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Nota prévia

No inicio de outubro de 2014, o Banco de
Portugal passou a disponibilizar estatisticas
que incorporam as altera¢des introduzidas
pelas revisbes dos manuais metodoldgicos
internacionais, designadamente, do Sistema
Europeu de Contas Nacionais e Regionais na
Unido Europeia (SEC 2010). A principal altera-
¢do no setor das sociedades ndo financeiras
(SNF) respeita a delimitagdo do respetivo uni-
verso, dada a reclassificacao de algumas enti-
dades que pertenciam ao setor das SNF nos
setores das sociedades financeiras e das
administra¢8es publicas.

A presente andlise baseia-se nos dados reco-
lhidos através da Informacdo Empresarial
Simplificada (IES) e tratados pela Central de
Balancos 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 econdmico, o que corresponde, para
a maioria das empresas residentes em Portugal, ao
dia 15 de julho do ano seguinte ao de refe-
réncia dos dados. Para esta analise utilizaram-
se os dados da IES de 2013, os mais recentes
a data desta publicagdo.

A informac¢do 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 informacdo contabilistica no
exercicio econdémico, assim como a consistén-
cia temporal dos principais agregados.

Para além da informag¢do obtida através da
IES, esta publicacdo incorpora informagdo
complementar relativa ao financiamento das
empresas em Portugal, disponivel a partir de
outras bases de dados geridas pelo Departa-
mento de Estatistica do Banco de Portugal,
nomeadamente da Central de Responsabili-
dades de Crédito (CRQ). Esta informagdo per-
mite caracterizar uma parte significativa dos
passivos das empresas portuguesas, sobretu-
do no que respeita aos empréstimos concedi-
dos pelo setor financeiro.






Sumario

Neste estudo é efetuada uma andlise do setor
exportador das sociedades ndo financeiras (SNF)
residentes em Portugal tendo por base, essen-
cialmente, dados da Central de Balancos do Ban-
co de Portugal, para o periodo 2007-2013.

No setor exportador sdo consideradas as
empresas para as quais o mercado externo tem
maior relevancia. Para o efeito, pertencem a este
setor empresas em que, em cada ano, pelo
menos 50% do seu volume de negdcios provém
de exportacBes de bens e servicos ou em que
pelo menos 10% do seu volume de negdcios
provém de exportacBes de bens e servicos

quando estas sdo superiores a 150 mil euros.

Foram identificadas, em média, 19 mil empresas
exportadoras por ano. Verificou-se uma relativa
concentragdo das exporta¢es num subconjunto
de empresas comuns a todo o periodo em anali-
se. Em 2013, esse subconjunto era constituido
por 5 mil empresas (22% das empresas exporta-
doras) agregando 66% do volume total de expor-
tacBes. As 100 maiores exportadoras (0,5% do
total) concentravam 45% das exportacdes.

No periodo em andlise, uma parcela relevante
das empresas em atividade redirecionou a sua
oferta para o mercado externo correspondendo
em 2013, a 26% das exportadoras (15% das
exportacdes). Ja as novas empresas, as que des-
de a sua constituicdo se orientaram para o mer-
cado externo, tinham um menor peso. Represen-
tavam, em 2013, 12% do total de exportadoras e
4% do volume de exportagoes.

Em 2013, o setor exportador compreendia 5% do
nimero de empresas, 23% do nUmero de pes-
S0as ao servico e 35% do volume de negdcios das
SNF em Portugal. Face a 2007 registou-se um
acréscimo da sua representatividade em 1 p.p. no
ndmero de empresas, 3 p.p. no nUmero de pes-
S0as ao servico e 8 p.p. no volume de negdcios.

O setor exportador é particularmente relevante
nas Industrias transformadoras, Inddstrias extrati-
vas e Transportes e armazenagem, sendo respon-
savel por mais de metade do volume de negdcios
dessas atividades.

O grau de abertura ao exterior aumenta com a
dimensdo das empresas. Em 2013, apenas 4%
das microempresas eram exportadoras, parcela
que ascendia a 21% nas pequenas e médias
empresas e 41% nas grandes empresas.

As empresas exportadoras tém evidenciado
maior dinamismo do que as restantes empresas
em Portugal, com uma evolu¢do do volume de
negdcios mais positiva na generalidade do perfo-
do analisado. As margens (EBITDA e liquida) das
empresas exportadoras apresentam uma situa-
¢do mais favordvel que as das ndo exportadoras,
com particular destaque para a margem liquida
(resultado liquido do perfodo (RLP)/Rendimentos).
Ao nivel da rendibilidade, o setor exportador
apresenta uma menor parcela de empresas com
valores negativos de EBITDA e RLP, face ao setor
nao exportador.

Em 2013, a situagdo financeira do setor exporta-
dor compara favoravelmente com a das restan-
tes empresas: maior autonomia financeira (36%
vs. 28%), menor parcela de empresas com capi-
tais proprios negativos (13% vs. 30%) e menor
pressdo financeira (20% vs. 36%).

A divida remunerada representa a parcela mais
significativa do financiamento alheio das empre-
sas, quer das exportadoras, quer das ndo expor-
tadoras. A emissdo de titulos de divida é mais
relevante nas empresas exportadoras (17% vs.
4%), ainda que, em 2013, 21% do passivo do
setor exportador dissesse respeito a divida
comercial (14% nas restantes empresas).

A informacdo disponivel para 2014, compilada
pela Central de Responsabilidades de Crédito do
Banco de Portugal, revela que o crédito concedi-
do ao setor exportador pelo setor financeiro
residente aumentou 0.9% face a 2013, compa-
rando favoravelmente com o observado no total
das SNF (quebra de 4.9%). O racio de crédito
vencido no setor exportador apresentou valores
inferiores a média das SNF em todo o periodo
analisado. Em 2014, o réacio de crédito vencido
foi de 3.3% no setor exportador e de 15% no
total das SNF.






indice

1. Introducdo | 11
2. Estrutura e dinamica | 12
2.1. Representatividade | 12
2.2 Estrutura | 14
2.3. Dinamica e concentracdo | 17
3. Andlise econdmica e financeira | 19
3.1. Enquadramento | 19

3.2. Atividade e rendibilidade | 20

3.2.1. Volume de negdcios | 20
3.2.2. Gastos da atividade operacional | 20

3.2.3. Rendibilidade | 21
3.3. Situacdo financeira | 23

3.3.1. Estrutura financeira | 23
Caixa 1 | Empréstimos bancarios | 25
3.3.2. Gastos de financiamento e solvabilidade | 27

3.3.3. Financiamentos por divida comercial | 29
ANEXO | 33
Sintese metodoldgica | 35
Siglas e acrénimos | 37

Referéncias | 38

Fstudos da Central de Balangos | 39






ANALISE DAS EMPRESAS
DO SETOR EXPORTADOR
EM PORTUGAL

1.Introducdo
2. Estrutura e dindmica
3.Andlise econdmica e financeira

Caixa 1 | Empréstimos bancarios






Andlise das empresas do setor exportador em Portugal « Junho | 2015

1. Introducao

As exporta¢Bes portuguesas apresentaram
um acentuado crescimento nos Ultimos anas,
com 0 seu peso no PIB a passar de 31% em
2007, para cerca de 40% em 2014.

