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Tal como as empresas previam, o ultimo trimestre
de 2014 foi marcado pelo abrandamento da
conjuntura setorial, com uma tendéncia de reducao
na producao, na carteira de encomendas e,

no mercado nacional, nos precos. No entanto,

as empresas continuam a considerar que o estado
dos negacios € globalmente satisfatério e
continuaram mesmo a aumentar os seus niveis

de emprego.

Para o inicio de 2015, as perspetivas sédo de
prolongamento desta fase de abrandamento da
conjuntura, nomeadamente ao nivel da producéao
e encomendas, em linha alias com as previsdes
macroeconomicas de um crescimento bastante
deébil nos principais mercados do calgcado
portugués. Consequentemente, as empresas
apontam agora para a estabilizagao do emprego
no setor, embora acreditem que o estado dos
negdcios permanecera suficiente. As empresas
de maior dimensao e as mais orientadas para
0s mercados internacionais mostram-se mais
otimistas do que as restantes.
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1 - APRECIAGAO DA SITUAGAO DO SETOR NO 4° TRIMESTRE DE 2014

Em linha com as previsdes formuladas pelos inquiridos
no numero anterior deste boletim, no Ultimo trimestre
de 2014 registou-se um abrandamento da atividade no
setor do calcado: embora quase dois tercos das
empresas afirmem que o seu nivel de produ¢ao nao
se alterou face ao terceiro trimestre, as que afirmam que
diminuiu excedem em 12 pontos percentuais (p.p.) as
que dizem que aumentou. Esta tendéncia de reducéo
foi menos acentuada entre as empresas de maior
dimenséo e entre as que vendem predominantemente
colecao propria.
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A evolucao das encomendas no final do ano anterior foi
semelhante & da produgéo, com a maioria dos inquiridos
(59%) a dizerem que se mantiveram estaveis mas mais
empresas a afirmarem que diminuiram do que aumentaram
(s.r.e -7 p.p.). Corrigidos os efeitos da sazonalidade, esta
variavel mantém-se, no entanto, positiva € a um dos niveis
mais altos dos ultimos trés anos.
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Mais de dois tercos das empresas (68%) encerraram
2014 com niveis de utilizacdo da capacidade
produtiva normais para a época do ano. O saldo de
respostas extremas (s.r.e.) entre as que afirmam que
a utilizacao de capacidade esteve, respetivamente,
acima e abaixo do normal foi negativo em 6 p.p.,
valor muito semelhante ao que se tem registado no
ultimo ano e meio. A utilizagcao da capacidade é mais
intensa nas maiores empresas, nas que exportam
uma maior percentagem da producao e nas que se
dedicam mais a cole¢ao propria.

Relativamente as encomendas do estrangeiro, embora a
maioria das empresas (54%) afirmem também que a carteira
de encomendas estabilizou, o saldo de respostas extremas
€ mais negativo (-12 p.p.). Esta evolugéo nao apresenta
relacédo bem definida com nenhuma das carateristicas das
empresas considerada na analise (dimensao, vocacao
exportadora, peso da colegéo propria nas vendas).
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45%

PRODUGAO ASSEGURADA POR ENCOMENDAS 339,

A percentagem de empresas que dizem ter menos

de um més de producéo assegurada pela carteira de

encomendas aumentou ligeiramente, de 10% para

14%, estando agora ao nivel mais alto dos ultimos

dois anos. No entanto, 45% dos inquiridos dizem ter 14%

dois a trés meses de producao assegurada e 33%

tém um a dois meses. Nesta matéria, a situacéao 8%
continua a ser mais favoravel entre as empresas de

maior dimensao e mais orientadas para os mercados ‘

externos.
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Num momento em que a perspetiva de deflacéo parece estar a tornar-se real, as empresas de calgcado que consideram
que, no ultimo trimestre de 2014, os precos em Portugal desceram excedem em 4 pontos percentuais as que declaram
o contrério. E a primeira vez, nos Ultimos dois anos, que este saldo é negativo. No entanto, 84% das empresas apontam
para a estabilidade dos precos. Relativamente aos precos no estrangeiro, o s.r.e. € menor, apenas -1 p.p.
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EVOLUGAO DO EMPREGO

