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No 3° trimestre de 2025, a conjuntura

da industria portuguesa de calcado
continuou a dar sinais de recuperacgao.
Neste trimestre, houve mais empresas

a aumentar do que a reduzir producao,
com melhor desempenho entre as mais
exportadoras. A utilizacao da capacidade
produtiva e a evolucao da carteira de
encomendas também evidenciaram
melhorias neste trimestre, registando-

se mais perspetivas positivas do que
negativas.

A apreciacao do estado dos negdcios
continua a ser maioritariamente suficiente,
mas as opinides positivas sao mais
frequentes do que negativas. Apesar

de a insuficiéncia de encomendas
internacionais continuar a ser a principal
preocupacgao do setor, o abastecimento
de matérias-primas e a escassez de mao-
de-obra qualificada sao preocupacoes
crescentes para muitas empresas.
Verifica-se um abrandamento econémico
nos principais mercados do setor. Para

o ultimo trimestre do ano, as empresas
esperam uma evolugao menos favoravel
da sua atividade e uma deterioracao do
estado dos negocios.

1. APRECIAGCAO DA SITUAGAO DO SETOR NO 3° TRIMESTRE DE 2025
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UTILIZACAO
DA CAPACIDADE

A maioria das empresas inquiridas continuou a considerar que a
utilizagdo da sua capacidade produtiva foi normal (63%) para a
época do ano. Contudo, o saldo de respostas extremas permanece
significativamente negativo: as empresas que consideram que a
utilizagdo da capacidade estd abaixo do normal superam em 25 p.p.
as que consideram que esta é superior ao normal. Nesta matéria, as
respostas s@io mais favordveis nas empresas totalmente orientadas
para os mercados externos.

CARTEIRA
DE ENCOMENDAS

As respostas sobre a evolugdo da carteira global de encomendas
apresentaram claros sinais de melhoria, com o s.r.e,,de 2 p.p.,a
tornar-se positivo, o que acontece pela primeira vez nos ultimos trés
anos. Também nesta matéria as respostas sdo tendencialmente mais
favordveis entre as empresas mais orientadas para os mercados
externos, mas ndo exibem uma relagdo linear com a dimensdo das
empresas.
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PRODUCAO

No terceiro trimestre de 2025, a produg¢do da industria portuguesa de
calgado registou, novamente, uma melhoria. Tal como no trimestre
anterior, 0 numero de empresas que declararam ter aumentado a sua
producdo superou o das que disseram o inverso, 0 que originou um
saldo de respostas extremas (s.r.e.) positivo de 9 pontos percentuais
(p.p.). A evolugdo da produgdo foi mais favordvel entre as empresas
orientadas para os mercados externos, tendo sido negativa para as
empresas orientadas para o mercado nacional.
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O cendrio relativo & carteira de encomendas do estrangeiro também
melhorou significativamente face aos trimestres anteriores, com

0 saldo de respostas extremas a recuperar de -3 p.p. para 4 p.p. A
resposta mais frequente continua a ser, no entanto, a de estabilidade
da carteira de encomendas internacionais (44 %). Apenas as
empresas de menor e de maior dimensdo apresentam saldos
negativos nesta matéria.
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1. APRECIAGAO DA SITUACAO DO SETOR NO 3° TRIMESTRE DE 2025

HORIZONTE

Apesar destes sinais de evolugdo positiva da carteira de
encomendas, as respostas relativas ao tempo de produgéio
assegurado pela carteira néio variaram muito face ao trimestre
anterior, continuando a mostrar a existéncia de situagées muito
heterogéneas dentro da industria. Embora quase metade (44%)
dos inquiridos indiquem que tém a produg¢do assegurada para um
a dois meses de atividade, uma percentagem idéntica indica prazos
superiores, o que constitui a situagdo mais favoravel, nesta matéria,
desde o inicio de 2023.

PRECOS

Tal como no segundo trimestre de 2025, as respostas das empresas
apontam para uma subida dos pregos mais evidente nos mercados

internacionais do que no mercado nacional. Os saldos de respostas

extremas s@o de 1 p.p. para Portugal e 5 p.p. para o estrangeiro.
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Apesar de se manter em terreno negativo, o s.r.e. relativo & evolugdo
do emprego melhorou comparativamente com o ultimo trimestre, de
-13 p.p. para -11 p.p., prolongando a tendéncia de recuperagdo que
se regista desde o inicio de 2024. Adicionalmente, a larga maioria das
empresas (73%) reportou estabilidade no numero de trabalhadores e
8% indicaram mesmo um aumento do emprego.