A evolugdo da capacidade exportadora é cru-
cial para o sucesso do processo de ajusta-
mento da economia portuguesa. Para este
fim, é crucial possuir informag¢do detalhada
sobre o setor exportador portugués.

Neste estudo analisa-se o conjunto das
empresas’ exportadoras em Portugal, no
periodo 2007-2013, a partir da informacdo
compilada pela Central de Balancos?, sendo o
ano de 2014 analisado sempre que exista
informacdao que permita providenciar detalhe
adicional, nomeadamente no que diz respeito
ao financiamento por empréstimos bancarios.

No setor exportador sdo consideradas as
empresas para as quais o mercado externo
tem maior relevancia. Para o efeito, perten-
cem a este setor as empresas em que, para
cada ano:

e Pelo menos 50% do seu volume de
negdcios provém de exportacbes de
bens e servicos; ou,

e Pelo menos 10% do seu volume de
negodcios provém de exportacbes de
bens e servicos quando estas sdo supe-
riores a 150 mil euros.

Os resultados apresentados neste estudo
referem-se as empresas exportadoras identifi-
cadas a partir destes critérios para cada ano
do perfodo 2007-2013. Este conjunto de
empresas corresponde a 95% do total de
representando  todavia, em
média, 40% do universo das empresas com

exportacdes,

exportacdes no horizonte temporal conside-
rado.

A caracterizagdo deste conjunto de empresas,
por contraponto com as restantes empresas a
operar em Portugal, mais vocacionadas para o
mercado interno (identificadas neste estudo
COMO @mpresas ndo exportadoras), contribui
para identificar os fatores distintivos de uma
atividade maioritariamente  associada  as
exportacdes. De referir que este conjunto
abarca uma diversidade de situa¢@es. Inclui as
empresas que ndo exportam dada a natureza
da sua atividade, as que poderiam exportar
mas ndo o fazem, bem como as empresas que
exportam abaixo dos limiares definidos para

efeitos deste estudo.

A analise inicia-se com a caracteriza¢gdo da
estrutura e dinamica das empresas exporta-
doras, designadamente, por

dimenséo3,

classes de
setor de atividade econdmica,
localizacdo geogréfica® e maturidade®. De
seguida analisa-se um conjunto de indicado-
res econdmico-financeiros relativos a estas
empresas, procedendo-se a comparagdes
com o agregado das empresas ndo exporta-
doras em Portugal. Por fim, avalia-se o crédito
concedido por instituicBes de crédito residen-

tes as empresas exportadoras.

Em Anexo apresenta-se uma sintese metodo-
|6gica com a definicdo dos principais conceitos
utilizados ao longo do estudo. No sitio do
Banco de Portugal na internet encontram-se
igualmente disponiveis, em ficheiro Excel, as
séries estatisticas analisadas.
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2. Estrutura e dinamica

2.1. Representatividade

A presente sec¢do inicia-se com uma analise
do peso do setor exportador no conjunto das
sociedades ndo financeiras (SNF), seja no total
das empresas, seja atendendo a sua decom-
posicdo por setor de atividade, por classe de
dimensdo e por localizagdo geografica das
respetivas sedes.

No periodo em estudo foram identificadas, em
média, 19 mil empresas exportadoras por
ano, num total de 46 mil empresas distintas
ao longo de todo o periodo em andlise. Em
2013, foram identificadas cerca de 21 mil
empresas exportadoras, um numero gque cor-
responde a um aumento de 27% face ao
registado em 2007.

Em 2013, o setor exportador compreendia 5%
do nUmero de empresas, 23% do numero de
pessoas ao servico e 35% do volume de nego-
cios das SNF em Portugal. Face a 2007 regis-
tou-se um acréscimo da sua representativida-
de em 1 p.p. no numero de empresas, 3 p.p.
no ndmero de pessoas ao servico e 8 p.p. no
volume de negdcios (Grafico 1).

O setor exportador é particularmente relevan-
te nas Industrias transformadoras, Inddstrias
extrativas e Transportes e armazenagem, repre-
sentando mais de metade do volume de
negécios dessas atividades em 2013. Na
situagdo oposta encontram-se o Comércio, a
Eletricidade e dgua e os Outros servicos, setores
onde 0 segmento exportador representava
menos de 18% do volume de negdcios (Grafi-
Co 2).

Grafico 1 ¢ Peso do setor exportador no total das SNF (2007 e 2013)

2007

MINGmero de empresas

Volume de negédos

2013

MNGmero de pessoas ao servigo

Grafico 2 « Peso do setor exportador | Por setores de atividade econémica e ordem decres-
cente do peso avaliado com base no volume de negécios (2013)

73%
68%

I Ndmero de empresas

I Volume de negédios

MN(mero de pessoas ao servigo
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O grau de abertura ao exterior aumenta com
a dimensdo das empresas. Em 2013, apenas
4% das microempresas eram exportadoras,
parcela que ascendia a 21% nas pequenas e
médias empresas (PME) e 41% nas grandes
empresas (Grafico 3). A mesma relagdo de
proporcionalidade era visivel ao nivel do
numero de pessoas ao servico e do volume de
negocios.

Quanto a localizagdo geografica da sede das
empresas, Aveiro, Viana do Castelo, Braga,
Porto e Leiria destacam-se, com 0 peso do
setor exportador nestes distritos a superar a
média nacional, independentemente da varia-
vel considerada. Aveiro foi, em 2013, o distrito
onde o setor exportador assumiu maior rele-
vancia, tendo o peso das empresas exporta-
doras naquele distrito superado a média

nacional em 2 p.p. no nimero de empresas,
16 p.p. no volume de negdcios e 18 p.p. No
numero de pessoas ao servico (Grafico 4).

Relativamente aos distritos de Setubal, Fun-
chal e Beja, a média nacional apenas foi supe-
rada ao nivel do volume de negdcios das
empresas exportadoras, 0 que aponta para
uma maior dimensdo das empresas ali sedea-
das. Destaque ainda para o distrito de Lisboa,
onde o nUmero de empresas e o volume de
negocios das empresas exportadoras teve
uma relevancia inferior, em menos de 1 p.p. e
em 3p.p., respetivamente, face a média
nacional e em 6 p.p.,, no caso do numero de

pessoas ao servigo.

