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Nota prévia

A presente andlise baseia-se nos dados recolhi-
dos através da Informag¢do Empresarial Simplifi-
cada (IES) e tratados pela Central de Balancos do
Banco de Portugal. Através da IES as empresas
cumprem as obrigacdes de declaracdo das con-
tas anuais perante os Ministérios das Financas e
da Justica, o Banco de Portugal e o Instituto Na-
cional de Estatistica (INE).

Para esta analise utilizaram-se os dados da IES
de 2016, os mais recentes a data desta publica-
¢do. A IES é normalmente reportada no prazo
maximo de seis meses e meio apods o fim do
exercicio econémico, o que corresponde, para a
maioria das empresas residentes em Portugal,
ao dia 15 de julho do ano seguinte ao de refe-
réncia dos dados.

A informacdo reportada pelas empresas na IES
€ objeto de um processo de controlo de quali-
dade no Banco de Portugal que visa, essencial-
mente, assegurar a coeréncia e a integridade da
informagdo estatistica no exercicio econémico,
assim como a consisténcia temporal dos princi-
pais agregados.

Para além da informacdo obtida através da IES,
esta publicagdo incorpora informagdo comple-
mentar relativa ao financiamento das empre-
sas e ao investimento direto do exterior em
Portugal, disponivel a partir de outras bases de
dados geridas pelo Banco de Portugal. A infor-
macdo da Central de Responsabilidades de
Crédito permite caraterizar uma parte significa-
tiva dos passivos das empresas portuguesas,
nomeadamente No que respeita aos emprésti-
mos concedidos pelo setor financeiro resi-
dente. Foram incorporados neste estudo da-
dos da Central de Responsabilidades de Cré-
dito relativos ao periodo 2012-2017. Ainforma-
¢do relativa ao investimento direto do exterior
em Portugal permite detalhar os capitais pro-
prios das empresas nacionais atendendo aos
dados utilizados pelo Banco de Portugal no
apuramento das estatisticas oficiais da balanca
de pagamentos e da posicdo de investimento
internacional. Nesta andlise, foi utilizada a in-
formacdo relativa a 2016, em conjugagdo com
os restantes dados.
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Em 2016, as indUstrias transformadoras conta-
vam com 43 mil empresas, representativas de
10% das empresas em Portugal. Estas empresas
eram responsaveis por um quarto do volume de
negocios das empresas ndo financeiras em 2016.
A maior parte das empresas do setor tinha sede
na regiao Norte (51%), ainda que a sua relevancia,
atendendo ao volume de negdécios, fosse mais ele-
vada nas regides Centro (37%), Norte (35%) e
Alentejo (31%).

As empresas do setor foram agregadas em quatro
segmentos de intensidade tecnoldgica, em linha
com a defini¢do adotada pelo Eurostat e pelo INE
(disponivel na sintese metodoldgica em Anexo). Nao
obstante, a definicdo considerada para a agregagao
dos referidos segmentos assenta na classificagdo se-
torial das empresas; assim, é possivel observar em-
presas associadas a um determinado nivel de inten-
sidade tecnoldgica por for¢a do setor de atividade a
que pertencem, ainda que individualmente apresen-
tem um nivel de intensidade tecnoldgica diferente.

Em 2016, os segmentos de baixa e de média-baixa
tecnologia agregavam, no seu conjunto, 91% das
empresas e 75% do volume de negdcios das in-
dustrias transformadoras. Os segmentos de alta e
média-alta tecnologia, que agregavam apenas
10% das empresas das indUstrias transformado-
ras, geravam 25% do volume de negdcios e em-
pregavam 17% das pessoas ao servico do setor
em 2016, indiciando que as respetivas empresas
apresentavam uma dimensdo média superior a
dimensdo da empresa média do setor em 2016.

O volume de negocios do setor aumentou 1% em
2016, crescimento inferior ao observado para o
total das empresas (2%). Entre 2012 e 2016 (peri-
odo em que o volume de negdcios do setor au-
mentou, em média, 0,5% ao ano), o crescimento
do volume de negdcios das industrias transforma-
doras foiimpulsionado pela industria de baixa tec-
nologia, que contribuiu em 1,4 pontos percentu-
ais (pp) para a taxa de variagdo do volume de ne-
goécios do setor em 2016.

As indUstrias transformadoras apresentaram taxas
de variacdo anual das exporta¢des sempre superi-
ores a 2% entre 2012 e 2016, situa¢do que no total

das empresas apenas se verificou entre 2012 e
2014. Durante este periodo, o mercado externo
contribuiu de forma determinante para o aumento
do volume de negécios do setor, compensando a
reducao no mercado interno. Enquanto o cresci-
mento das exporta¢bes do setor foi impulsionado,
em 2012 e 2013, pela indUstria de média-baixa tec-
nologia, entre 2014 e 2016 foi a indUstria de baixa
tecnologia que mais contribuiu para 0 aumento das
exportacdes.

Os gastos da atividade operacional das industrias
transformadoras aumentaram 0,5% em 2016 (1,7%
no total das empresas). Entre 2012 e 2016, o cres-
cimento dos gastos da atividade operacional foi
mais moderado do que o observado para o volume
de negdcios, facto para o qual contribuiu a reducdo
do custo das mercadorias vendidas e das matérias
consumidas (CMVMC) ao longo de todo o periodo.
Esta evolucdo teve um impacto positivo sobre as
margens operacional e liquida do setor, que au-
mentaram, em cada um dos casos, 3 pp relativa-
mente a 2012.

Os capitais proéprios financiavam 40% do ativo das
industrias transformadoras em 2016. Esta pro-
por¢do era superior a registada para o total das
empresas (32%), o que se observou ao longo de
todo o perfodo 2012-2016. Cerca de um quarto
dos capitais proprios das industrias transforma-
doras correspondiam a investimento direto do ex-
terior em Portugal (IDE). A percentagem de capi-
tais proprios correspondentes a IDE era mais ele-
vada nas industrias de média-alta e alta tecnologia
(51% e 26%, respetivamente).

A maior parte do passivo das indUstrias transfor-
madoras em 2016 correspondia a divida remune-
rada, embora numa propor¢do inferior a obser-
vada para o total das empresas (51% e 57%, res-
petivamente). Os empréstimos bancarios repre-
sentavam 51% da divida remunerada do setor,
apesar de os empréstimos concedidos pelo setor
financeiro residente as industrias transformado-
ras terem diminufdo 11% entre 2012 e 2017 (26%
para o total das empresas), de acordo com a in-
formacdo da Central de Responsabilidades de
Crédito. Esta reducdo foi mais elevada entre as



empresas das industrias de alta e média-alta tec-
nologia (38% e 22%, respetivamente).

As indUstrias transformadoras apresentaram sis-
tematicamente racios de incumprimento inferio-
res ao do total das empresas e decrescentes com
aintensidade tecnoldgica dos segmentos. No final
de 2017, o récio de crédito vencido do setor situ-
ava-se nos 9,3% (13,5% no total das empresas),
tendo variado entre os 1,6% na indUstria de alta
tecnologia e os 10% na industria de baixa tecno-
logia. As indUstrias transformadoras apresenta-
vam também menores niveis de pressdo finan-
ceira do que o total das empresas: 0s juros supor-
tados pelas empresas do setor, em 2016, absor-
veram 8% do seu EBITDA (17% no total das em-

presas).

A divida comercial correspondia a 27% do passivo
das industrias em 2016
(16% para o total das empresas). Contudo, o fi-
nanciamento liquido por divida comercial era ne-

transformadoras

gativo, numa propor¢do equivalente a 4% do vo-
lume de negdcios do setor.
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1. Introducao

O estudo As industrias transformadoras em Portugal
2012-2016 apresenta uma avaliagdo da situagdo
econdmica e financeira das sociedades ndo finan-
ceiras (SNF') residentes em Portugal das indUstrias
transformadoras, tendo por base a informagdo da
Central de Balancos do Banco de Portugal’. S&o
englobadas as empresas cujas atividades se cara-
terizam, em termos genéricos, pela transformacdo,
por qualquer processo, de matérias-primas prove-
nientes de varias atividades econdmicas, em novos
produtos. Estas empresas integram a Secgao C -
IndUstrias transformadoras, da Classificagdo Portu-
guesa das Atividades Econdmicas, Revisdo 3 (CAE -
Rev. 3).

O setor foi dividido em quatro segmentos de ativi-
dade econdmica, de acordo com a classificacdo de
intensidade tecnoldgica adotada pelo Eurostat e
pelo Instituto Nacional de Estatistica (INE). Esta clas-
sificacdo assenta na afetacdo das empresas a dife-
rentes intensidades tecnolégicas, a partir da sua
classificacdo de acordo com a CAE-Rev.3%, divi-
dindo as indUstrias transformadoras nos segmen-
tos de:

e Altatecnologia;
e Média-alta tecnologia;
e Média-baixa tecnologia;

e Baixa tecnologia.

