo esta
Recomendacdo sdao  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 microempre-
sas e caraterizam-se por apresentarem um
nUmero de pessoas ao servico menor que 250
e maior que 10 e um volume de negocios
anual entre 2 e 50 milhdes de euros ou um
balanco total anual entre 2 e 43 milhdes de
euros. S&o classificadas como grandes empre-
sas as que ndo se enquadram nas condi¢des

anteriores.

Distribui¢do por quartis: Para se calcularem
0s quartis, colocam-se por ordem crescente
os valores das empresas para o indicador em
analise. O primeiro quartil corresponde ao
valor da empresa que se situa na posi¢do cor-
respondente a 25% da amostra ordenada (i.e.,
em que 25% das empresas tém valor inferior
para aquele indicador e 75% tém valor supe-
rior). O segundo quartil (ou mediana) corres-
ponde a 50%, ou seja, o valor do indicador
para esta empresa parte a distribuicdo ao
meio, havendo entdo metade das empresas
com valor superior e também metade com
valor inferior. O terceiro quartil corresponde a
posicao dos 75% da amostra ordenada (75%
das empresas tém valor inferior para aquele
indicador e apenas 25% tém valor superior). O
intervalo interquartis (obtido pela diferenca
entre o terceiro quartil e o primeiro quartil) da
uma indicagdo da dispersdo existente na dis-

tribuicdo. Para mais detalhe relativamente ao
calculo destas medidas estatisticas, pode ser
consultada a publicagdo Estudos da Central de
Balancos | 6 - Novos Quadros da Empresa e do
Setor: Adaptacdo ao Sistema de Normalizac@Go
Contabilistica, dezembro de 2011.

EBITDA (Earnings Before Interest, Taxes, Depre-
ciation and Amortization): Resultados antes de
juros, impostos, depreciacbes e amortizagdes.
O novo normativo contabilistico (SNC) elimi-
nou o conceito de custos e proveitos extraor-
dindrios, assim como deixou de permitir a
identificacdo inequivoca das componentes
financeiras. Como tal, optou-se por adotar o
conceito de EBITDA definido pelo SNC, ajus-
tando, tanto quanto possivel, os dados repor-
tados de acordo com o anterior normativo
contabilistico (POC), referentes ao perfodo
2006-2009.

Rendibilidade dos capitais proprios: Réacio
entre o resultado liquido do exercicio e os
capitais proprios. Visto que ambas as rubricas
(numerador e denominador) podem assumir
valores positivos ou negativos, o indicador
apenas é calculado, ao nivel individual, nas
situagdes em que 0Os capitais proprios sdo
pOsitivos.

Setor de atividade econdémica: Foram exclui-
das da presente andlise, no que ao conjunto
das SNF diz respeito, as empresas classifica-
das nas Secc¢bes K - Atividades Financeiras e de
Seguros, O - AdministracGo Publica e Defesa,
Seguranca Social Obrigatoria, T - Atividades das
familias empregadoras de pessoal doméstico e
atividades de producdo das familias para uso
proprio e U - Atividades dos organismos inter-
nacionais e outras instituicoes extra-territoriais
da CAE-Rev.3, por ndo se incluirem no setor
institucional das SNF.

Setor do Turismo: O Quadro A1 apresenta
detalhe adicional ao nivel das subclasses que
constituem o setor do Turismo considerado no
ambito do presente Estudo.
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Quadro A1 * Composicdo do setor do Turismo

Segmento de

atividade CAE (Rev.3) Designagdo
econémica
49320 Transporte ocasional de passageiros em veiculos ligeiros
49392 Outros transportes terrestres de passageiros, n.e.
50101 Transportes maritimos ndo costeiros de passageiros
50102 Transportes costeiros e locais de passageiros
50300 Transportes de passageiros por vias navegaveis interiores
Transportes e 51100 Transportes aéreos de passageiros
logl'stica 52213 Outras atividades auxiliares dos transportes terrestres