Grafico 3 * Peso do setor exportador | Por classes de dimensao das empresas (2013)

Microempresas

I N(mero de empresas

Pequenas e médias empresas

MVolume de negddios

Grandes empresas

M N(mero de pessoas ao servi(o

Grafico 4 « Peso do setor exportador | Por localizagdo geografica da sede e ordem decrescen-
te do peso avaliado com base no volume de negécios (2013)

I N(mero de empresas

MVolume de negddios

o} -2 Q@ & <
& N O < o
<© & NI 0 &

M N(mero de pessoas ao servi(o

Nota: No grafico, para além do agregado das SNF, sdo apresentados os dez distritos onde o setor exportador tem maior peso no volume de

negécios total
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2.2. Estrutura

Na seccdo anterior foi analisado o peso relati-
vo das empresas exportadoras no total das
SNF. Nesta seccdo, o enfoque é diferente, o
objetivo é analisar a forma como as empresas
exportadoras se repartem por setor de ativi-
dade, por classe de dimensdo, por localizagdo
geografica das sedes e por classes de maturi-
dade. Compara-se ainda a distribui¢do do con-
junto das empresas exportadoras com a das
empresas ndo exportadoras.

A reparticdo das empresas exportadoras por
setores de atividade econdmica diverge subs-
tancialmente da exibida pelas empresas ndo
exportadoras, principalmente devido a rele-
vancia das Inddstrias transformadoras. Em
2013, as Industrias transformadoras represen-
tavam 57%, 53% e 28%, respetivamente, do
nimero de pessoas ao servico, volume de

negdcios e nimero de empresas do setor
exportador, que compara com 14%, 11% e
10% nas empresas ndo exportadoras, respeti-
vamente (Gréfico 5).

Nas Industrias transformadoras, o volume de
negdcios das empresas exportadoras encon-
tra-se relativamente disperso pelas diferentes
atividades destacando-se, em 2013, a CAE 19
- Fabricagdo de produtos petroliferos em que
17% do volume de negdcios é gerado por
empresas exportadoras.

O setor dos Transportes e armazenagem tam-
bém assume maior relevancia no conjunto das
empresas exportadoras (cerca de 9% para
qualquer das varidveis consideradas), por
comparagdo com as empresas Ndo exporta-
doras (aproximadamente 5%).

Grafico 5 « Composi¢cdo das empresas do setor exportador e ndo exportador| Por setores de

atividade econémica (2013)

Numero de empresas

/
27% /

/ 1%

NUmero de pessoas ao servigo

Ndo exportadoras

Volume de negécios

Néo exportadoras

m Agricultura e pesca
m Indlstrias extrativas
M Industriastransformadoras
M Eletricidade e dgua
m Construgdo
W Comércio
Transportes e armazenagem
m Atividadestécnicas e dentificas

m Outrosservigos
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Pelo contrario, os setores dos Outros servicos e
do Comércio ttm um menor peso no setor
exportador, sobretudo ao nivel do volume de
negdcios e do nUmero de pessoas ao servigo.
No Comércio a diferenca entre as empresas
exportadoras e as empresas ndo exportado-
ras corresponde a 30 p.p. e 17 p.p., ao nivel
do volume de negdcios e do nimero de pes-
soas ao servico, respetivamente (12 p.p. e
27 p.p. nos Outros servicos).

No setor exportador hd uma menor relevancia
das microempresas, representando, em 2013,
59% do numero de empresas, 6% do ndmero
de pessoas ao servico e 5% do volume de
negocios (91%, 35% e 21%, respetivamente,
nas empresas ndo exportadoras). Em contra-
partida, as grandes empresas representam
2% do total das empresas exportadoras agre-
gando 56% do seu volume de negdécios e 36%
do seu numero de pessoas ao servico (0.2%,
36% e 24%, respetivamente, no setor ndo
exportador) (Grafico 6).

As empresas exportadoras localizam-se, pre-
dominantemente nos distritos de Lisboa e
Porto, reunindo, respetivamente, 25% e 21%
do numero de empresas, 26% e 22% do
nuimero de pessoas ao servico e 41% e 17%
do volume de negdcios.

A comparagdo com 0 segmento ndo exporta-
dor leva a que se retirem diferentes conclu-
sBes quanto a localizagdo geografica. Essas
diferencas encontram-se ilustradas no Grafi-
co 7, que apresenta o diferencial entre o peso
de cada distrito nos dois conjuntos de empre-
sas, em 2013, atendendo a duas das variaveis,
0 nUmero de empresas e o0 volume de nego-
cios.

Neste contexto, os distritos de Aveiro, Braga e
Porto apresentam maior relevancia no setor
exportador do que no conjunto das empresas
ndo exportadoras (1° Quadrante do Grafico 7).
Para estes distritos, os diferenciais entre as
estruturas do setor exportador e ndo expor-
tador correspondem, no caso do ndmero de
empresas, a 3p.p., 5p.p. € 3 p.p., respetiva-
mente (4 p.p., 2 p.p. e 1 p.p. para o volume de
negdcios). O distrito de Viana do Castelo
encontra-se na mesma situagdo, embora
apresente diferenciais menos expressivos.

No caso de Leiria, por seu turno, 0 maior peso
relativo em nUmero de empresas ndo tem
reflexo num maior peso relativo no volume de
negdcios, o que indica que as empresas
exportadoras deste distrito serdo de menor
dimensdo.

Grafico 6 « Composi¢do do setor exportador e ndo exportador | Por classes de dimensao das

empresas (2013)

Empresas
exportadoras

Empresas ndo
exportadoras

Empresas
exportadoras

Numero de empresas

M Microempresas

Volume de negécios

MPequenas e médias empresas

Empresas ndo
exportadoras

Empresas
exportadoras

Empresas nao
exportadoras

Numero de pessoas aoservico

M Grandes empresas
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O distrito de Setubal, por outro lado, eviden-
cia-se por apresentar no setor exportador
maior peso relativo em termos do volume de
negdcios (7%, que compara com 5% no con-
junto das empresas ndo exportadoras), embo-
ra apresente um menor peso relativo em
nuimero de empresas (4%, face a 6% nas
empresas ndo exportadoras), refletindo assim
a existéncia de empresas exportadoras de
maior dimensdo. Viseu e Funchal apresentam
uma situacdo similar, ainda que em menor
escala (2° Quadrante do Gréfico 7).

Estas diferengas sdo compensadas de forma
dispersa pelos restantes distritos, com desta-
gue para Lisboa e Faro, que perdem peso no
setor exportador em volume de negdécios

(5 p.p. e 2 p.p., respetivamente) e em ndmero
de empresas (4 p.p. e 3 p.p., respetivamente),
em relagdo ao que exibem no setor ndo
exportador (3° Quadrante do Grafico 7).

No que concerne a maturidade, o setor expor-
tador é claramente dominado por empresas
com maior antiguidade: em 2013, as empre-
sas com mais de 20 anos foram responsaveis
por 63% do volume de negdcios das empre-
sas exportadoras. No caso das empresas ndo
exportadoras, as empresas com mais de
20 anos contribuem menos em termos de
volume de negdcios (47%) (Grafico 8).