Esta classificacdo tem por base os dados sobre os
gastos em investigacdo e desenvolvimento (I&D), 0
valor acrescentado bruto (VAB) e a produgdo, agre-
gados por industria. A definicdo considerada para
a agregacdo dos referidos segmentos assenta,
como tal, na classificacdo setorial das empresas;
assim, é possivel que haja empresas associadas a
um determinado nivel de intensidade tecnoldgica
por forca do setor de atividade a que pertencem,
ainda que individualmente apresentem um nivel
de intensidade tecnoldgica diferente.

No Capitulo 2 é analisada a atividade das empresas
das indUstrias transformadoras, descrevendo-se
as evolucBes recentes do volume de negdcios, das
exportacdes e da rendibilidade do setor.

No Capitulo 3 descreve-se a estrutura de financia-
mento das empresas do setor. Sdo ainda analisa-
dos os créditos concedidos pelo sistema financeiro
residente as indUstrias transformadoras.

A "Caixa 1 | Grupos econémicos nas industrias
transformadoras’, no Capitulo 2, fornece informa-
¢do sobre a inclusdo das empresas do setor em
grupos econémicos.

Na “Caixa 2 | Empresas das indUstrias transforma-
doras com investimento direto do exterior”, no Ca-
pitulo 3, apresentam-se alguns indicadores sobre
as empresas do setor, de acordo com a existéncia
de investimento direto do exterior no seu capital.

A andlise incide sobre o periodo 2012-2016, com
base em dados obtidos a partir da Informacdo Em-
presarial Simplificada (IES). Inclui-se ainda informa-
¢do compilada pelo Banco de Portugal no ambito
de outros dominios estatisticos, tal como a infor-
macdo sobre investimento direto do exterior em
Portugal sobre os empréstimos concedidos pelo
setor financeiro residente (com referéncia, neste
€aso, ao periodo 2012-2017).

A exploragdo dos dados microeconémicos per-
mite detalhar o comportamento da generalidade
das empresas do setor. Para esse efeito sdo referi-
dos ocasionalmente indicadores baseados na dis-
tribuicdo dos valores individuais das empresas,
que fornecem medidas isentas das distor¢oes que
os valores agregados podem apresentar pela
eventual presenca de valores extremos.

Em anexo apresenta-se uma sintese metodoldgica
com a definicdo dos principais conceitos utilizados.
No site do Banco de Portugal estdo disponiveis, em
ficheiro Excel, as séries estatisticas analisadas.

Na area “Empresas” do site do Banco de Portugal,
cada empresa pode obter o seu Quadro da Em-
presa e do Setor. Esta informagdo permite a em-
presa comparar a sua situagdo econémica e finan-
ceira com a das restantes empresas do mesmo se-
tor de atividade e classe de dimensdo, atendendo
a um vasto conjunto indicadores.

)


https://www.bportugal.pt/area-empresa
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2. Atividade

2.1. Estrutura

Em 2016, as industrias transformadoras agrega-
vam 43 mil empresas, representativas de 10%
das empresas ndo financeiras em atividade em
Portugal (Grafico 1). Nesse ano, as empresas das
indUstrias transformadoras geraram 25% do vo-
lume de negdcios e empregaram 24% das pes-
soas ao servico das empresas ndo financeiras.
De acordo com os resultados apurados para as
sociedades ndo financeiras em 2016 (Estudo 30
da Central de Balancos), a indUstria era o se-
gundo setor de atividade mais relevante em Por-
tugal, gerando um volume de negdcios apenas
inferior ao do comércio.

A maior parte das empresas das industrias
transformadoras desenvolvia atividades de
baixa ou média-baixa tecnologia (59% e 32%
das empresas, respetivamente). As empresas
destes segmentos eram responsaveis pela
maior parte do volume de negdcios (45% e

Grafico 1 ¢ Peso das industrias transfor-
madoras no total das empresas (2016)
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30%, respetivamente, do volume de negocios
total) e das pessoas ao servico do setor (57% e
26%, respetivamente) (Grafico 2).

Os segmentos de alta e média-alta tecnologia
agregavam apenas 10% das empresas das in-
dustrias transformadoras; no entanto, geravam
25% do volume de negdcios e empregavam
17% das pessoas ao servico do setor em 2016.

A maioria do volume de negdcios gerado no
segmento de alta tecnologia tinha origem na fa-
bricagdo de equipamentos informdticos, equipa-
mento para comunicagdes e produtos eletronicos
e oticos (59% do volume de negdcios do seg-
mento); j& no segmento de média-alta tecnolo-
gia, destacava-se a fabrica¢do de veiculos auto-
mdaveis, reboques, semirreboques e componentes
para veiculos automoveis, com 41% do volume
de negdcios do segmento (Grafico 3).

Grafico 2 < Estrutura das industrias

transformadoras (2016)
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Grafico 3 « Peso das trés maiores atividades no volume de negécios das indUstrias
transformadoras | Por segmentos de atividade econémica (2016)
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O volume de negdcios gerado pelas empresas
dos segmentos de menor intensidade tecnolo-
gica encontrava-se mais disperso pelas respe-
tivas atividades; destacavam-se, ainda assim, a
fabricacdo de produtos metalicos, exceto mdqui-
nas e equipamentos e a fabrica¢éo de coque, pro-
dutos petroliferos refinados e de aglomerados de
combustiveis, ambas com um peso de 25% no
volume de negdcios da indUstria de média-
baixa tecnologia. As inddstrias alimentares agre-
gavam 34% do volume de negdcios da indUstria
de baixa tecnologia.

O Norte era a regido do pais onde se localiza-
vam a maior parte das empresas e das pessoas
a0 servico das industrias transformadoras em
2016 (51% das empresas e 54% das pessoas
ao servico). As empresas com sede na regido
geraram também a maior parcela do volume
de negdcios do setor (40%).

O volume de negdcios da indUstria de alta tec-
nologia em 2016 foi gerado, sobretudo, por
empresas com sede na regido Norte (46%) e na
area metropolitana de Lisboa (38%) (Figura 1).
Para as restantes indUstrias, o volume de negé-
cios estava menos concentrado nestas duas re-
gides; verificava-se também uma maior rele-
vancia da regido Centro, que representava
cerca de um quarto do volume de negdcios em
cada um dos segmentos. O contributo das re-
giBes autdbnomas e do Algarve para o volume
de negdcios das industrias transformadoras
provinha essencialmente da indUstria de baixa
tecnologia. O peso conjunto destas regides nos
restantes segmentos era residual.

Em 2016, 0 peso das indUstrias transformado-
ras no volume de negdécios gerado pelas em-
presas com sede nas regides Centro (37%),
Norte (35%) e Alentejo (31%) era superior ao
peso assumido por esta atividade no total do
pais (25%).

A dimensdo média das empresas das indus-
trias transformadoras era superior a da em-
presa média nacional (Grafico 4). Em 2016, as
empresas das indUstrias transformadoras ge-
raram em média 1,9 milhdes de euros de vo-
lume de negdcios, mais do dobro da média na-
cional (0,8 milhdes de euros). O volume de ne-
gécios médio era superior ao da empresa mé-
dia nacional em todos os segmentos de ativi-
dade econdmica, sendo crescente com a inten-
sidade tecnoldgica (4,7 milhdes de euros na in-
dustria de média-alta tecnologia e 7,2 milhdes
de euros na industria de alta tecnologia).

As empresas das industrias transformadoras
empregavam, em média, 15 pessoas (média de
7 pessoas ao servico, no total das empresas).
Este valor era superior na inddstria de média-
alta tecnologia (média de 26 pessoas ao ser-
vico) e na indUstria de alta tecnologia (média de
38 pessoas ao servico). Face a 2012, em média,
enguanto as empresas de média-alta tecnolo-
gia empregaram mais duas pessoas em 2016,
0 nUmero médio de pessoas das empresas de
alta tecnologia diminuiu (em uma pessoa).

A maior dimensdo média das empresas nos
segmentos de alta e média-alta tecnologia re-
fletia-se no peso das grandes empresas no res-

Figura 1 « Estrutura do volume de negdcios dos segmentos de atividade por regido (2016)
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petivo volume de negdcios (74% e 66%, respe-
tivamente) e nUmero de pessoas a0 servigo
(58% e 48%, respetivamente) (Grafico 5). Por
outro lado, as pequenas e médias empresas
(PME) eram mais relevantes nas indUstrias de
baixa tecnologia (57% do volume de negdcios e
70% das pessoas ao servico do segmento) e
média-baixa tecnologia (43% do volume de ne-
gbcios e 65% das pessoas ao servico).