Em ambos os casos, a grande maioria das empresas (93% e 83%,
respetivamente) declara, no entanto, que 0s pre¢os permaneceram
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estdveis. As empresas de maior dimensdo estéio mais otimistas
quanto & evolugdo dos precos no estrangeiro.
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1. APRECIAGCAO DA SITUAGAO DO SETOR NO 3° TRIMESTRE DE 2025

ESTADO _
DOS NEGOCIOS

O estado dos negocios evoluiu positivamente no terceiro trimestre

de 2025, com o numero de empresas que o avaliaram como bom

a ultrapassar o das que o consideraram mau em 5 p.p., 0 que
aconteceu pela primeira vez nos ultimos trés anos. Esta melhoria foi
essencialmente & custa da diminuigdo da percentagem de empresas
que consideram o estado dos negdcios suficiente, que caiu de 67%
para 56%, traduzindo um aumento da heterogeneidade entre a
situagdo das empresas.
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Esta heterogeneidade estd igualmente patente na comparagdo do
estado dos negdcios com o verificado no periodo homologo do ano
anterior,com 26% dos inquiridos a dizerem que melhorou mas 29% a
entenderem que piorou, resultando num s.r.e. de -3 p.p. Quase metade
das empresas (45%) considera que o estado dos negocios ndo se
alterou.

A andlise por dimensdo mostra que as empresas com menos de 50 trabalhadores tém uma percegdo do estado dos negdcios bastante menos
favordvel do que as de maior dimensdo. No entanto, a relagdo entre a dimensdo das empresas e o estado dos negocios ndo € linear, com as
empresas com 100 a 250 trabalhadores a serem as que se mostram mais satisfeitas. Por sua vez, quanto maior a vocagéo exportadora, mais
otimistas se mostram as empresas relativamente ao estado dos negécios.
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1. APRECIAGAO DA SITUACAO DO SETOR NO 3° TRIMESTRE DE 2025

LIMITACOES A

PRODUCAO E VENDAS

Tal como € habitual, a maior fonte de preocupagdo para as empresas
da industria de calgado continua a ser a escassez de encomendas
provenientes de clientes estrangeiros (55%). Esta preocupagéo
encontra-se entre as mais referidas pelas empresas de todos

os escaldes de dimensdo e orientagcdio de mercado. Contudo,

persiste a tendéncia de redugdo sistemdtica das referéncias a esta
dificuldade, que se observa desde o segundo semestre de 2023.
Também as referéncias a escassez de encomendas de clientes
nacionais continuaram a cair: sendo mencionado por apenas 30%
dos inquiridos, este fator surge agora na quarta posi¢do entre as
dificuldades mais mencionadas.

As dificuldades relacionadas com o pre¢o ou o abastecimento de
matérias-primas mantém-se na segunda posi¢do, entre as mais
mencionadas, sendo referidas por 44% das empresas e sendo
inclusive a dificuldade mais comum entre as empresas com 50 a 100
trabalhadores. Na terceira posi¢éo surge, pela primeira vez desde
2023, a preocupagéo com a escassez de méo-de-obra qualificada,
que tem vindo a aumentar acentuadamente e é ja mencionada

por um terco das empresas inquiridas. E de destacar que esta
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foi a dificuldade mais referida pelas empresas com 100 a 250
trabalhadores, assim como pelas que se dedicam totalmente

a exportacdo.

Neste trimestre, as referéncias & legislagdo laboral aumentaram
significativamente, de 15% para 22%, um resultado que ndo se
poderd, certamente, dissociar das atuais discussdes em torno da
reforma da legislagdo laboral. Por outro lado, as preocupagdes

com a legislagdo fiscal também aumentaram, de 12%, no segundo
trimestre, para 20%, no atual (a percentagem registada no primeiro
trimestre de 2025).

Verificou-se um aumento das referéncias aos condicionamentos
legais e administrativos do acesso a mercados externos (de 2% para
6%) e, ainda que apenas ligeiramente, das preocupacdes associadas
a condigdes climatéricas (de 6% para 7%).