Apesar do abrandamento da atividade patente nas respostas anteriores, as ESTABILIZAM

empresas que dizem ter reforcado os seus quadros de pessoal excedem

as que dizem ter feito o oposto em 7 pontos percentuais, completando dois
anos em que este saldo se manteve permanentemente positivo, facto sem
precedentes nos 20 anos de histéria deste boletim de conjuntura. E nas
empresas mais exportadoras que se concentra a maioria das indicagcdes de

aumento do numero de pessoas ao Servico.
DIMINUEM




A apreciacdo que as empresas fazem do estado dos negécios

mantém-se também positiva: dois tercos dos inquiridos afirmam

que o estado dos negdcios é suficiente e, entre os restantes, os

que consideram que é bom excedem em 7 p.p. 0S que pensam

que é mau, resultado que esta em linha com as previsdes o
formuladas no trimestre anterior. Completam-se assim, também 65%
dois anos de saldos positivos nesta matéria.

As opinides das empresas sdo mais repartidas quanto a
comparacao entre o atual estado dos negécios e o que se verificava
no final de 2013: quase metade (48%) pensa que a situagéo
permanece relativamente inalterada e o nimero das que entendem

que melhorou (28%) excede apenas ligeiramente o das que pensam SUFICIENTE
que piorou (24%).
PERIODO HOMOLOGO
pL Y 48% 28%
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L.l. - Estado dos negécios por dimensao da empresa, orientacao de mercado e peso da colecao prépria nas vendas

A opinido sobre o estado dos negdcios esta positivamente extremas é positivo (sendo nulo nas outras classes de
relacionada com a orientacdo para os mercados externos: vocacao exportadora). A opinido sobre a conjuntura &

a percentagem de empresas que entendem que o estado também mais favoravel entre as empresas para quem a
dos negdcios € bom € tanto maior quanto maior a vocacao colecao prépria € menos representativa e entre as que
exportadora e é apenas entre as empresas que se dedicam empregam mais de 250 pessoas.

exclusivamente a exportacao que o saldo de respostas
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O abrandamento da conjuntura patente nas respostas
anteriores reflete-se nas limitacdes e dificuldades
mencionadas pelas empresas inquiridas.

As referéncias a insuficiéncia de encomendas de clientes
estrangeiros aumentaram para 44%, consolidando a sua
posicao como principal dificuldade do setor. No entanto,
registou-se uma ligeira diminuicdo no nimero de empresas
que dizem ter dificuldades decorrentes da insuficiéncia de
encomendas de clientes nacionais ou da concorréncia de
importacoes.

Em contrapartida, diminuiram acentuadamente as
referéncias a diversos tipos de dificuldades relacionadas
com o abastecimento em fatores de producao. A
percentagem de empresas que dizem debater-se com
falta de mao-de-obra caiu, de 6% para 2%, € as que se

queixam da falta de méo-de-obra qualificada de 24%
para 14%. As referéncias a este tipo de dificuldades estao
concentradas nas empresas mais orientadas para os
mercados externos. Também as referéncias a problemas
com as matérias-primas se reduziram: as empresas que
diziam ter dificuldades de abastecimento diminuiram
abruptamente, de 40% para 25%, e mesmo as referéncias
ao preco das matérias-primas cairam de 37% para 30%.
Sé&o, no entanto, questdes que preocupam menos as
empresas que se dedicam exclusivamente a venda de
colegao propria do que as restantes.

Entre os restantes fatores sobre os quais as empresas
s&o inquiridas, destaca-se o consideravel aumento no
numero de empresas preocupadas com as condicoes
climatéricas (de 2% para 8%) e com outras dificuldades
nao especificadas.