A segmentacdo de acordo com o nivel de inten-
sidade tecnoldgica evidenciava, desta forma,
diferengas de composi¢do do volume de negé-
cios e do ndmero de pessoas ao servico por
classes de dimensdo. Contudo, estas diferen-
¢as ndo se refletiam na reparticdo das empre-
sas pelas classes de dimensdo. As microempre-
sas eram as mais numerosas em todos os seg-
mentos de intensidade tecnoldgica, com o seu
peso a variar entre os 68%, nas indUstrias de
baixa e média-alta tecnologia, e 0os 75% na in-
dustria de média-baixa tecnologia. As grandes

empresas pesavam mais nas industrias de alta
e média-alta tecnologia do que nos restantes
segmentos, embora representassem apenas
4% e 2%, respetivamente, das empresas nestes
segmentos.

Entre 2012 e 2016, as industrias transformado-
ras apresentaram taxas de variacdo do numero
de empresas consistentemente inferiores as
observadas para o total das empresas. O nu-
mero de empresas em atividade no setor au-
mentou apenas em 2014 e 2015 (Grafico 6). Em
2016, o numero de empresas das indUstrias
transformadoras diminuiu 0,3% em relacdo ao
ano anterior, enquanto o numero total de em-
presas no pais aumentou 0,6%.

A industria de alta tecnologia apresentava o
maior dinamismo na criacdo liquida de empre-
sas. Entre 2012 e 2016, o numero de empresas
em atividade neste segmento aumentou em to-

Grafico 4 « Volume de negocios médio e nUmero médio de pessoas ao servigo (2016)
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dos os periodos. Em 2016, o ndmero de em-
presas subiu 1,4% relativamente ao ano ante-
rior. Em contraponto, o segmento de baixa tec-
nologia foi o Unico cujo nimero de empresas
em atividade diminuiu em 2016 (decresceu 1%,
depois de ter aumentado 1% em 2015).

Na “Caixa 1 - Grupos econémicos nas indus-
trias transformadoras” é possivel observar,
tendo por base a informacao da base de dados

de grupos econdémicos do Banco de Portugal,

que a propor¢do de empresas integradas em
grupos econdmicos é crescente com a intensi-
dade tecnoldgica das indUstrias. Observam-se
ainda diferencas na carateriza¢cdo dos grupos
presentes em cada um dos segmentos de in-
tensidade tecnoldgica.

Grafico 6 * Taxa de variagdo do nimero de empresas
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Caixa 1 | Grupos econdmicos nas industrias transformadoras

Através da IES é possivel a identificagdo do conjunto de empresas integradas em grupos. Um
grupo é definido, para este efeito, como o conjunto formado por uma ou mais entidades e pela
entidade que as controla, direta ou indiretamente (designada por entidade controladora final). O
Estudo 32 da Central de Balangos, de junho de 2018, analisa detalhadamente as entidades
integradas em grupos.

Em 2016, 7 em cada 100 empresas das indUstrias transformadoras estavam integradas em
grupos econémicos, propor¢ao semelhante a registada no total das empresas. No entanto,
este conjunto de empresas era responsavel por mais de dois tercos do volume de negdcios
total do setor (parcela 6 pp superior a observada no total das empresas) (Grafico 7).

Por segmentos de atividade, o nimero de empresas e o volume de negdcios associados
a grupos econdmicos aumentavam com a intensidade tecnoldgica: quanto maior a inten-
sidade tecnoldgica do segmento, maior era a propor¢do de empresas integradas em gru-
pos econdmicos e maior era o peso do volume de negdcios por elas gerado. Em 2016,
enguanto 38 em cada 100 empresas de alta tecnologia estavam associadas a grupos eco-
némicos (responsaveis por 93% do volume de negdcios do segmento), apenas 6 em cada
100 empresas de baixa intensidade tecnoldgica integravam grupos econdmicos (tendo
estas empresas gerado 58% do volume de negdcios deste segmento).

O grupo pode ser nacional, se for constituido apenas por entidades residentes em Portugal;
multinacional com controlo nacional, se for constituido simultaneamente por entidades re-
sidentes e ndo residentes em Portugal, sendo a entidade controladora final residente em
Portugal; ou multinacional com controlo estrangeiro, se for constituido simultaneamente
por entidades residentes e ndo residentes em Portugal, sendo a entidade controladora final
ndo residente em Portugal.

A nacionalidade e o controlo dos grupos econémicos a que as empresas das inddstrias
transformadoras estavam associadas diferiam entre os varios segmentos de atividade
econdémica: a propor¢ao de empresas integradas em grupos econémicos nacionais era
superior nas empresas de baixa tecnologia (62%) (Grafico 8). Esta parcela era tanto menor
quanto maior a intensidade tecnoldgica (34% nas empresas de alta tecnologia).

Complementarmente, a integracdo em grupos multinacionais era tanto mais preponde-
rante quanto maior a intensidade tecnoldgica das empresas: em 2016, dois ter¢os das
empresas de alta tecnologia integradas em grupos pertenciam a este tipo de grupo eco-
némico (38% nas empresas de baixa tecnologia). Entre as empresas que integravam gru-
pos multinacionais, as associadas a grupos com controlo nacional eram comparativa-
mente mais relevantes no segmento de baixa intensidade tecnoldgica (24% das empresas,
que compara com 14% integradas em grupos multinacionais com controlo estrangeiro).
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O volume de negdcios das empresas das indUstrias transformadoras integradas em gru-
pos, No entanto, era maioritariamente gerado por empresas associadas a grupos multi-
nacionais. Contudo, enquanto nos segmentos de menor intensidade tecnoldgica os gru-
pos multinacionais de controlo nacional eram os mais preponderantes atendendo ao vo-
lume de negdcios, as empresas associadas a grupos multinacionais de controlo estran-
geiro eram as que geravam a maior parcela de volume de negdcios nos segmentos de
média-alta e alta tecnologia em 2016 (73% e 65%, respetivamente). De facto, nas indds-
trias transformadoras, dois ter¢os do volume de negdcios gerado por empresas associa-
das a grupos multinacionais de controlo estrangeiro estavam associados a grupos com
sede na Alemanha (24%), Espanha (20%), Franca (15%) e Estados Unidos da América (8%).

Os grupos podem ainda ser caraterizados pelo nimero de atividades que as respetivas em-
presas exercem. No ambito deste estudo distinguem-se as empresas integradas em grupos
nos quais todas as empresas exercem atividade principal na Seccdo C da CAE-Rev.3 - IndUs-
trias transformadoras (apenas inddstrias transformadoras) das empresas integradas em
grupos que incluem empresas com atividade noutras Sec¢des da CAE-Rev.3 (multiatividade).

O segmento de baixa tecnologia apresentava a maior proporcao de empresas associadas
a grupos economicos diversificados: trés em cada quatro empresas de baixa tecnologia
integradas em grupos pertenciam a grupos econdémicos que desenvolviam mais do que
uma atividade (67% no segmento de alta tecnologia) (Grafico 9).

As empresas integradas em grupos econdmicos apenas com atividade nas industrias
transformadoras eram mais preponderantes no segmento de média-alta tecnologia (41%
das empresas e 46% do volume de negdcios gerado pelas empresas do segmento inclui-
das em grupos econémicos).

Grafico 8 « Empresas das industrias transformadoras integradas em grupos
econdmicos | Estrutura quanto a nacionalidade do grupo (2016)
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Grafico 9 « Empresas das industrias transformadoras integradas em grupos
econdmicos | Estrutura quanto ao numero de atividades do grupo (2016)

NUmero de empresas Volume de negdcios

100% 100%

75% 75%

50% 50%

25% 25%

0% 0%
Alta
tecnolog.

Alta
tecnolog.

Ind. transf.

Por segmento de atividade econémica Ind. transf.|  Por segmento de atividade econémica

M Apenas indistrias transformadoras W Multiatividade
Nota: Os grupos multinacionais sao classificados numa destas duas categorias atendendo apenas as empresas do grupo residentes em Portugal.



2.2.Vendas e prestaces de servicos

As vendas e prestacdes de servicos das industrias
transformadoras, que correspondem ao volume
de negdcios, aumentaram 1% em 2016. Apesar
do crescimento registado, esta variagdo reflete a
continuagdo da perda de relevancia do setor no
total das empresas (cujo volume de negdécios au-
mentou 2%, em 2016). Esta situagdo tem-se veri-
ficado desde 2014, inclusive (Grafico 10).

O crescimento do volume de negdcios das in-
registado desde
2013, tem sido impulsionado pela indUstria de

dustrias transformadoras,

baixa tecnologia, segmento que contribuiu em
1,4 pp para a taxa de variagdo do volume de
negocios do setor em 2016.