Grafico 7 ¢ Diferencial entre as estruturas do setor exportador e ndo exportador| Por locali-

zacdo geografica da sede, com base no
(2013)

2° Quadrante

numero de empresas e no volume de negocios

1° Quadrante

g 4% b & Aveiro
3
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8 2% * E
i
£
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-6% 3° Quadrante 4 4° Quadrante
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Diferencial com base no nimero de empresas

Grafico 8 » Composi¢do do setor exportador e ndo exportador | Por classes de maturidade
das empresas, com base no volume de negécios (2013)
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2.3. Dinamica e concentragao

O setor exportador engloba cerca de 46 mil
empresas no periodo 2007-2013; contudo, o
nuimero de exportadoras identificadas em
cada ano é mais reduzido (em média, 19 mil
empresas por ano) e incorpora ndo s6 um
conjunto de empresas fixas, como também o
resultado do fluxo de entradas e saidas verifi-
cadas em cada ano.

Assim, no ambito das 46 mil empresas expor-
tadoras identificadas, inclui-se um subgrupo
de aproximadamente 5 mil empresas comuns
a todos os anos. Em 2013, esse subgrupo
representava apenas 22%
exportadoras desse ano mas agregava 66%
do volume total de exportagbes (Grafico 9).
Este conjunto de empresas foi também res-

das empresas

ponsavel por mais de 70% do crescimento
verificado nas exporta¢des das SNF em Portu-
gal, entre 2007 e 2013. Conclui-se assim que
uma parte muito significativa das exportagdes
nacionais esta associada a um conjunto redu-
zido e estavel de empresas que passaremos a
designar por comuns, e que pela sua relevan-
Cia serad objeto de uma analise detalhada nes-
te estudo.

Outra componente importante do universo de
exportadoras em cada ano é a que decorre do

fluxo de entrada de empresas. Este fluxo pode
ser decomposto em:

e Empresas que sdo criadas neste perfo-
do e desde o inicio da sua atividade se
vocacionam para o mercado externo
(novas); e

e Empresas que, ja estando em atividade,
se redirecionam para 0 mercado exter-
no (reconvertidas).

No perfodo em andlise a parcela de empresas
criadas com enfoque imediato no mercado
externo foi inferior a de empresas a redirecio-
nar a sua atividade para o exterior. Em 2013,
as novas exportadoras representavam 12% do
nimero total de exportadoras, enquanto as
reconvertidas representavam 26%. Esta situa-
¢do encontra-se igualmente refletida no total
de exportacBes, com as primeiras a agrega-
rem apenas 4% das exportacBes totais,

enquanto as segundas representavam 15%.

Estes dados mostram que uma parcela rele-
vante de empresas redirecionou a sua oferta
para o mercado externo. Ainda assim, o cres-
cimento das exportaces em Portugal no
perfodo analisado deveu-se essencialmente as
empresas ja instaladas no mercado externo
(comuns).

Grafico 9 » Dindmica do conjunto de empresas exportadoras | Por nimero de empresas e

volume de exportagdes (2013)

N.° de empresas

Volume de exportagdes

i Comuns

WNovas

WReconvertidas

MEsporédicas

Nota: Comuns - empresas exerceram atividade como exportadoras em todo o periodo 2006-2013; Novas - empresas constituidas apés 2006 e
até 2012 (inclusive), e que sdo exportadoras desde a sua criagdo; Reconvertidas - empresas que sdo exportadoras num periodo posterior ao da
sua constituigdo e af permanecem em todos os periodos subsequentes; Esporadicas - empresas que ndo cumprem os requisitos de exportado-
ras de forma sistematica, sendo que neste grupo foram também incluidas as empresas criadas no ultimo ano analisado, 2013, bem como as
empresas que comegaram a exportar nesse mesmo ano, por ndo se poder avaliar a sua manutengéo na lista de exportadoras em mais do que
um perfodo.
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Adicionalmente, existe um vasto nUimero de
empresas com presenca esporadica no mer-
cado externo. No entanto, proporcionalmente,
0 seu contributo para o total das exportacbes
é menos representativo. Em 2013, essas
empresas representavam 40% das empresas
exportadoras mas apenas 14% das exporta-
¢Bes, indicando que a esmagadora maioria
das exportacbes (86%) estava associada a
empresas com rela¢es estaveis com o exte-
rior.

Em termos setoriais, no conjunto das empre-
sas comuns destacam-se as Industrias trans-
formadoras, enquanto nas novas empresas
exportadoras o Comércio assume maior pre-
ponderancia, em parte, devido a estratégia de
concentracdo em entidades especializadas em
operacBes com o exterior, seguida por alguns
grupos econémicos (Grafico 10).

Nas empresas reconvertidas destacam-se 0s
mesmos setores de atividade, com o Comércio
e as Industrias transformadoras a ocuparem o
primeiro e segundo lugar, respetivamente, na
reparticdo do volume de exporta¢des deste
conjunto de empresas.

Por ultimo, a andlise apresentada no Grafi-
co 11 permite confirmar a elevada concentra-
¢do das exportacBes num numero reduzido
de empresas, situacdo que tem vindo a acen-
tuar-se ao longo do tempo. Em 2013, as 10
maiores empresas exportadoras (0.05% do
total) representavam 23% das exportacées.
Considerando as 100 (0.5% do total) ou as
1000 (5% do total) maiores exportadoras, este
peso sobe para perto de 45% e 75%, respeti-
vamente.

Grafico 10 « Composicdo do setor exportador | Por setores de atividade econémica, empre-
sas exportadoras comuns, novas exportadoras e empresas reconvertidas, com base no

volume de exportag¢des (2013)
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Grafico 11 « Concentracao das exporta¢8es no conjunto das empresas exportadoras (2007 e

2013)
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3. Andlise econdmica e financeira

3.1. Enquadramento

Em 2013, o PIB portugués registou uma redu-
¢do de 1.6% em termos reais, depois de uma
queda de 4% em 2012. Com excecdo das
exportacdes (crescimento de 6.4%), todas as
restantes componentes deram um contributo
negativo para a evolugdo do PIB (Quadro 1).

O consumo privado registou uma contragdo
de 1.5% (depois de uma queda de 5.5% em
2012), num contexto de ajustamento adicional
dos niveis de despesa e endividamento das
familias. O consumo publico diminuiu 2.4%
(queda de 3.3% em 2012), refletindo essen-
cialmente a redu¢do das despesas com pes-
soal. A formacdo bruta de capital fixo recuou
6.7% (queda de 16.6% em 2012), situagdo
generalizada a todos os setores institucionais.

As importacBes inverteram a tendéncia dos
dois anos anteriores (-5.8% em 2011 e -6.3%
em 2012), tendo crescido 3.9% em 2013.

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

Em relagcdo ao ano de 2014, os dados prelimi-
nares do INE apontam para um ligeiro cresci-
mento do PIB (0.9%). E de destacar que, com
exce¢do das exporta¢Bes, as principais com-
ponentes do PIB tiveram uma taxa de cresci-
mento superior 3 do perfodo homélogo®.