52220 Atividades auxiliares dos transportes por dgua
52230 Atividades auxiliares dos transportes aéreos
77110 Aluguer de veiculos automéveis ligeiros
77340 Aluguer de meios de transporte maritimo e fluvial

77350 Aluguer de meios de transporte aéreo
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Quadro A1« Composi¢do do setor do Turismo (continuagao)

Segmento de

atividade CAE (Rev.3) Designagdo
econémica

55111 Hotéis com restaurante
55112 Pensdes com restaurante
55113 Estalagens com restaurante
55114 Pousadas com restaurante
55115 Motéis com restaurante
55116 Hotéis-apartamentos com restaurante
55117 Aldeamentos turfsticos com restaurante
55118 Apartamentos turfsticos com restaurante
55119 Outros estabelecimentos hoteleiros com restaurante
55121 Hotéis sem restaurante
55122 Pensdes sem restaurante
55123 Apartamentos turisticos sem restaurante
55124 Outros estabelecimentos hoteleiros sem restaurante
55201 Alojamento mobilado para turistas
55202 Turismo no espago rural

Alojamento e 55203 Coldnias e campos de férias

restauragdo 55204 Outros locais de alojamento de curta duragdo

55300 Parques de campismo e de caravanismo
55900 Outros locais de alojamento
56101 Restaurantes (inclui atividades de restauragdo em meios méveis)
56102 Restaurantes com lugar ao balcdo
56103 Restaurantes sem servico de mesa
56104 Restaurantes tipicos
56105 Restaurantes com espaco de danca
56106 Confecdo de refeicBes prontas a levar para casa
56107 Restaurantes, n.e.
56210 Fornecimento de refei¢des para eventos
56301 Cafés
56302 Bares
56303 Pastelarias e casas de cha
56304 Outros estabelecimentos de bebidas sem espetaculo
56305 Estabelecimentos de bebidas com espago de danca




Analise do Setor do Turismo * 10 | 2014 Q

Quadro A1 * Composi¢do do setor do Turismo (continuagao)

Segmento de

atividade CAE (Rev.3) Designagdo
econdmica
79110 Atividades das agéncias de viagem
79120 Atividades dos operadores turisticos
79900 Outros servicos de reservas e atividades relacionadas

86905 Atividades termais

90010 Atividades das artes do espetaculo

90020 Atividades de apoio as artes do espetaculo
90040 Exploragdo de salas de espetaculos e atividades conexas
Atividades 91020 Atividades dos museus
recreativas e 91030 Atividades dos sitios e monumentos histéricos
culturais 91041 Atividades dos jardins zoolégicos, botanicos e aquérios
91042 Atividades dos parques e reservas naturais
93110 Gestdo de instalagdes desportivas
93210 Atividades dos parques de diversdo e teméticos
93292 Atividades dos portos de recreio (marinas)
93293 Organizagdo de atividades de animagdo turistica
93294 Outras atividades de diversdo e recreativa, n.e.

96040 Atividades de bem-estar fisico
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Siglas e acronimos

CAE
CMVMC

CRC
EBITDA

EEC
ENI
FSE

IES

INE

p.p.

PIB

PME

RLE

SEC 2010
SNC

SNF

Classificagdo Portuguesa das Atividades Econdmicas
Custo das Mercadorias Vendidas e das Matérias Consumidas

Central de Responsabilidades de Crédito

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

Empresas de Elevado Crescimento

Empresarios em Nome Individual

Fornecimentos e Servigos Externos

Instituicdes de Crédito Residentes

Informagdo Empresarial Simplificada

Instituto Nacional de Estatistica

Pontos Percentuais

Produto Interno Bruto

Pequenas e Médias Empresas (exclui as microempresas)
Resultado Liquido do Exercicio

Sistema Europeu de Contas Nacionais e Regionais de 2010
Sistema de Normalizagdo Contabilistica

Sociedades Ndo Financeiras
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