J& o volume de negdcios da indUstria de média-
-baixa tecnologia tem diminuido desde 2014,
inclusive. Este segmento apresentou um con-
tributo negativo de 0,7 pp para a taxa de varia-
¢do do volume de negdécios das indUstrias
transformadoras em 2016.

Entre 2014 e 2016, as empresas das indUstrias
de média-alta e de alta tecnologia contribufram
de forma marginalmente positiva para a varia-
¢do do volume de negdcios das indUstrias
transformadoras, em virtude de pesarem me-
nos no volume de negdcios do setor.

Em 2016, as exportacdes das empresas das in-
dustrias transformadoras aumentaram 2% em
relacdo ao ano anterior. Ao longo do periodo
2012-2016, a taxa de crescimento das exporta-
¢Bes das industrias transformadoras situou-se
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sempre acima dos 2%. O dinamismo das ex-
porta¢gdes impulsionou o crescimento do vo-
lume de negdcios do setor entre 2012 e 2016,
tendo compensado a queda das vendas desti-
nadas ao mercado interno durante 0 mesmo
periodo. De resto, em 2016, a propor¢do de
empresas do setor exportador nas industrias
transformadoras (15%) era superior a do total
das empresas (6%), algo observavel, de forma
transversal, no periodo em andlise. O peso do
setor exportador era crescente com o grau de
intensidade tecnoldgica, situando-se entre
13% nas empresas da inddstria de baixa tecno-
logia e 26% nas empresas do segmento de alta
tecnologia.

O contributo dos varios segmentos de ativi-
dade econdmica para a evolug¢do das exporta-
¢Oes foi genericamente positivo. Em 2012 e
2013, o crescimento das exporta¢des do setor
foi impulsionado pela indUstria de média-baixa
tecnologia. Entre 2014 e 2016, foi a indUstria de
baixa tecnologia que mais contribuiu para o au-
mento das exportagdes.

A orientacdo das indUstrias transformadoras
para o exterior é também evidente quando
analisado o saldo entre as exportacdes e as im-
portacOes realizadas pelas empresas do setor.
Em 2016, este saldo era positivo num mon-
tante equivalente a 17% do volume de negé-
cios do setor (Grafico 11). Este valor era supe-
rior ao saldo observado para o total das em-
presas (1%), decorrendo esta diferenca, sobre-
tudo, do maior peso das exporta¢gdes no vo-
lume de negdcios das industrias transformado-
ras (46%) face ao registado no total das empre-
sas (21%).

Grafico 10 « Volume de negdcios | Contributos (em pp) para a taxa de crescimento

anual (em percentagem)
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As empresas de alta-tecnologia estavam signi-
ficativamente orientadas para o mercado ex-
terno: em 2016, 4 em cada 10 euros de volume
de negdcios provinham de exporta¢des. N&do
obstante, enquanto o diferencial entre a com-
ponente exportada do volume de negocios e a
componente importada das compras e forne-
cimentos e servigos externos (FSE) se situava
em torno dos 17% para a generalidade dos
segmentos, as empresas de alta-tecnologia re-
gistavam um saldo nulo. Com excecdo deste Ul-
timo segmento, a abertura ao exterior, avaliada
pelo peso das exportacfes e importa¢des no
volume de negdcios, era crescente com a in-
tensidade tecnoldgica.

2.3. Gastos da atividade operacional

A estrutura dos gastos da atividade operacio-
nal das industrias transformadoras distinguia-
-se da observada para o total das empresas
pelo maior peso do custo das mercadorias ven-
didas e das matérias consumidas (CMVMC) e a
menor relevancia dos FSE (Grafico 12). As dife-
rengas perante o total das empresas eram me-
nos acentuadas quando considerada a indUs-
tria de baixa tecnologia, que apresentava, inclu-
sivamente, um peso dos gastos com pessoal
superior. Por segmentos, destacava-se ainda a
maior preponderancia do CMVMC nas empre-
sas de média-alta tecnologia (em detrimento
dos FSE e dos gastos com o pessoal).

Os gastos da atividade operacional das indUs-
trias transformadoras cresceram 0,5% em
2016, por via dos FSE e dos gastos com o pes-
soal, que aumentaram, respetivamente, 3,2% e
5,3% em relacdo a 2015 (contributos de 0,6 pp
e 0,8 pp para a variagdo dos gastos operacio-
nais do setor). J4 o CMVMC diminuiu 1,5%, evi-
denciando um contributo de -0,9 pp para a
evolucdo do total dos gastos operacionais. O
CMVMC das industrias transformadoras, de
resto, diminuiu em todo o perfodo analisado.

As empresas de média-baixa tecnologia foram
as unicas a registar, de forma agregada, uma
diminuicdo dos gastos da atividade operacio-
nal, 3,3% entre 2015 e 2016. Esta redugdo de-
veu-se a uma diminuicdo do CMVMC (de 7%),
associada a um conjunto reduzido de empre-
sas do segmento.

2.4. Rendibilidade

Em 2016, a margem operacional (EBITDA*/ren-
dimentos) das indUstrias transformadoras to-
talizava 10%, menos 0,5 pp do que o valor re-
gistado pelo total das empresas (Grafico 13).
Este indicador era semelhante na generalidade
dos segmentos. No entanto, as empresas de
alta tecnologia, embora tenham apresentado
rendibilidades operacionais similares as dos
restantes conjuntos de empresas em 2016, ti-

Grafico 11 « Componente exportada do volume de negdécios e componente impor-
tada das compras e FSE | Em percentagem do volume de negécios (2016)
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nham registado em 2012 um valor significativa-
mente superior (10%, uma percentagem supe-
rior a média de 6% dos restantes agregados).
Este foi, assim, o segmento cuja rendibilidade
operacional menos cresceu entre 2012 e 2016,
em contraponto com o segmento de média-
-baixa tecnologia, que apresentou um au-
mento de 5 pp neste indicador.

J& a margem liquida (resultado liquido do peri-
odo/rendimentos) das empresas das industrias
transformadoras mostrava-se ligeiramente su-
perior a do total das empresas em 2016 (4,1%
e 3,5%, respetivamente). A evolugdo registada
desde 2012 foi semelhante a da margem ope-
racional, tanto para o setor como para 0s seus
segmentos. As empresas de alta tecnologia
apresentaram rendibilidades liquidas superio-
res as dos restantes segmentos, apesar de te-
rem verificado aumentos menos significativos
entre 2012 e 2016.

A evolucdo menos significativa das margens
operacional e liquida das empresas de alta-tec-
nologia, ligada a maior estabilidade de ambos
os indicadores, pode estar associada a uma
maior resisténcia a impactos externos, extensi-
veis ao resto da economia. De facto, entre 2010
e 2012, periodo durante o qual a economia
portuguesa se encontrou em recessdo (Rua,
2017), as margens operacional e liquida das
empresas das industrias transformadoras di-
minufram 2 pp (4 pp no total das empresas). Os

aumentos observados entre 2012 e 2016 re-
presentam, assim, uma recuperagdo destas
margens para niveis préximos dos valores ob-
servados em 2010. A indUstria de alta tecnolo-
gia, em particular, apresentou margens ten-
dencialmente crescentes desde 2010, mos-
trando uma maior resiliéncia das empresas
deste segmento durante o periodo recessivo.

Para além de niveis de rendibilidade tendenci-
almente superiores, o segmento de alta tecno-
logia apresentou, entre 2012 e 2016, uma
maior produtividade aparente do trabalho®. Em
2016, gerou 49 mil euros de valor acrescen-
tado bruto® (VAB) por cada pessoa ao servico
(Gréafico 14).

Ao longo do periodo em andlise observou-se
sempre uma relagdo crescente entre o valor
acrescentado bruto por trabalhador e a inten-
sidade tecnoldgica. A indUstria de baixa tecno-
logia foi, entre 2012 e 2016, 0 Unico segmento
de atividade com uma produtividade aparente
do trabalho inferior a das industrias transfor-
madoras como um todo. Em 2016, a produtivi-
dade aparente do trabalho deste segmento to-
talizou 24 mil euros por trabalhador.

Para além da produtividade aparente do traba-
lho, também a remuneragdo por pessoa ao ser-
vico era crescente em func¢do do nivel de inten-
sidade tecnoldgica (Grafico 15). Em 2016, a re-
muneracdo média das pessoas ao servico do
segmento de alta tecnologia era 56% superior a

Grafico 12 « Gastos da atividade operacional | Estrutura (2016) e contributos (em pp)
para a taxa de crescimento anual (em percentagem)
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remuneracdo média dos trabalhadores do total
das empresas. A industria de baixa tecnologia
era 0 Unico segmento com uma remuneragdo
média inferior a do total do setor, equivalente a
85% da remuneracao média do total das empre-
sas.