Quadro 1 ¢ PIB e principais componentes da despesa | Taxa de variacdo homéloga real

2009 2010 2011 2012 2013 2014 (p)
PIB -3.0% 1.9% -1.8% -4.0% -1.6% 0.9%
Consumo privado -2.3% 2.4% -3.6% -5.5% -1.5% 2.1%
Consumo publico 2.6% -1.3% -3.8% -3.3% -2.4% -0.3%
Formacdo bruta de capital fixo -7.6% -0.9% -12.5% -16.6% -6.7% 2.5%
Exportagdes -10.2% 9.5% 7.0% 3.4% 6.4% 3.4%
Importacdes -9.9% 7.8% -5.8% -6.3% 3.9% 6.4%

Fonte: INE e Banco de Portugal.

Nota: (p) — dados preliminares
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3.2. Atividade e rendibilidade
3.2.1. Volume de negécios

De acordo com os dados anuais da Central de
Balancos para o periodo 2007-2013, as
empresas exportadoras tém evidenciado
maior dinamismo do que as restantes empre-

sas em Portugal.

A analise da distribuicdo das taxas de cresci-
mento do volume de negdcios permite verifi-
car que a maioria das empresas do segmento
exportador tem registado melhores desem-
penhos do que as empresas ndo exportado-
ras. A Unica exce¢do foi o ano de 2009, mar-
cado por uma forte contragdo do comércio
internacional (Grafico 12).

Em 2013, metade das empresas exportadoras
registaram uma taxa de crescimento do volu-
me de negdcios superior a 5% (valor corres-
pondente a mediana).

Em contraste, no conjunto das empresas nao
exportadoras o valor da mediana é de -3%.
Em ambos os conjuntos de empresas é possi-
vel verificar uma recuperacdo deste indicador
em 2013, apds dois anos de quebra.

3.2.2. Gastos da atividade
operacional’

Os gastos da atividade operacional apresen-
tam uma tendéncia irregular, muito associada
a evolugdo do volume de negécios.

Em 2013, os gastos associados a atividade
operacional no segmento exportador diminui-
ram cerca de 1%, com todas as rubricas a
registarem decréscimos. No segmento ndo
exportador estes gastos estagnaram, com as
quebras dos fornecimentos e servicos exter-
nos (FSE) e dos gastos com o pessoal a serem
compensadas com o aumento do custo das
mercadorias vendidas e matérias consumidas
(CMVMC) (Quadro 2).

A estrutura de gastos da atividade operacional
dos dois conjuntos de empresas foi, apesar de
tudo, muito semelhante no perfodo com-
preendido entre 2007 e 2013. Em 2013, o
CMVMC representava perto de 60% dos gas-
tos da atividade operacional, quer nas empre-
sas exportadoras, quer nas empresas ndo
exportadoras, seguindo-se os FSE para ambos
0s conjuntos de empresas (Grafico 13).

Quadro 2 « Gastos da atividade operacional | Taxa de crescimento anual (2012 e 2013)

Empresas exportadoras Empresas ndo Empresas exportadoras
exportadoras comuns
2012 2013 2012 2013 2012 2013
CMVMC 1.3% -1.0% -8.4% 1.6% 0.2% -0.2%
FSE 3.8% -1.3% -15.7% -3.6% -0.5% 1.3%
Gastos com o pessoal 3.7% -2.5% -10.5% -1.0% -0.3% 0.8%
Gastos da ativ. operacional 2.4% -1.3% -10.7% -0.1% -0.1% 0.3%

Grafico 12 « Volume de negécios | Distribuicdo por quartis da taxa de crescimento (2007 a

2013)
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3.2.3. Rendibilidade

De um modo geral, os indicadores de rendibi-
lidade do setor exportador comparam favora-
velmente com os do setor ndo exportador.

No periodo de 2007 a 2013, com excec¢do de
2009, ano marcado por uma forte contragdo
do comércio mundial, a propor¢do de empre-
sas com crescimento do EBITDA® foi superior
no setor exportador, por comparagdo ao veri-
ficado no setor ndo exportador (Grafico 14).
Em 2013, o diferencial foi de 4 p.p., com 57%
das exportadoras a registarem crescimento
do EBITDA, face a 53% das ndo exportadoras.

Uma andlise mais detalhada da rendibilidade
dos dois segmentos, em 2007 e 2013, permite
constatar que o setor exportador apresenta
menor parcela de empresas com EBITDA nega-
tivo e resultado liquido do perfodo (RLP) nega-
tivo, face ao setor ndo exportador (Grafico 15).

Adicionalmente, constata-se uma degradacao
mais acentuada de ambos os indicadores no
conjunto das empresas ndo exportadoras em
2007 e 2013. Neste segmento, a parcela de
empresas com EBITDA negativo aumentou
7 p.p. e a propor¢do de empresas com RLP
negativo aumentou 4 p.p., enquanto no seg-
mento exportador a variagdo foi de +2p.p.
-1 p.p., respetivamente.

Da analise do peso dos resultados nos rendi-
mentos resulta que as empresas exportado-

ras apresentam uma situagdo mais positiva
que as ndo exportadoras, com particular
destaque liquida
(RLP/Rendimentosg), onde o diferencial, em
2013, atingiu 3 p.p. (Grafico 16). Ao nivel da
margem EBITDA, a diferenca reduziu-se para

para a  margem

menos de 1 p.p..

Comparando esta situagdo com a verificada
em 2007, é visivel uma aproximacgdo das mar-
gens de ambos os setores. Embora as mar-
gens tenham diminuido nos dois segmentos, a
quebra foi mais significativa nas empresas
exportadoras, com as margens EBITDA e liqui-
da a calrem 7 p.p. e 6p.p., respetivamente.
Esta evolu¢cdo negativa das margens podera
estar associada ao esforco efetuado visando o
aumento de quota de mercado no exterior.
No segmento ndo exportador, ambas as mar-
gens diminufram 2 p.p..

As empresas exportadoras comuns apresen-
taram, em 2013, uma menor propor¢do de
empresas com crescimento do EBITDA (face
as empresas exportadoras) registando mar-
gens liquidas e operacionais mais reduzidas,
tanto em 2013, como em 2007. No entanto,
registaram uma menor proporg¢ao de empre-
sas com EBITDA e RLP negativo.

Grafico 13 « Gastos da atividade operacional | Estrutura (2013)
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Grafico 14 « EBITDA | Proporcao das empresas com taxa de crescimento anual positiva (2007
a2013)
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Grafico 15 « Empresas com resultados negativos | Peso nos respetivos totais (2007 e 2013)
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Grafico 16  Resultados | Peso face aos rendimentos (2007 e 2013)
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3.3. Situacao financeira
3.3.1. Estrutura financeira

Ao longo do periodo 2007-2013, as empresas
exportadoras apresentaram niveis médios de
autonomia financeira superiores aos regista-
dos pelas empresas ndo exportadoras, que
revelam, em termos relativos, ser mais
dependentes de capital alheio no financia-

mento da sua atividade.