Ao arrepio dos sinais de abrandamento da conjuntura patentes noutros indicadores, a percentagem de empresas que
afirmam néo enfrentar nenhuma dificuldade aumentou para 27%, o segundo resultado mais elevado dos ultimos 4 anos.
Esta resposta € particularmente frequente entre as empresas de maior dimensao e mais orientadas para os mercados
externos.

Nenhuma 27% I
Insuficiéncia das encomendas de clientes nacionais 12% I
Insuficiéncia das encomendas de clientes estrangeiros 4% I
Concorréncia das importacoes 19% I
Condicionamento legal/admin. acesso mercado externo 5% N
Escassez de mao-de-obra 2 N
Escassez de mao-de-obra qualificada 14% I
Legislacdo laboral 3% 1l
Falta de equipamento adequado 0%
Dificuldade de abastecimento de matérias-primas 2% I
Preco das matérias primas 3% [N
Dificuldades financeiras 3% Il
Legislagao fiscal 3% 1
Situagdo cambial 2% N
Condicdes climatéricas 8% [
Outras 1% I
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2 - PERSPETIVAS PARA 0 1° TRIMESTRE DE 2015

As perspetivas formuladas pelos inquiridos apontam para
que o 1° trimestre de 2015 prolongue a tendéncia de
abrandamento da atividade verificada no final de 2014:
embora 60% das empresas acreditem que a producao

60%

ESTABILIZAGAO

DIMINUIGAO

As perspetivas relativas as encomendas sao semelhantes,
com a maioria das empresas a acreditarem que
permanecerao estaveis mas as que receiam que diminuam
a superarem as que esperam que aumentem. Este saldo de
respostas extremas € de -14 p.p. quanto a carteira global de
encomendas e de -16 p.p. relativamente as encomendas

PREVISAO CARTEIRA GLOBAL DE ENCOMENDAS

AUMENTO

54%
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permaneca estavel, as que preveem que diminua excedem
as que pensam que aumentara em 14 p.p. Entre as
maiores empresas € as que se dedicam exclusivamente a
exportacdo, o s.r.e. permanece, no entanto, positivo.

AUMENTO

do estrangeiro. Trata-se, em ambos 0s casos, da previsdo
menos favoravel desde o final de 2011. Tal como no que
respeita a producéao, as empresas de maior dimensao e mais
orientadas para os mercados externos mostram-se mais
otimistas, apresentando s.r.e. positivos, assim acontecendo
também com as que dependem menos de colecao propria.

PREVISAO CARTEIRA DE ENCOMENDAS DO ESTANGEIRO
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Depois da tendéncia de quebra verificada no final do

ano anterior, as empresas que preveem uma subida, em
Portugal, excedem ligeiramente as que apontam para a
descida (s.r.e +2 p.p.) mas a larga maioria (84 %) admite

PREVISAO DE PREGOS EM PORTUGAL

84%
ESTABILIZAM

9%

AUMENTAM

A tendéncia de abrandamento da conjuntura comeca a
refletir-se no mercado de trabalho. Depois de um prolongado
periodo de aumento do emprego na industria, as perspetivas
formuladas apontam para que, no primeiro trimestre de

2015, o emprego estabilize: 90% das empresas preveem que
assim acontecera e as restantes repartem-se por igual entre
as indicagdes de aumento e de diminuigdo do nimero de
pessoas ao seu servico. Entre as maiores empresas e as mais
exportadoras, o s.r.e. permanece, no entanto, positivo.

a sua estabilidade. Quanto aos pregos no estrangeiro,

a percentagem de empresas a prever a estabilidade é
idéntica mas as restantes repartem-se por igual entre as
opcoes de subida e descida.

PREVISAO DE PRECOS NO ESTRANGEIRO
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Os sinais de deterioragéo da conjuntura patentes nos
indicadores anteriores devem ser interpretados tendo em
conta que se seguem a um longo periodo de evolucao
positiva: de facto, quase dois tercos das empresas preveem
que o estado dos negdcios no inicio de 2015 permaneca
suficiente e as que acreditam que seja bom continuam a
superar as que receiam que seja mau (s.r.e +5 p.p.).