A indUstria de alta tecnologia distinguia-se dos
restantes segmentos também pela estrutura
produtiva mais intensiva em capital. Em 2016,
o stock de investimentos ndo financeiros’ (ati-
vos fixos tangiveis e ativos intangiveis) repre-
sentava 43% do ativo deste segmento, valor su-
perior aos 34% observados para o total das in-
dustrias transformadoras. No mesmo ano, o
montante de investimentos ndo financeiros

por pessoa ao servico na industria de alta tec-
nologia ascendia a 87 mil euros, cerca do dobro
do valor observado para o total do setor.

O maior peso dos investimentos ndo financei-
ros no segmento de alta tecnologia estava as-
sociado aos ativos intangiveis (que incluem
marcas, patentes, licencas e gastos de desen-
volvimento, entre outros ativos), rubrica que re-
presentava 12% do ativo das empresas deste
segmento em 2016. Nos restantes segmentos
das industrias transformadoras, o peso dos ati-
vos intangiveis no total do ativo era relativa-
mente residual, embora na inddstria de baixa
tecnologia esta percentagem (4%) fosse o do-
bro da observada nos segmentos de média-
baixa e média-alta tecnologia.

Grafico 13 « Resultados | Peso face aos rendimentos
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Grafico 14 « Produtividade aparente do
trabalho (VAB em milhares de euros por
pessoa ao servico, 2016)
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3. Financiamento

3.1. Capitais proprios

Em 2016, 40% do ativo das empresas das in-
dustrias transformadoras era financiado por
capitais proprios, valor superior aos 32% regis-
tados pelo total das empresas (Grafico 16).
Apenas a indUstria de média-baixa tecnologia
apresentava um peso dos capitais proprios na
estrutura de financiamento inferior ao obser-
vado pelo total do setor (37%).

O peso dos capitais préprios no ativo das in-
dustrias transformadoras era positivamente in-
fluenciado por um conjunto de empresas de
maior dimensdo com autonomias financeiras
mais elevadas, ja que, em 2016, metade das
empresas do setor apresentava uma autono-
mia financeira de 30% ou inferior. Este enviesa-
mento era transversal aos varios segmentos de
atividade, ja que, em todos eles, a maior parte
das empresas apresentava uma propor¢do de
financiamento por capitais préprios inferior ao
valor médio agregado. Esta situacdo era parti-
cularmente notdria na industria de baixa tec-
nologia, que apresentava a menor mediana
para este racio (27%).

Em 2016, 24% dos capitais proprios das em-
presas das indUstrias transformadoras corres-
pondiam a investimento direto do exterior em
Portugal (IDE)® (Gréafico 17). A participacdo de
acionistas ou sécios estrangeiros no capital das
empresas era superior nos segmentos de
maior intensidade tecnoldgica. Mais de metade
dos capitais préprios da indUstria de mé-
dia-alta tecnologia correspondia a IDE. A indUs-
tria de alta tecnologia apresentava a maior pro-
porcdo de empresas com participagdo de acio-
nistas ou socios estrangeiros no capital (14%
das empresas do segmento) (Grafico 18). Nos
segmentos de baixa e média-baixa tecnologia,
apesar de o peso do IDE nos capitais proprios
assumir uma relevancia similar (18% e 16%,
respetivamente), a propor¢do de empresas
objeto de investimento estrangeiro era resi-
dual.

Na “Caixa 2 | Empresas das indUstrias transfor-
madoras com investimento direto do exterior”
observa-se que estas empresas apresentam
maior abertura ao exterior, assim como niveis de
rendibilidade e produtividade mais elevados.

Grafico 16 * Capitais proprios em percentagem do ativo (2016)
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Caixa 2 | Empresas das indUstrias transformadoras com investimento di-
reto do exterior

O investimento direto do exterior em Portugal (IDE) representa a entrada de capital es-
trangeiro na economia e possibilita a incorporagdo de novas tecnologias no processo pro-
dutivo e 0 acesso das empresas a novos mercados. Entre 2007 e 2017, o IDE (conside-
rando investimento sob a forma de capital mas também sob a forma de financiamentos
concedidos) cresceu em média 4% por ano, atingindo 120 mil milh8es de euros em de-
zembro de 2017. Nesta caixa sao apresentados alguns indicadores que comparam as em-
presas das industrias transformadoras que foram objeto de IDE no respetivo capital com
as restantes empresas do setor.

Em 2016, 2% das empresas com atividade nas industrias transformadoras eram objeto
de IDE. Estas empresas representavam 36% das exportac¢8es, 25% do volume de negdcios
e 15% das pessoas ao servico do setor em 2016. Como tal, as empresas com IDE apre-
sentavam um volume de negdcios médio mais elevado e uma maior abertura ao exterior.
As exportac¢Bes e as importacdes pesavam mais no volume de negdcios deste conjunto
de empresas do que nas restantes empresas do setor. Em 2016, as exportagdes das em-
presas com IDE equivaliam a 66% do respetivo volume de negdcios (40% para as restantes
empresas do setor), a0 passo que as importacdes representavam 44% do seu volume de
negdcios (25% para as restantes empresas do setor) (Grafico 19).

Também o saldo entre estas duas componentes (exporta¢des e importacdes), positivo
para o conjunto das industrias transformadoras, era mais elevado entre as empresas com
IDE (22% do seu volume de negdcios, em 2016) do que entre as restantes empresas (15%
do seu volume de negécios). Este diferencial era significativamente distinto quando con-
sideradas as empresas com e sem IDE, tomando o total das empresas como referencial.
O diferencial entre exportac8es e importa¢des era, em 2016, negativo para a totalidade
das empresas com IDE, num montante correspondente a 6% do respetivo volume de ne-
gbcios e positivo para as empresas sem IDE (3% do seu volume de negdécios).

Também a rendibilidade dos capitais proprios das industrias transformadoras era, em
2016, mais elevada entre as empresas com IDE (16%) do que entre as restantes empresas
(7%) (Grafico 20). A diferenca entre estes dois grupos era transversal aos varios segmentos
de intensidade tecnoldgica, sendo mais relevante na industria de média-baixa tecnologia;
neste segmento as empresas com IDE apresentaram, em 2016, uma rendibilidade 3,7 ve-
zes superior a registada pelas restantes empresas do segmento.

No mesmo ano, 0 VAB por pessoa ao servico das empresas das industrias transformado-
ras com IDE ascendeu a 49 mil euros, um valor superior aos 27 mil euros associado as
empresas sem IDE (Gréfico 21). A maior produtividade aparente do trabalho das empre-
sas com IDE observava-se em todos os segmentos de intensidade tecnoldgica, mas era
mais expressiva entre as indUstrias de baixa e média-baixa tecnologia. Nestes dois seg-
mentos, 0 VAB por pessoa ao servico das empresas com IDE era 1,7 vezes superior ao
valor para as empresas sem IDE.

Os dados apontam, desta forma, para a existéncia de diferencas entre as empresas com
e sem IDE em termos de abertura ao exterior, rendibilidade e produtividade. Este diferen-
cial era particularmente relevante no setor das industrias transformadoras, com as em-
presas objeto de IDE a registarem, genericamente, melhor desempenho.
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Grafico 19 » Componente exportada do volume de negécios e componente im-
portada das compras e FSE | Em percentagem do volume de negécios (2016)
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Nota: A componente importada das compras e FSE corresponde as importagdes realizadas pelas empresas das indstrias transformadoras. Este conceito ndo deve ser confundido
com o de importacdo de bens e servi¢os que consta na balanca comercial, por incluir apenas as importacdes de bens de consumo intermédio incorporados na produdo das
empresas do setor, excluindo-se aimportacao de mdquinas e equipamentos, assim como de bens de consumo intermédio realizadas por outros setores e bens de consumo final.

Grafico 20 * Rendibilidade dos capitais Grafico 21 « Produtividade aparente
proprios (2016) do trabalho (VAB em milhares de eu-
ros por pessoa ao servico, 2016)
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3.2. Capitais alheios

3.2.1 Estrutura

Em 2016, 0 passivo® das empresas das indUs-
trias transformadoras era composto, maioritari-
amente, por divida remunerada'® (Gréfico 22).
Ainda assim, o peso da divida remunerada nas
indUstrias transformadoras (51% do passivo do
setor) era inferior ao registado para o total das
empresas (57%). Em contrapartida, os créditos
comerciais apresentavam uma maior prepon-
derancia nas industrias transformadoras (27%
do passivo, face a 16% no total das empresas).

A indUstria de média-alta tecnologia apresen-
tava o maior peso dos créditos comerciais no
passivo (35%); este era o Unico segmento cuja
divida remunerada representava menos de
metade dos capitais alheios (44%).

3.2.2 Divida remunerada

Em 2016, cerca de metade (51%) da divida re-
munerada das empresas das industrias trans-
formadoras assumia a forma de empréstimos
bancarios, proporcdo superior a observada no
total das empresas (42% da divida remune-
rada) (Grafico 23).