Com efeito, o nivel médio da autonomia finan-
ceira das empresas exportadoras ascendeu a
36% em 2013, o que representa uma diminui-
¢do de 4 p.p. face a 2007. No conjunto das
empresas ndo exportadoras apesar da auto-
nomia financeira ter sido, em média, inferior
(28%) manteve-se virtualmente inalterada face
a 2007.

A analise da distribuicdo dos dados individuais
das empresas pertencentes a cada segmento
confirma o maior nivel de capitais proprios do
segmento exportador (Grafico 17). Em 2013,
metade das empresas exportadoras apresen-
tou niveis de autonomia financeira iguais ou

superiores a 32% (valor da mediana), ao passo
gue no conjunto das empresas ndo exporta-
doras o valor da mediana descia para 23%.
Por outro lado, é também possivel constatar
gue o grupo das empresas ndo exportadoras
inclui situacdes mais heterogéneas do ponto
de vista da autonomia financeira, dada a
maior dispersdo dos resultados ao longo de
todo o periodo em analise.

Apesar da situacdo genericamente positiva de
capitalizagdo do setor exportador, cerca de
13% das respetivas empresas apresentavam
capitais préprios negativos, ou seja, todo o ati-
vo era financiado por capital alheio (Qua-
dro 3). Esta parcela era substancialmente mais
reduzida nas empresas exportadoras comuns
no periodo 2007-2013, com apenas 6% a
apresentarem autonomia financeira negativa.
Relativamente ao segmento ndo exportador,
esta situa¢do foi registada por 30% das
empresas.

Quadro 3 * Autonomia financeira | Proporcao de empresas com valores negativos (2012 e

2013)
. Empresas exportadoras
Empresas exportadoras Empresas ndo exportadoras
comuns
2012 13.2% 30.0% 5.6%
2013 12.5% 30.2% 5.9%

Grafico 17 * Autonomia financeira | Distribuicdo por quartis e média ponderada (2007 a

2013)
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Independentemente da vocagdo exportadora,
o capital alheio tem um papel muito relevante
no financiamento da atividade das empresas
em Portugal. Deste modo, importa analisar em
pormenor as suas caracteristicas. No Grafi-
co 18 sdo detalhadas as fontes de financia-
mento alheio, em 2007 e 2013, para cada um
dos conjuntos de empresas em analise.

A divida remunerada (ou financiamentos obti-
dos'®) é a principal fonte de financiamento
alheio, tanto para as empresas exportadoras,
como para as empresas ndo exportadoras
(60% e 59%, respetivamente, em 2013). Os
dois grupos de empresas distinguem-se, no
entanto, ao nivel das componentes dos finan-
ciamentos obtidos: a emissdo de titulos de
divida é mais relevante nas empresas expor-
(17%) por

tadoras comparagdo com as

Grafico 18 ¢ Estrutura do passivo | 2007 e 2013

2007

Ndo Exportadoras

empresas ndo exportadoras (4%). No setor
nao exportador hd um maior peso dos finan-
ciamentos obtidos por via bancaria e através
de empresas do grupo.

Em 2013, por comparagdo com 2007, destaca-
se 0 aumento do peso dos financiamentos
obtidos (5 p.p. nas empresas exportadoras e
3 p.p. nas empresas ndo exportadoras). Este
efeito foi compensado, essencialmente, pela
diminuicdo do peso dos créditos comerciais
(4 p.p. em ambos os grupos de empresas).

Atendendo ao facto dos empréstimos banca-
rios representarem uma das principais fontes
de financiamento das empresas exportadoras,
a Caixa 1 | Empréstimos bancdrios apresenta
informacdo complementar sobre esta fonte
de financiamento.

2013

Ndo Exportadoras

M Finandamentos de M Outrosfinanciamentos obtidos W (réditos comerciais

empresas do grupo

W Titulosdedhida W Empréstimos bancdrios M Qutros passivos

Nota: os financiamentos obtidos correspondem ao conjunto de financiamentos remunerados obtidos pela empresa, designadamente, através da emissdo de titulos
de divida, de empréstimos junto de instituices de crédito e sociedades financeiras, de financiamentos junto de empresas do grupo e de outros financiamentos obti-
dos. Foram excluidas da anélise as componentes do passivo consideradas eminentemente contabilisticas, como sejam os diferimentos e provisées. Desta forma, a
classe "Outros passivos” incorpora as dividas ao Estado e outros entes publicos, dividas a acionistas/sécios, outros passivos correntes e outras contas a pagar.
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Caixa 1 | Empréstimos bancarios

Os empréstimos bancarios sdo uma das principais fontes de financiamento das empresas
exportadoras em Portugal, representando, em 2013, perto de 24% do seu passivo e 41% dos
financiamentos obtidos. Com base na informacdo da Central de Responsabilidades de Crédito"’
(CRC) do Banco de Portugal, é possivel analisar com maior detalhe os empréstimos concedidos
por instituicdes de crédito (IC'%) residentes'?,

No final de 2014'%, as empresas exportadoras detinham 19.4% do crédito total concedido por
IC residentes a empresas em Portugal, embora representassem apenas cerca de 6.5% do total
das empresas com crédito. Note-se que no final de 2009, inicio desta série, a parcela de crédito
associada ao setor exportador era de 14.5%, ao passo que o peso deste conjunto de empresas
no total de empresas com crédito era de 5.3%.

Em 2014, o crédito concedido por IC residentes ao setor exportador aumentou cerca de 0.9%
face a 2013, o que compara com o decréscimo de 4.9% verificado no total das empresas. Em
2013, as variagdes anuais foram de 1.5% e -5.5%, respetivamente. O Grafico 19 apresenta a
evolugdo da taxa de variagdo anual do crédito concedido ao total das empresas e ao segmento
exportador.

Procurando avaliar o grau de dificuldade das empresas no cumprimento das obrigacdes resul-
tantes do crédito concedido por IC residentes, analisam-se os racios de crédito vencido' e a
proporcdo de empresas com crédito vencido, indicadores através dos quais é possivel aferir o
melhor desempenho relativo das empresas exportadoras. De facto, no final de 2014, o racio de
crédito vencido das empresas exportadoras situou-se em 3.3% (Grafico 20), +1.1 p.p. do que
em 2013 e superando o valor verificado em 2012 (2.4%). Relativamente ao total das empresas,
o racio de crédito vencido passou de 13.4% no final de 2013 para 15.0% no final de 2014, dan-
do continuidade a tendéncia de crescimento observada desde 2009, a qual tem sido mais acen-
tuada do que a que se verifica no segmento exportador.

No final de 2014, a percentagem de empresas em incumprimento no setor exportador foi de
8.8% (7.3% no final de 2013), enquanto no total das empresas este indicador evoluiu de 30.3%
no final de 2013 para 30.8% no final de 2014 (Grafico 21).

Grafico 19 ¢ Financiamento obtido junto de IC residentes | Taxa de variacdo anual
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3.3.2. Gastos de financiamento e sol-
vabilidade

Através da analise do Gréfico 22 constata-se
gue entre 2007 e 2013 as empresas exporta-
doras apresentaram, em comparagdo com as
empresas ndo exportadoras, menores niveis
de pressdo financeira.