Em sentido contrdrio, registou-se uma redugdo da proporgdo de
empresas (14%) que indicam enfrentar dificuldades financeiras,
mantendo-se inalterada a propor¢do das que indicam ndo enfrentar
atualmente qualquer dificuldade (9%).
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PERSPETIVAS
DE ENCOMENDAS

As previsdes para a carteira global de encomendas séio menos
favordveis do que as formuladas para a produgdo. Embora a

maioria das empresas inquiridas aponte no sentido da estabilidade
da carteira (55%), as empresas que perspetivam uma diminui¢éo
s@o mais do que as que acreditam num aumento (s.r.e.-21 p.p.).
Quanto & carteira de encomendas do estrangeiro, a perspetiva de
estabilidade é semelhante (56%), mas o saldo de respostas extremas
é ligeiramente menos desfavordvel (-18 p.p).
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2. PERSPETIVAS PARA O 4° TRIMESTRE DE 2025

TENDENCIA_
DA PRODUCAO

As perspetivas para o ultimo trimestre de 2025 sdo menos favordveis
do que a evolugdio registada no trimestre. Ainda que 52% das
empresas inquiridas acredite que a sua produgdo se manterd estavel,
o saldo de respostas extremas voltou a registar um valor negativo
(-14 p.p.) depois de uma melhoria nos dois ultimos trimestres. Os
saldos de respostas extremas nesta matéria ndo evidenciam uma
relacdo clara com a dimensdo das empresas nem com a sua vocacdo
exportadora.
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2. PERSPETIVAS PARA O 4° TRIMESTRE DE 2025

PERSPETIVAS DE
PRECOS DE VENDA

As previsdes apontam para um cendrio de forte estabilidade nos
pregos tanto em Portugal, como no estrangeiro com a larga maioria
das empresas a antecipar a manutengdo dos valores atuais (87% e
85%, respetivamente). No entanto, as previsdes de diminui¢do dos
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PERSPETIVAS
SOBRE O EMPREGO

No que respeita as perspetivas para a evolugdio do emprego, uma
larga maioria dos inquiridos (85%) espera manter o numero de
pessoas ao seu servigo. No entanto, o saldo entre os que acreditam
que 0 emprego ird aumentar e os que esperam a sua diminui¢do

é negativo (-5 p.p.), sendo ligeiramente mais negativo entre as
empresas orientadas para o mercado nacional.

ESTABILIDADE

precos de venda sdo mais frequentes do que as de aumento, um

resultado mais acentuado para Portugal do que para o exterior (s.r.e.

de -5 p.p. e -1 p.p., respetivamente), sugerindo uma tendéncia de
evolugdo negativa.
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2. PERSPETIVAS PARA O 4° TRIMESTRE DE 2025

PERSPETIVAS
SOBRE O ESTADO
DOS NEGOCIOS

As previsdes para o estado de negdcios no quarto trimestre de 2025
sd@o ligeiramente mais favordveis do que aquelas feitas pelas empre-
sas, no trimestre anterior, relativamente ao terceiro trimestre. A maio-
ria das empresas (56%) continua a prever que o estado dos negécios
serd suficiente, ainda que o saldo de respostas extremas seja negati-
Vo (-4 p.p.). A perspetiva, contudo, € menos favordvel quando se pede
uma comparagdo com o quarto trimestre do ano passado, caso em
que o s.r.e. cai para -9 p.p.
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E apenas entre as empresas de pequena ou média dimensdo (ou seja, as empresas com menos de 100 trabalhadores) que a previsdo quanto
ao estado dos negdcios no ultimo trimestre do ano apresenta s.r.e. negativo. Entre as que tém 100 a 250 trabalhadores, as que esperam que
o estado dos negdcios seja bom superam largamente as que receiam que seja mau (+19 p.p.) e entre as de ainda maior dimenséo o saldo &
nulo. As previsdes sdo também mais favordveis entre as empresas mais orientadas para os mercados externos.
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2. PERSPETIVAS PARA O 4° TRIMESTRE DE 2025

LIMITACOES
PREVISTAS

Como vem sendo habitual, as dificuldades que as empresas
antecipam para o ultimo trimestre ano ndo se diferenciom
significativamente das que reportam no terceiro, embora paregam
traduzir uma expectativa de ligeira melhoria na conjuntura, com
percentagens nunca superiores as registadas na apreciagdo do
terceiro trimestre.

Ainsuficiéncia de encomendas de clientes estrangeiros é a
dificuldade prevista por mais empresas, com a mesma percentagem
de referéncias que para o trimestre transato (55%). Também as
referéncias a insuficiéncia de encomendas nacionais séo na mesma
percentagem que no trimestre agora terminado (30%). No que
respeita ao prego e dificuldades de abastecimento de matérias-
primas, as previsdes agora efetuadas sdo também idénticas as
dificuldades observadas no trimestre.