PERIODO HOMOLOGO
20% BOM
59% SUFICIENTE
MAU

No entanto, traduzindo o abrandamento em curso, os
inquiridos que pensam que o estado dos negécios ficara
aquém do verificado no inicio do ano anterior excedem
ligeiramente os que pensam que a situagdo melhorou (s.r.e.
-1 p.p.). A maioria das empresas (59%) pensa, contudo,
que a situagao permanecera inalterada.

PREVISAO
21%) MELHOR
63% IGUAL
PIOR

Apuramento dos resultados por dimensao da empresa, orientacdo de mercado e peso da colecao prépria nas vendas.
Como acontece relativamente a varias das questoes anteriores, as perspetivas de evolugcao do estado dos negécios
permanecem claramente positivas entre as empresas de maior dimensao (s.r.e. +83 p.p.), entre as que se dedicam
exclusivamente a exportacao (s.r.e. +16 p.p.) e entre as que nao tém colecao propria (s.r.e. +19 p.p.). As empresas
orientadas para o mercado portugués sao unanimes na previsao de um estado dos negécios suficiente.

I I
EMPRESAS NAO EXPORTADORAS PARCIALMENTE EXPORTADORAS

I I
MAIORITARIAMENTE EXPORTADORAS TOTALMENTE EXPORTADORAS




O sentido tendencialmente negativo das perspetivas formuladas na maioria dos itens sobre os quais as empresas séo
inquiridas traduz-se num significativo agravamento do indicador sintese de expectativas empresariais, que passa de um
valor marginalmente negativo, no trimestre anterior, para -16 p.p., agora. Trata-se do terceiro trimestre consecutivo de
degradacao deste indicador que atinge assim o nivel mais baixo dos ultimos dois anos.
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As dificuldades que as empresas preveem para o A preocupacido com o preco das matérias-primas é
primeiro trimestre de 2015 sdo muito semelhantes as que mencionada por um terco das empresas, percentagem
experimentaram no final de 2014. A insuficiéncia de superior a das que dizem ter enfrentado problema
encomendas de clientes estrangeiros continua a liderar as desse tipo no trimestre agora terminado. Em contrapartida,
preocupacdes setoriais, sendo mencionada por 44% dos as empresas nao esperam que as dificuldades de
inquiridos. Também a insuficiéncia de encomendas de abastecimento de matérias-primas se acentuem. Nao
clientes nacionais se podera acentuar (19% de referéncias). existem também alteragcdes significativas quanto as

restantes limitagcdes sobre que as empresas sao inquiridas.
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Também em Janeiro, o FMI publicou
uma atualizagdo das suas perspetivas
para a economia mundial. O Fundo

Na sua Sintese Econémica de Conjuntura de dezembro de 2014, o Instituto
Nacional de Estatistica da conta de um abrandamento nos sinais de recuperagao
que a economia portuguesa vinha a demonstrar nos ultimos meses:

“Em Portugal, o indicador de clima econémico, ja disponivel para o més de
dezembro, diminuiu de forma ténue nos Ultimos dois meses, apoés estabilizar no
valor mais elevado desde julho de 2008. O indicador de atividade econdmica
diminuiu entre setembro e novembro, de forma mais significativa no Ultimo més
e 0s Indicadores de Curto Prazo (ICP) apresentaram sinais negativos sobre a
evolugao da atividade na industria, na construgéo e obras publicas e em setores
de servicos. O indicador quantitativo do consumo privado apresentou um cres-
cimento homaologo menos expressivo em novembro, refletindo o abrandamento
do consumo corrente. (...) Relativamente ao comércio internacional de bens, em
termos nominais, as exportagdes e importacdes apresentaram variagdes ho-
mologas de 4,2% e 3,6% em novembro, respetivamente (4,1% e 2,1% no més
anterior). (...) De acordo com as estimativas mensais do Inquérito ao Emprego,
a taxa de desemprego (15 a 74 anos), ajustada de sazonalidade, aumentou de
13,6% em outubro para 13,9% em novembro. (...) Em 2014, o indice de Pregos
no Consumidor (IPC) apresentou uma variacdo média anual de -0,3% (0,3% em
2013) devido sobretudo ao contributo negativo dos precos dos produtos alimen-
tares nao transformados e energéticos.”