O financiamento de empresas do grupo repre-
sentava 27% da divida remunerada do setor,
parcela inferior a registada para o total das em-
presas (38%), apesar da relevancia dos grupos
econémicos nas industrias transformadoras.

O peso dos titulos de divida era similar nas em-
presas das indUstrias transformadoras e no to-
tal das empresas (em torno de 14%). Esta pro-

Grafico 22 « Estrutura do passivo (2016)
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porcdo era influenciada, nas industrias trans-
formadoras, pelo recurso a este tipo de divida
por parte de um conjunto reduzido de empre-
sas do setor de maior dimensdo.

Os empréstimos bancarios representavam
41% da divida remunerada da indUstria de mé-
dia-baixa tecnologia, parcela inferior a obser-
vada nos restantes segmentos mas, ainda as-
sim, a mais relevante da divida remunerada.
Em contrapartida, o recurso a financiamentos
de empresas do grupo era mais significativo
neste segmento (37% da divida remunerada)
do que nos restantes.

De acordo com informagdo da Central de Respon-
sabilidades de Crédito do Banco de Portugal'”, os
empréstimos concedidos pelo sistema financeiro
residente’? as indUstrias transformadoras diminu-
fram entre 2012 e 2017: o montante de crédito
obtido pelo setor equivalia, no final deste periodo,
a 89% do crédito obtido pelo setor no final de
2012. Ainda assim, esta reducdo foi inferior a re-
gistada pelo total das empresas: no final de 2017,
o crédito concedido pelo sistema financeiro ao
conjunto das empresas ndo financeiras corres-
pondia a 74% do crédito obtido no final de 2012
(Gréfico 24).

O segmento das empresas de alta tecnologia foi
aquele em que o crédito concedido por institui-
¢Oes financeiras residentes mais diminuiu. No final
de 2017, o crédito obtido pelo segmento equivalia
a 62% dos empréstimos obtidos em 2012.

No final de 2017, assim como ao longo de todo o
periodo analisado, o peso de cada segmento de
atividade no total do crédito obtido pelo setor
junto das instituicdes de crédito residentes estava

Grafico 23 ¢ Estrutura da divida re-
munerada (2016)
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inversamente relacionado com a intensidade tec-
noldgica: 54,3% dos empréstimos estavam associ-
ados ao segmento de baixa tecnologia; 30,1% as
empresas de média-baixa tecnologia; 12,8% as
empresas de média-alta tecnologia; e 2,8% as em-
presas de alta-tecnologia. Os conjuntos de empre-
sas com menores niveis de intensidade tecnold-
gica aumentaram inclusivamente a sua preponde-
rancia na estrutura relativa a este tipo de financia-
mento entre 2012 e 2017.

No que respeita aos indicadores de incumpri-
mento, no final de 2017, 0,9 em cada 10 euros de
crédito concedido as empresas das indUstrias
transformadoras estavam em incumprimento'?
(1,4 euros no total das empresas) (Grafico 25). O
setor apresentou racios de crédito vencido siste-
maticamente inferiores aos do total das empresas
no perfodo em andlise.

No entanto, a propor¢do de empresas com cré-
dito vencido era superior no setor em andlise do
gue no total das empresas: 26,8% das empresas
das industrias transformadoras apresentava al-
gum tipo de crédito em incumprimento no final de
2017 (25,1% no total das empresas).

O incumprimento nas indUstrias transformadoras
evidenciava uma relagdo inversa com o nivel da in-
tensidade tecnolégica: os segmentos de alta e mé-
dia-alta tecnologia apresentavam, no final de
2017, os menores racios de crédito vencido (1,6%
e 7,9%, respetivamente) e as menores parcelas de
empresas em incumprimento (17,5% e 22,5%, res-
petivamente), comparando favoravelmente com

Grafico 24 « Empréstimos concedidos
financeiro
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0s restantes segmentos ao longo do periodo
2012-2017.

Em 2016, os juros suportados absorveram 8%
do EBITDA gerado pelas empresas das indUs-
trias transformadoras, menos de metade do
valor observado para o total das empresas
(17%) (Grafico 26). No segmento de média-alta
tecnologia, a percentagem do EBITDA absor-
vida por juros era inferior a do total do setor,
decorrente do menor peso da divida remune-
rada na estrutura de financiamento das em-
presas do segmento.

Em 2016, o peso dos juros suportados no
EBITDA das industrias transformadoras redu-
ziu-se em 2 pp face a 2015 (redugdo de 3 pp
no total das empresas). A pressdo financeira
suportada pelo setor ja tinha diminuido em
anos anteriores do perfodo analisado. A redu-
¢do observada em 2016 foi transversal a todos
0s segmentos de atividade.

3.2.3 Divida comercial

O peso da divida comercial no passivo era su-
perior para as empresas das indUstrias trans-
formadoras do que para o total das empresas.
Em 2016, mais de um quarto do passivo do se-
tor era financiado com recurso a este tipo de
financiamento (16% no total das empresas).

Apesar da relevancia dos créditos comerciais
no passivo do setor, as empresas das indus-
trias transformadoras ndo conseguiam obter
financiamento liquido por esta via, a seme-
Ihanca do total das empresas (Grafico 27).

Grafico 25 * Indicadores de incumpri-
mento bancario (final de 2017)
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A decomposicdo da divida comercial liquida
entre fornecedores e clientes mostra que o
peso destas rubricas no volume de negdécios
de cada agregado era semelhante quando
considerado o total das empresas, as indus-
trias transformadoras ou cada um dos seus
segmentos de atividade.

O segmento de média-alta tecnologia era,
ainda assim, aquele cujas dividas de clientes
(em proporcao do volume de negdcios) apre-
sentavam um menor peso, resultando numa
divida comercial liquida menos negativa do
que a registada pelos demais segmentos de
atividade.

3.3. Equilibrio financeiro

Os ativos ndo correntes' detidos pelas em-
presas das industrias transformadoras, em
2016, encontravam-se totalmente financiados
por capitais permanentes’® (Gréfico 28).

Os capitais permanentes do setor correspon-
diam a 129% dos ativos ndo correntes, valor
superior ao observado para o total das empre-
sas (117%). Amaior parte das empresas do se-
tor apresentava uma cobertura dos ativos cor-
rentes superior ao valor agregado, com o valor

mediano para este racio a atingir 182% nas in-
dustrias transformadoras (177% para o total
das empresas).

Todos os segmentos de atividade apresenta-
vam uma cobertura dos ativos ndo correntes
superior a do total das empresas, em particu-
lar a indUstria de média-alta tecnologia, na
qual os capitais permanentes superavam 0s
ativos ndo correntes em 45% do respetivo va-
lor.

As empresas da industria de média-alta tecno-
logia dispunham, desta forma, de um fundo de
maneio’® mais elevado do que as empresas
dos restantes segmentos, numa proporgao
equivalente a 19% do seu ativo (Grafico 29).
Entre os restantes segmentos, o fundo de ma-
neio situava-se entre 0s 12% e os 13% do ativo,
propor¢do superior a observada para o total
das empresas (10%), e indicativa da maior dis-
ponibilidade de recursos das empresas do se-
tor para fazer face as suas dividas de curto
prazo.

Grafico 26 * Peso dos juros suportados no EBITDA
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Grafico 27 « Fornecedores, clientes e divida comercial liquida (em percentagem
do volume de negdcios, 2016)
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Grafico 28 ¢ Cobertura dos ativos ndo
correntes (capitais permanentes / ati-
VvOs ndo correntes, 2016)
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Grafico 29 ¢« Fundo de maneio (em
percentagem do ativo, 2016)
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Notas

1. 0 setor das sociedades ndo financeiras (SNF) constitui um dos setores institucionais da economia. A setorizacdo institucional dos agentes econémicos
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 harmonizado sobre a metodologia de compilacdo e prazo de
disponibilizagdo das contas nacionais dos paises da Unido Europeia, incluindo estatisticas sob a responsabilidade do Banco de Portugal. As séries em
estudo tém subjacente a delimitacdo do universo SEC 2010. Tendo por base o normativo das contas nacionais, os empresarios 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). Foram ainda
excluidas da presente andlise as empresas dlassificadas nas Seccdes K — Atividades Financeiras e de Seguros, O — Administragdio Piblica e Defesa, Seguranga
Social Obrigatdria, T — Atividades das familias empregadoras de pessoal doméstico e atividades de produgtio das familias para uso prdprio e U — Atividades dos
organismos internacionais e outras instituicdes extraterritoriais, bem como na Subclasse 70100 — Atividades das sedes sociais da Classificagdo Portuguesa das
Atividades Econdmicas, Revisdo 3 (CAE.Rev.3).