Em 2013, a proporcdo de EBITDA consumido
pelos juros suportados nas empresas expor-
tadoras foi de aproximadamente 20%, menos
15 p.p. que o registado pelas empresas ndo
exportadoras.

Comparando 2013 com o ano anterior, verifi-
ca-se uma melhoria neste indicador, com
reducdes de 1 p.p., N0 segmento exportador,
e de 10p.p, no segmento ndo exportador.
Estas evolugdes decorreram, quer do aumen-
to do EBITDA, quer da diminui¢cdo dos juros
suportados. Ainda assim, o nivel de pressdo

financeira encontrava-se globalmente a um
nivel superior em 2013, quando comparado
com 2007.

Desagregando a analise deste indicador ao
nivel individual das empresas constata-se que,
em 2013, cerca de 17% das empresas expor-
tadoras ndo geraram EBITDA suficiente para
suportar os juros resultantes dos financia-
mentos obtidos, sendo esta proporc¢do, no
entanto, significativamente inferior a registada
pelas empresas (38%)
(Quadro 4).

ndo exportadoras

Para mais de trés quartos das exportadoras
(77%), os juros consumiam menos de metade
do EBITDA. No segmento ndo exportador a
parcela de empresas nesta situagdo era infe-
rior (57%).

Grafico 22 « Pressao financeira | Peso dos juros suportados no EBITDA (2007 a 2013)
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Quadro 4 ¢ Pressdo financeira| Distribuicdo das empresas por niveis de performance no
indicador (2013)

Pressdo financeira Empresas Empresas ndo Empresas exportadoras
(uros/ EBITDA) exportadoras exportadoras comuns

Até 0.5 77.2% 57.2% 78.3%
De05a1 6.1% 5.1% 7.3%

Maior que 1 16.7% 37.7% 14.4%

Nota: A classe “Maior que 1" inclui as empresas com EBITDA negativo que suportaram juros.

As empresas exportadoras apresentaram ao  superiores aos passivos com a mesma matu-
longo do periodo 2007-2013 niveis de liquidez  ridade.
superiores as empresas ndo exportadoras

(Grafico 23). Em 2013 as empresas vocaciona- No que respeita as empresas ndo exportado-

das para o mercado externo apresentaram @S €M todo o periodo em andlise, o racio de
um racio ligeiramente superior a 100%, indica-

tivo de que os ativos de curto prazo eram

liguidez evidenciou que os ativos correntes
ndo sdo suficientes para fazer face as suas
responsabilidades de curto prazo.

Grafico 23 ¢ Liquidez reduzida | (2007 a 2013)
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3.3.3. Financiamentos por divida
comercial

Os
importante fonte de

créditos comerciais constituem uma
financiamento das
empresas. Contudo, entre 2007 e 2013, regis-
tou-se uma diminui¢do da utiliza¢do deste tipo
de financiamento, o que é notdrio pela redu-
¢do do seu peso no passivo das empresas
exportadoras e das empresas ndo exportado-
ras (em cerca de 4 p.p. em ambos os conjun-

tos de empresas) (Grafico 18).

No entanto, é possivel concluir que nenhum
dos conjuntos de empresas em andlise obtém
financiamento liquido através dos seus crédi-
tos comerciais, dado que, em média, os saldos
a receber dos clientes sao superiores aos sal-
dos a pagar aos fornecedores (Grafico 24).

Em 2013, os diferenciais negativos entre divi-
da de fornecedores e clientes em percenta-

gem do volume de negécios fixaram-se em 6%
para as empresas exportadoras e 2% para as
empresas ndo exportadoras.

De facto, entre 2007 e 2013 as empresas
exportadoras apresentaram uma situagdo
mais desfavoravel a este nivel, face ao regista-
do pelo conjunto das empresas ndo exporta-
doras. Tal deve-se, provavelmente, ao facto do
mercado externo ser fortemente concorren-
cial e, como tal, os clientes terem maior poder
de mercado conseguindo assim prazos de
pagamentos relativamente mais alargados.

De facto, no conjunto das empresas exporta-
doras, o prazo médio de recebimentos foi
sempre superior ao prazo médio de paga-
mentos, ao passo que no conjunto das
empresas ndo exportadoras foi registada a
situagdo inversa.

Grafico 24 - Financiamento liquido por divida comercial | em percentagem do volume de

negocios (2007 a 2013)

0%

2% 4

-3% 4

4% A

5% 4

6% <

7% 4

8%
2007

2008

2009

Empresas exportadoras

== == == Fmpresas ndo exportadoras

- e e -
- -
- -

2010 2011 2012 2013

--------- Empresas exportadoras (comuns)



BANCO DE PORTUGAL ¢ Estudos da Central de Balancos « 22

Notas

1. Por uma questdo de simplificado utilizaram-se neste estudo as expressdes “empresa” e “sociedade ndo financeira” (SNF) de forma indiferenciada,
sendo que qualquer uma das expressdes refere-se ao conjunto das SNF. O setor das SNF constitui um dos cinco setores institucionais da economia. A
setorizacdo institucional dos agentes econdmicos é 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 harmoni-
7ado sobre a metodologia de compilacdo e prazo de disponibilizacdo das contas nacionais dos paises da Unido Europeia, incluindo estatisticas sob a
responsabilidade do Banco de Portugal. A série em estudo (2007-2013) tem subjacente a delimitacdo do universo SEC 2010. Tendo por base o normati-
vo das contas nacionais, os Empresdrios em Nome Individual (ENI) estdo incluidos no setor institucional dos Particulares. Desta forma, todos os dados
apresentados neste estudo para o setor das SNF excluem os ENI (representativos de cerca de dois tercos do nimero de empresas em Portugal, mas de
apenas 5% do respetivo volume de negdcios).

2. A Central de Balancos do Banco de Portugal é uma base de dados com informacdo econdmica e financeira sobre as SNF em Portugal. A informacdo
baseia-se nos dados contabilfsticos anuais comunicados no ambito 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: incorporagdo da Informagtio
Empresarial Simplficada nas Estatisticas das Empresas ndo Financeiras da Central de Balangos e 2/2013 — Estatisticas das Empresas ndio Financeiras da Central
de Balangos — Notas metodoldgicas, bem como a publicacdo Estudos da Central de Balangos |19 - Quadros do Setor e Quadros da Empresa e do Setor — Notas
Metodoldgicas | Série Longa 1995-2013, de novembro de 2014.

3. A definicdo das classes de dimensdo das empresas utilizada neste estudo encontra-se detalhada em Anexo.
4. Alocalizacdo geografica refere-se ao distrito de localizagdo da sede social da empresa.
5. A defini¢do da maturidade das empresas utilizada neste estudo encontra-se detalhada em Anexo.