Instituto Nacional de Estatistica, Sintese Econémica de Conjuntura — dezembro 2014

prevé que o crescimento da econo-
mia mundial seja de 3,5%, em 2015,

e 3,7%, em 2016, percentagens, em
ambos os casos, inferiores em trés dé-
cimas de ponto percentual as suas pre-
visoes de Outubro. Para a area euro, as
previsdes sdo mais débeis, de apenas
1,2% e 1,4%. Neste contexto, o cresci-
mento comparativamente alto previsto
para Espanha, 2,0% e 1,8%, pode

ser uma boa noticia para a economia
portuguesa. Com taxas de crescimento
robustas de 3,6% e 3,3%, a economia
americana continua a ser a principal
locomotiva da economia mundial. Fora
das economias avangadas, o cresci-
mento na China deve abrandar (6,8% e
6,3%), o Brasil deve permanecer quase
estagnado (0,3% e 1,5%) e a econo-
mia russa deve registar uma contragao
(-3,0% e -1,0%). Segundo o FMI:

“O crescimento global recebera um
estimulo dos precos do petroleo mais

No final de janeiro, o Fundo Monetario Internacional publicou a sua primeira
apreciacao a economia portuguesa depois de encerrado o programa de
ajustamento:

baixos, que em grande medida reflete uma
oferta mais elevada. Mas prevé-se que este
estimulo seja mais do que compensado

“Os diretores executivos constaram que Portugal terminou o seu programa
suportado pela UE-FMI em junho com o acesso aos mercados de divida
soberana restaurado e um forte de registo de implementacao de politicas, tendo
iniciado reformas para remover antigas barreiras estruturais ao crescimento e a
criagao de emprego. Os diretores verificaram que a economia emergiu de uma
profunda recessao e que o desemprego esta a declinar rapidamente, ao mesmo
tempo que se conseguiu uma substancial consolidagao fiscal e o grande défice
da balancga corrente existente antes da crise se transformou num superavit.

Apesar deste louvaveis feitos, os diretores notaram que Portugal continua a
enfrentar desafios significativos, agravados por uma envolvente externa pouco
dindmica. Alertaram contra um abrandamento do impeto reformista e apelaram
a esforcos para revigorar as reformas estruturais destinadas a reorientar a
economia para maior investimento e exportacao, reconstruir o stock de capital
da economia e absorver o significativo excedente de trabalho, para criar as
fundacdes para crescimento sustentavel e inclusivo.”

Fundo Monetério Internacional, Press Release No. 15/23, Janeiro 2015*

*Tradugd@o nossa

por fatores negativos, incluindo a
debilidade do investimento enquanto em
muitas economias avangadas e economias
emergentes de mercado continua o
ajustamento a expectativas mais reduzidas
para o crescimento a médio prazo.

A distribuicao dos riscos para o
crescimento global € mais equilibrada do
que em Outubro. O principal risco positivo
€ 0 de um maior estimulo decorrente de
precos do petroleo mais baixos, embora
haja incerteza quanto a persisténcia

do choque na oferta de petréleo. Os
riscos negativos estao relacionados com
alteracdes no sentimento e volatilidade
dos mercados financeiros globais (...). A
estagnacéo e a baixa inflagao permanecem
preocupagdes na area euro e no Japao.”

Fundo Monetério Internacional, World Economic
Outlook (WEOQ) Update, Janeiro 2015*
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