2. A Central de Balangos do Banco de Portugal é uma base de dados com informaggdo econémica e financeira sobre as SNF em Portugal. A informagdo
baseia-se nos dados contabilisticos 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 negécios do setor. A informacdo apresentada neste
estudo reflete, essencialmente, dados recolhidos através da IES e tratados pela Central de Balanos do Banco de Portugal, incorporando ainda uma
parcela estimada para a ndo-resposta a IES (considerada no Gltimo ano a que respeita a informagdo apresentada). Sdo adicionalmente consideradas,
em alguns casos, formas alternativas de apresentacdo dos indicadores econémico-financeiros agregados das empresas, que podem resultar em diferen-
(as face a elementos apresentados em outros produtos estatisticos produzidos com base em informagdo da Central de Balangos, tendo em vista uma
leitura mais ajustada ao fendmeno em estudo. Para mais detalhe relativamente a atividade da Central de Balancos, podem ser consultados os Suplemenios
ao Boletim Estatistico 1/2008 - Reporte simplficado: incorporagdo da InformagGio Empresarial Simplificada nas Estatisticas das Empresas ndo Financeiras da Central
de Balangos e 2/2013 - Estatisticas das Empresas néo Financeiras da Central de Balangos - Notas melodoldgicas, bem como a publicagdo Estudos da Central
de Balancos| 19 - Quadros do Setor e Quadros da Empresa e do Setor — Notas Metodoldgicas | Série Longa 1995-2013, de novembro de 2014.

3. Adlassificagdo de intensidade tecnoldgica adotada pelo Eurostat assenta na Nomenclatura Estatistica das Atividades Econémicas na Comunidade Europeia
— NACE Rev. 2 (instituida pelo Regulamento (CE) n.® 1893/2006, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 20 de Dezembro de 2006, que uniformiza a
dassificagdo de atividades econdmicas na Unido Europeia). A Classificacdo Portuguesa das Atividades Econémicas — CAE Rev.3 é genericamente compativel
com a NACE Rev. 2. A correspondéncia entre os segmentos de intensidade tecnoldgica e as divisdes e grupos da CAE-Rev.3 utilizada neste estudo pode ser
consultada na sintese metodoldgica disponibilizada em anexo.

4. EBITDA (Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization) é o resultado antes de juros, impostos, depreciacdes e amortizagGes.

5. A produtividade aparente do trabalho traduz o valor acrescentado bruto (VAB) gerado por pessoa ao servico.

6. 0 VAB foi, no ambito deste estudo, considerado como o valor da producdo das empresas (que inclui o volume de negdcios, os subsidios a exploracdo, a
variacdo da producdo, os trabalhos para a prépria entidade e os rendimentos suplementares) deduzido dos seus consumos intermédios (C(MVMC, FSE e
impostos indiretos).

7. 0s investimentos ndo financeiros correspondem aos ativos utilizados de forma permanente pelas empresas na sua atividade produtiva. Esta rubrica inclui os
ativos fixos tangfveis (que incluem, por exemplo, edificios, maquinas e equipamentos) e os ativos intangiveis (por exemplo, marcas, patentes e licencas).

8. 0 investimento direto do exterior em Portugal (IDE) observa-se quando as participacBes de entidades ndo residentes no capital de empresas residentes
traduzem um interesse de cardter duradouro e garantem as primeiras controlo ou influéndia significativa sobre a gestdo das segundas. Para mais informacdo
sobre a compilagdo das estatfsticas de posicdo de investimento internacional pode ser consultado o Suplemento ao Boletim Estatistico 2/2075 — Estaisticos da
Balanga de Pagamentos e da Posidio de Investimento Internacional - Notas metodoldgicas.

9. Foram excluidas da andlise as componentes do passivo consideradas eminentemente contabilisticas, como sejam os diferimentos e as provisdes. Desta
forma, a dasse “outros passivos” incorpora as dividas ao Estado e outros entes pliblicos, a acionistas e sécios (ndo remuneradas), outros passivos correntes e
OULras contas a pagar.

10. A divida remunerada corresponde ao conjunto dos financiamentos remunerados obtidos, designadamente, através da emissdo de titulos de divida, em-
préstimos junto de institui¢Bes de crédito e sociedades financeiras, financiamentos junto de empresas do grupo e outros financiamentos obtidos.

11. Informaggdo com base na Central de Responsabilidades de Crédito (CRC), a qual é uma base de dados gerida pelo Banco de Portugal com informagdo
prestada pelas entidades participantes (instituicdes residentes) sobre créditos concedidos. Para mais informagdo, pode ser consultado o (aderno n.”5 do
Banco de Portugal, Central de Responsabilidades de Crédito.

12. Incluem, nomeadamente, bancos, caixas econémicas e caixas de crédito agricola mutuo, bem como sociedades de factoring, sociedades financeiras
para aquisicOes a crédito e sociedades de locacdo financeira. Em 2017, cerca de 95% do crédito concedido a empresas ndo financeiras por instituicdes
de crédito (IC) residentes teve origem em bancos.

13. Para o rdcio de crédito vencido é utilizada a informacdo sobre créditos concedidos por IC residentes da CRC 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 amortizagdo relativamente as datas em que estava previsto que o mesmo ocorresse. Os clientes de crédito podem entrar em
situagdo de incumprimento relativamente ao capital e/ou aos juros e outras despesas. Essa situacdo verifica-se relativamente ao capital, decorridos no
méximo 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 pagamento deveria ter sido efetuado. Esta informacdo tem por base saldos de crédito regjstados nos balancos das instituicdes financeiras,
05 quais podem respeitar a empresas jd extintas, atendendo a que, mesmo apds o encerramento de uma empresa, a existéncia de ativos e de garantias
pessoais permite que uma parte da divida possa ainda ser amortizada. Apds a cessacdo de atividade, uma parte significativa do crédito permanece,
muitas vezes, registada como crédito vencido, sendo progressivamente substitufdo por crédito abatido ao ativo. Para mais informades pode ser consul-
tado 0 Boletim Econdmico de maio de 2015, disponivel em www.bportugal.pt.


https://www.bportugal.pt/sites/default/files/anexos/pdf-boletim/suplemento-1-2008.pdf
https://www.bportugal.pt/sites/default/files/anexos/pdf-boletim/suplemento-1-2008.pdf
https://www.bportugal.pt/sites/default/files/anexos/pdf-boletim/suplemento-1-2008.pdf
https://www.bportugal.pt/sites/default/files/anexos/pdf-boletim/suplemento-2-2013.pdf
https://www.bportugal.pt/sites/default/files/anexos/pdf-boletim/estudo%20da%20cb_19_2014.pdf
https://www.bportugal.pt/sites/default/files/anexos/pdf-boletim/estudo%20da%20cb_19_2014.pdf
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14.0s ativos ndo correntes correspondem aos ativos realizaveis, vendidos ou consumidos num perfodo superior ao ciclo operacional normal das empresas
(regra geral, considera-se como referéncia um perfodo superior a 12 meses). Incluem-se nesta categoria os ativos fixos tangfveis (por exemplo, edificios,
méquinas e equipamentos), os ativos intangiveis (por exemplo, marcas e patentes) e os investimentos financeiros. Na publicacdo Estudos da Central de
Balancos| 19 - Quadros do Setor e Quadros da Empresa e do Setor - Notas Metodoldgicas | Série Longa 1995-2013, de novembro de 2014 encontra-se uma
defini¢do mais detalhada sobre os indicadores de equilibrio financeiro.

15. Os capitais permanentes correspondem a soma dos capitais proprios com o5 passivos ndo correntes das empresas (passivos liquiddveis num perfodo
superior ao ciclo operacional normal das empresas — regra geral, considera-se como referéncia um perfodo superior a 12 meses), traduzindo, desta
forma, o montante total dos financiamentos das empresas cuja liquidagdo ndo é exigivel no curto prazo. Na publicagdo Estudos da Central de Balancos| 19
- Quadros do Setor e Quadiros da Empresa e do Setor — Notas Metodologicas | Série Longa 1995-2013, de novembro de 2014 encontra-se uma definicdo mais
detalhada sobre os indicadores de equilibrio financeiro.