6. Para mais informacBes acerca da evolucdo da atividade em Portugal, pode ser consultado o Boletim Econdmico, divulgado trimestralmente, disponivel
em www.bportugal.pt.

7. 0 agregado “gastos da atividade operacional” é calculado a partir da soma do Custo das Mercadorias Vendidas e Matérias Consumidas (CMVMC)
com os Fornecimentos e Servios Externos (FSE) e os Gastos com o Pessoal.

8. EBITDA (Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization) é o resultado antes de juros, impostos, depreciacdes e amortizagdes. Em Anexo
encontra-se uma definicdo detalhada.

9. Por uma questdo de simplificacdo utiliza-se neste estudo a expressdo “rendimentos” que corresponde ao “total de rendimentos liquidos”, obtido
através da soma do volume de negdcios, variacdes nos inventdrios de produgdo, trabalhos para a propria entidade, subsidios a exploracdo, outros ren-
dimentos e ganhos e juros e outros rendimentos similares.

10. Os financiamentos obtidos correspondem ao conjunto da divida remunerada. Uma definicdo mais detalhada é apresentada em Anexo.

11. A Central de Responsabilidades de Crédito é uma base de dados gerida pelo Banco de Portugal com informacdo prestada pelas entidades partici-
pantes (instituicBes residentes) sobre créditos concedidos. Para mais informacdo, pode ser consultado o Caderno n.® 5 do Banco de Portugal, Central de
Responsabilidaces de Crédito.

12. Incluem, nomeadamente, bancos, caixas econdmicas e caixas de crédito agricola mdtuo (genericamente designados por “bancos” neste estudo),
bem como sociedades de factoring, sociedades financeiras para aquisicdes a crédito e sociedades de locagdo financeira. De notar que mais de 95% do
crédito concedido a empresas ndo financeiras em 2014 por institui¢Bes de crédito residentes teve origem em bancos.

13. No dmbito desta Caixa, 0 setor das SNF incorpora as Sociedades Gestoras de Participacdes Sociais.
14. 0 conjunto de empresas exportadoras em 2014 é estimado a partir do universo apurado para 2013 com base na IES.

15. Para o rdcio de crédito vencido é utilizada a informagdo sobre créditos concedidos por IC residentes da Central de Responsabilidades de Crédito do
Banco de Portugal, sendo calculada a proporcdo dos montantes de crédito vencido no total de crédito obtido. O crédito considera-se vencido quando se
verifica a falta de pagamento das prestacdes da respetiva amortizacdo relativamente as datas em que estava previsto que 0 mesmo ocorresse. Os clien-
tes de crédito podem entrar em situacdo de incumprimento relativamente ao capital e/ou aos juros e outras despesas. Essa situacdo verifica-se relati-
vamente ao capital, decorridos no mdximo 30 dias apds o seu vencimento sem que e tenha verificado a respetiva regularizacdo; e, relativamente aos
juros e outras despesas, a partir da data em que o pagamento deveria ter sido efetuado.


http://www.bportugal.pt/
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Sintese metodolodgica

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

Dimensdo da empresa: As empresas foram
agrupadas em trés classes: micro, pequenas e
médias, e grandes empresas. Para esta classi-
ficacdo foram 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
Recomendacdo, sdo classificadas como
microempresas as entidades com um ndmero
de pessoas ao servigo 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
ndmero 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 milh8es de
euros. Sdo classificadas como grandes empre-
sas as que ndo se enguadram nas condi¢des

anteriores.

Distribuicdo por quartis: Para se calcularem
0s quartis, colocam-se por ordem crescente
os valores das empresas para o indicador em
anadlise. 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
posicdo 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 indica¢do da dispersdo existente na dis-
tribuicdo. Para mais detalhe relativamente ao
calculo destas medidas estatisticas, pode ser

consultada a publicagdo Estudos da Central de
Balangos | 6 - Novos Quadros da Empresa e do
Setor: Adapta¢do ao Sistema de Normalizagdo
Contabilistica, dezembro de 2011.

EBITDA (Earnings Before Interest, Taxes, Depre-
ciation and Amortization): Resultado antes de
juros, impostos, deprecia¢Bes e amortizacées.
O novo normativo contabilistico (SNC) elimi-
nou o conceito de custos e proveitos extraor-
dinarios, assim como deixou de permitir a
identificagdo
financeiras. Como tal, optou-se por adotar o
conceito de EBITDA definido pelo SNC, ajus-
tando, tanto quanto possivel, os dados repor-

inequivoca das componentes

tados de acordo com o anterior normativo
contabilistico (POC), referentes ao periodo
2007-2009.

Financiamentos obtidos: Os financiamentos
obtidos correspondem ao conjunto de finan-
ciamentos remunerados obtidos pela empre-
sa, designadamente, através da emissdo de
titulos de divida, empréstimos junto de insti-
tuicBes de crédito e sociedades financeiras,
financiamentos junto de empresas do grupo e
outros financiamentos obtidos.

Liquidez reduzida: Racio entre ativos de curto
prazo (entendidos como os ativos correntes
deduzidos dos inventarios e ativos bioldgicos
consumiveis) e os passivos de curto prazo
(entendidos como o conjunto dos passivos
correntes).

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

Pressdo financeira: R&cio entre os juros

suportados e o EBITDA.

Rendibilidade dos capitais proprios: Racio
entre o resultado liquido do periodo e os capi-
tais proéprios. Visto que ambas as rubricas
(numerador e denominador) podem assumir
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valores positivos ou negativos, o indicador
apenas é calculado, ao nivel individual, nas
situagdes em que 0s capitais préprios sdo
positivos.

Setor de atividade econdmica: Foram exclui-
das da presente andlise, no que ao conjunto
das SNF diz respeito, as empresas classifica-
das nas Secc¢des K - Atividades Financeiras e de

Seguros, O - Administracdo Publica e Defesa;
Seguranca Social Obrigatdria, T - Atividades das
familias empregadoras de pessoal doméstico e
atividades de produg¢do das familias para uso
proprio e U - Atividades dos organismos inter-
nacionais e outras instituicdes extra-territoriais
da CAE-Rev.3, por ndo se incluirem no setor
institucional das SNF.



Siglas e acronimos

CAE Classificacdo Portuguesa das Atividades Econdmicas
CMVMC Custo das Mercadorias Vendidas e das Matérias Consumidas

CRC Central de Responsabilidades de Crédito

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

ENI Empresarios em Nome Individual
FSE Fornecimentos e Servicos Externos
IC InstituicBes de Crédito Residentes

IES Informacdo Empresarial Simplificada

INE Instituto Nacional de Estatistica

p.p. Pontos Percentuais

PIB Produto Interno Bruto
PME Pequenas e Médias Empresas (exclui as microempresas)

POC Plano Oficial de Contabilidade
RLP Resultado Liquido do Periodo

SEC 2010 Sistema Europeu de Contas Nacionais e Regionais de 2010
SNC Sistema de Normaliza¢do Contabilistica

SNF Sociedades Ndo Financeiras
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