Para o proximo trimestre, as previsdes formuladas sugerem um
ligeiro abrandamento das dificuldades relacionadas com o mercado
de trabalho. A percentagem de referéncias a escassez de mdo de
obra qualificada cai de 33% para 32%, as referéncias @ mdo de obra,
em geral, de 14% para 13% e & legislagdo laboral de 22% para 21%.
A percentagem de empresas que preveem enfrentar dificuldades
financeiras (13%) € ligeiramente menor do que a das que as sentiram
no 3° trimestre (14%), 0 que sugere alguma melhoria da conjuntura.
No entanto, passa-se o inverso com a percentagem de empresas

que preveem ndo ter nenhuma dificuldade, que diminuiu um ponto
percentual, sugerindo o inverso.

NENHUMA

DIFICULDADES FINANCEIRAS

ENCOMENDAS DE CLIENTES
NACIONAIS INSUFICIENTES

ENCOMENDAS DE CLIENTES
5 5 O/O ESTRANGEIROS INSUFICIENTES

ESCASSEZ DE MAO DE OBRA

ESCASSEZ DE MAO DE OBRA
QUALIFICADA

44%

PRECO OU DIFICULDADES
DE ABASTECIMENTO DE
MATERIAS-PRIMAS

FALTA DE EQUIPAMENTO
ADEQUADO

CONDICIONAMENTOS LEGAIS
E ADMINISTRATIVOS DO ACESSO
A MERCADOS

LEGISLAGCAO LABORAL

LEGISLACAO FISCAL

CONDIGOES CLIMATERICAS

OUTRAS

DIFICULDADES PREVISTAS PARA O PROXIMO TRIMESTRE

10

NOTAS DE
CONJUNTURA

De acordo com o Eurostat, se corrigidos os efeitos da sazonalidade

e de calenddrio, neste trimestre, a produgdo da industria de calgado
da UE27 caiu 5% face ao trimestre anterior e 10% em termos
homdélogos. Entre os principais produtores europeus, Espanha e Itdlia
registaram quebras homologas (-11%) e trimestrais (-6% e -7%,
respetivamente) semelhantes. Neste contexto, os sinais de aumento
da produgéo em Portugal anteriormente apresentados afiguram-se
particularmente positivos.

O Eurostat indica que, no terceiro trimestre de 2024, os pre¢os do
calgado no produtor terdo aumentado 1% face ao trimestre anterior
e ao trimestre homalogo. A evolugdo dos pregos foi mais favordvel
em Franga, onde aumentaram 4% face ao trimestre homologo, ainda
que 0% face ao trimestre anterior, do que em Itdlia onde cresceram
0,6% e 1,3%, respetivamente, ou em Espanha, onde cresceram 1,2%
e 0,2%, respetivamente. Em Portugal, foi observada uma quebra

dos pregos no produtor de 0,4% comparativamente com o trimestre
homologo, mas um crescimento de 0,3% face ao segundo trimestre
de 2025.

As estatisticas de comércio internacional mais recentes mostram
que, no terceiro trimestre, os principais mercados do calgado
reduziram as suas importagdes face ao trimestre homologo: em
ddlares, as importagdes de calgado cairam 13% na China, 11%

em Frang¢a e 10% no Reino Unido, por exemplo. Ainda ndo existem
dados disponiveis para paises como a Espanha, a Alemanha ou

os EUA, mercados importantes para o calgado portugués. Alguns
paises contrariam esta tendéncia, nomeadamente o Brasil, onde as
importac¢des de calgado cresceram 27 %.

De acordo com o Boletim Econdmico do Banco de Portugal, de
outubro de 2025, a atividade econdmica em Portugal deverd crescer
1,9% em 2025, 2,2% em 2026 € 1,7% em 2027.]d a inflagdo deverd
estabilizar em valores em torno de 2% no horizonte até 2027. Quanto
ao consumo privado, varidvel importante para as empresas que
vendem para o mercado nacional, o Banco de Portugal reviu o seu
crescimento esperado em alta, comparativamente com junho de
2025, de 2,2% para 3,3% este ano. A previsdo de crescimento deste
indicador no préximo ano ndo se alterou, mantendo-se nos 2%.

Em outubro, o FMI divulgou uma nova edigéo do World Economic
Outlook, uma publicagéo na qual apresenta a evolugéo das suas
perspetivas econdmicas. De acordo com as uUltimas previsdes desta
organizagdo, o crescimento do PIB mundial deverd abrandar de 3,3%
em 2024 para 3,2% este ano e 3,1% no préximo. De acordo com o
FMI:
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