16. 0 fundo de maneio corresponde a diferenga entre os ativos correntes e os passivos correntes. Um valor positivo para o fundo de maneio indica que
0s ativos com maior grau de liquidez sdo suficientes para a cobertura dos passivos exigiveis no curto prazo (o contrdrio e negativo). Na publicagdo Estudos
da Central de Balancos| 19 - Quadros do Setor e Quadros da Empresa e do Setor - Notas Metodoldgicas | Série Longa 1995-2013, de novembro de 2014 encontra-
se uma definicdo mais detalhada sobre os indicadores de equilibrio financeiro.
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Sintese metodoldgica

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

Dimensdo da empresa: As empresas foram
agrupadas em trés classes: micro, pequenas e mé-
dias (PME), e grandes empresas. Para esta classifi-
cacao foram utilizados os critérios da Recomenda-
¢do da Comissdo Europeia, de 6 de maio de 2003,
relativa a definicdo de micro, pequenas e médias
empresas. Segundo esta Recomendacdo, sdo clas-
sificadas como microempresas as entidades com
um ndmero de pessoas ao servico inferior a 10 e
cujo volume de negdcios anual ou balango total
anual ndo excede 2 milhdes de euros. Para efeitos
deste estudo, as PME ndo incluem as microempre-
sas e caraterizam-se por apresentarem um nu-
mero de pessoas ao servico menor que 250 e um
volume de negdcios anual gue ndo excede 50 mi-
IhGes de euros ou um balanco total anual que ndo
excede 43 milhdes de euros. Sdo classificadas
como grandes empresas as que ndo se engua-
dram nas condi¢Bes anteriores.

Distribuicdo por quartis: Para se calcularem os
quartis, colocam-se por ordem crescente 0s va-
lores das empresas para o indicador em andlise.
O primeiro quartil corresponde a posi¢do dos
25% da amostra ordenada (25% das empresas
tém valor inferior para aquele indicador e 75%
tém valor superior). O segundo quartil (ou medi-
ana) corresponde a 50%, ou seja, metade das
empresas observam um valor superior e me-
tade um valor inferior. O terceiro quartil corres-
ponde a posi¢do dos 75% da amostra ordenada
(75% das empresas tém valor inferior para
aquele indicador e 25% tém valor superior). O
intervalo interquartis (obtido pela diferenca en-
tre o terceiro quartil e o primeiro quartil) da uma
indicacdo da dispersdo da distribuicdo. Para
mais detalhe relativamente ao cdlculo destas
medidas estatisticas, pode ser consultada a pu-
blica¢do Estudos da Central de Balangos | 19 -
Quadros do setor e quadros da empresa e do setor
- Notas metodoldgicas (Série longa 1995-2013),
novembro de 2014.

Divida remunerada: A divida remunerada cor-
responde ao conjunto de financiamentos remu-
nerados obtidos pela empresa, designadamente,

através da emissdo de titulos de divida, emprésti-
mos junto de institui¢des de crédito e sociedades
financeiras, financiamentos junto de empresas
do grupo e outros financiamentos obtidos.

EBITDA: Resultado antes de juros, gastos de
deprecia¢gdo e amortiza¢do e impostos.

Investimento direto do exterior em Portugal
(IDE): Valor das participa¢des de entidades ndo
residentes no capital de empresas residentes
que cumprem os seguintes critérios: (i) traduzem
um interesse de carater duradouro, e (ii) garan-
tem as primeiras controlo ou influéncia signifi-
cativa sobre a gestdo das segundas.

Intensidade tecnoldgica: A classificacdo de in-
tensidade tecnoldgica adotada pelo Eurostat e
pelo Instituto Nacional de Estatistica (INE) se-
gue uma abordagem setorial, definindo quatro
graus de intensidade tecnoldgica de acordo
com um conjunto de indicadores sobre o0s gas-
tos em investigacdo e desenvolvimento (1&D), o
valor acrescentado bruto (VAB) e a produgdo, ob-
servados para o total de cada indUstria. Esta
classificacdo tem uma correspondéncia com a
CAE-Rev.3, de acordo com o seguinte:

o Alta tecnologia: Divisdo 21 - Fabrica¢do de produtos
farmacéuticos de base e de preparages farmacéuticas;
Divisdo 26 - Fabricacdo de equipamentos informdticos,
equipamento para comunicagdes e produtos eletronicos
e dticos; Grupo 303 - Fabricagdo de aeronaves, de ver-
culos espaciais e equipamento relacionado.

o Média-alta tecnologia: Divisdo 20 - Fabricagdo de
produtos quimicos e de fibras sintéticas ou artificiais, ex-
ceto produtos farmacéuticos; Divisdo 27 - Fabricagdo de
equipamento elétrico; Divisdo 28 - Fabricagdo de md-
quinas e de equipamentos, n.e; Divisdo 29 - Fabricagtio
de veiculos automoveis, reboques, semi-reboques e com-
ponentes para veiculos automoveis; Grupo 254 - Fabri-
cacdo de armas e municoes; Grupo 302 - Fabricagdo de
material para  caminhos-de-ferro;
Grupo 304 - Fabricagtio de veiculos militares de com-
bate; Grupo 309 - Fabricagdo de equipamento de trans-
porte, n.e,; Grupo 325 - Fabricagdio de instrumentos e
material médico-cirdrgico.

o Média-baixa tecnologia: Divisdo 19 - Fabricagdo de
coque, produtos petroliferos refinados e de aglomerados
de combustiveis; Divisdo 22 - Fabricagdo de artigos de
borracha e de matérias pldsticas; Divisdo 23 - Fabrico
de outros produtos minerais ndo metdlicos; Divisdo 24 -
IndUstrias metaldrgicas de base; Divisdo 25 - Fabricagtio

circulante
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de produtos metdlicos, exceto mdquinas e equipamen-
tos, excluindo o Grupo 254 - Fabricacdo de armas e
muni¢bes; Divisdo 33 - Reparagdio, manutengdo e insta-
lagéio de mdquinas e equipamentos; Grupo 182 - Re-
produgdo de suportes gravados; Grupo 301 - Constru-
¢do naval.

o Baixa tecnologia: Divisdo 10 - IndUstrias alimenta-
res; Divisdo 11 - Industria das bebidas, Divisdo 12 - In-
ddstria do tabaco, Divisdo 13 - Fabricacdo de téxteis; Di-
visdo 14 - Inddstria do vestudrio; Divisdo 15 - Industria
do couro e dos produtos do couro; Divisdo 16 - Induis-
trias da madeira e da cortica e suas obras, exceto mobi-
lidrio; Fabricacdo de obras de cestaria e de espartaria;
Divisdo 17 - Fabricagtio de pasta, de papel, de cartdo e
seus artigos; Divisdo 31 - Fabrico de mobilidrio e de col-
choes; Divisdo 32 - Outras industrias transformadoras,
excluindo o Grupo 325 - Fabricacdo de instrumentos e
material médico-cirdrgico; Grupo 181 - Impressdo e ati-
vidades dos servicos relacionados com a impressao.

Numero de pessoas ao servico (NPS): Corres-
ponde, para cada empresa, ao ndmero médio
de pessoas ao servico durante os meses do ano
em gue a mesma esteve em atividade. Sdo con-
sideradas todas as pessoas que participaram na
atividade das empresas, independentemente
do seu vinculo.

Pressdo financeira: Racio entre 0s juros supor-
tados e 0 EBITDA.

Produtividade aparente do trabalho: Corres-
ponde ao VAB gerado pelas empresas dividido
pelo nimero de pessoas ao servigo.
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Rendibilidade dos capitais proprios: Racio en-
tre o resultado liquido do periodo e os capitais
proprios.

Setor de atividade econdmica: Foram excluidas
desta analise, no que ao total das empresas diz
respeito, as empresas classificadas nas Sec¢oes
K - Atividades Financeiras e de Seguros, O - Admi-
nistracdo Publica e Defesa; Seguranca Social Obri-
gatdria, T - Atividades das familias empregadoras
de pessoal domeéstico e atividades de producdo das
familias para uso préprio e U - Atividades dos or-
ganismos internacionais e outras instituicoes extra-
territoriais, bem como na Subclasse 70100 - Ati-
vidades das sedes sociais da CAE-Rev.3.

Valor acrescentado bruto (VAB): Valor da pro-
dugdo das empresas (que inclui o volume de ne-
gdcios, 0s subsidios a exploracdo, a variagdo da
producdo, os trabalhos para a propria entidade
e os rendimentos suplementares) deduzido dos
seus consumos intermédios (CMVMC, FSE e im-
postos indiretos).

Volume de negocios: Valor das vendas e das
prestacBes de servicos realizados pelas empre-
sas durante o exercicio econémico (regra geral,
correspondente ao ano civil).
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Siglas e acrénimos

CAE
EBITDA

IES

INE
ITENF

pp

PME

SEC 2010
SNF

VAB

Classificacdo Portuguesa das Atividades Econémicas

Resultados antes de juros, impostos, depreciagdes e amortizacdes
(do inglés, Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization)

Informacgdo Empresarial Simplificada

Instituto Nacional de Estatistica

Inquérito Trimestral as Empresas Ndo Financeiras

Pontos percentuais

Pequenas e médias empresas (exclui as microempresas)
Sistema Europeu de Contas Nacionais e Regionais de 2010
Sociedades ndo financeiras

Valor acrescentado bruto
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