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Introducéo

O presente relatério foi elaborado tendo por base os dados econdmico-financeiros respeitantes ao
exercicio de 2009 das empresas (sociedades e empresarios em nome individual com contabilidade
organizada) detentoras de alvara de construgdo, nele se destacando 0s seguintes aspectos:

[

Evolugéo do tecido empresarial dos dois tltimos anos, tendo em conta 0 ndmero de alvarés e
titulos de registo;

Distribuicdo por classes de alvaras, sua evolucdo e peso especifico do nimero de empresas por
classe no total;

Distribuicio geografica de acordo com as NUT’s I, Il e Ill, por Distrito e por Areas
Metropolitanas de Lisboa e Porto;

Andlise da situacdo econdmico-financeira das empresas evidenciada pelo estudo de um
conjunto de indicadores dos quais se destacam:

Liquidez Geral, Autonomia Financeira, Grau de Cobertura do Imobilizado, Solvabilidade,
Rentabilidade dos Capitais Proprios, Rentabilidade do Activo Total, Capacidade de Endividamento,
Endividamento, Estrutura do Endividamento, Custos com Pessoal e \olume de Negdcios em Obra;

Para cada um destes indicadores uma breve anélise tendo em consideracdo a classe de alvara
detida e os valores dos quartis calculados;

Destaque das 20 maiores empresas do sector da construcéo, tendo em consideracdo o volume
de negdcios em obra, comparando-as com todo o sector, tanto a nivel de volume de negécios
em obra, como com 0s custos com pessoal, como ainda a nivel dos indicadores econémico-
financeiros atras referidos.

Igualmente foi comparado a nivel de volume de negdcios o peso relativo das 20 maiores
empresas de construcdo face as 100 maiores empresas portuguesas, independentemente do
sector em que estdo inseridas.

Instituto da Construcao e do Imobiliario, I.P. Pagina b
Direccao de Analise de Mercados



ANALISE ECONOMICO-FINANCEIRA DAS EMPRESAS DO SECTOR DA ConsTrucAo | 2009

1. Actividade da Construcéo

O actual quadro normativo que regula a actividade da construcdo esta sustentado no Decreto-Lei n.°
12/2004, de 9 de Janeiro, diploma aprovado num ano em que se sentiu a necessidade de renovacéao do
quadro legal, fruto do desenvolvimento das obras publicas e particulares, o alargamento do mercado
europeu e paralelamente a entrada na actividade de um crescente nimero de agentes econdmicos.

Com o objectivo de credibilizar as actividades e potenciar empresas sélidas e competitivas face aos
novos mercados publicos e particulares, foi, entdo, publicado o actual regime juridico que ainda se
encontra em vigor*, visando dotar o sector de um quadro legislativo coerente com o objectivo de obter
um maior rigor no acompanhamento das empresas de construgdo ndo s no que respeita ao acesso e
permanéncia na actividade mas também na reavaliacdo periddica das mesmas.

O termo construcédo engloba a realizacdo de obras, publicas ou privadas, de que sdo exemplo edificios
residenciais, edificios ndo residenciais (comerciais, escritorios, desportivos, edificios para educagdo,
salde, industriais, armazenagem, etc.), e obras de engenharia civil (nos sectores dos transportes,
telecomunicaces, gua, energia, etc.).

Deste modo, a actividade da construcédo € aquela que tem por objecto a realizagdo de obra, englobando todo o
conjunto de actos que sejam necessarios a sua concretizacdo *, actividade essa que apenas podera ser levada a
cabo por uma empresa que possua habilitacio que lhe permita o exercicio da actividade da construgio®.

1.1. Titulos habilitantes

O exercicio legal da actividade da construgdo esta, pois, limitado as empresas devidamente habilitadas
pelo Instituto da Construcdo e do Imobiliario, 1.P. (InCl, 1.P.), as quais deverdo ser detentoras de um
titulo habilitante — alvara ou titulo de registo.

Alvara

As empresas habilitadas, detentoras de alvar, ficam autorizadas a executar os trabalhos enquadraveis
nas habilitacbes relacionadas. Esta habilitagdo pressupde uma qualificagdo em subcategoria de
qualquer categoria, ou em empreiteiro geral ou construtor geral, numa determinada classe.

Titulo de Registo

As empresas habilitadas, detentoras de titulo de registo ficam autorizadas a executar os trabalhos
enquadraveis nas subcategorias previstas na Portaria n.° 14/2004, de 10 de Janeiro (obras publicas ou
particulares), desde que o respectivo valor ndo ultrapasse 10% do limite fixado para a classe 1 do
alvard.

1 Néo obstante o regime actualmente em vigor, é expectavel que a curto prazo venha a ser reformulado o sector da construcéo e o imobilidrio, fruto ndo s6
do redesenho das areas susceptiveis de regulagéo pablica, mas também da adaptacdo do direito interno ao direito comunitario, designadamente a Directiva
Servicos.

2 Cfr. art. 2.°do DL n.° 12/2004, de 9 de Janeiro.

3 Entendo-se por obra todo o trabalho de construgdo, reconstrugdo, ampliacdo, alteracdo, reparacdo, conservacdo, reabilitacdo, limpeza, restauro e
demoligdo, de bens imdveis, bem como qualquer outro trabalho que envolva processo construtivo (cfr. art. 3.2, al. a) do DL n.° 12/2004, de 9 de Janeiro.

4 Cfr. art. 3.9 al. b) do DL n.° 12/2004, de 9 de Janeiro.
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1.2. Classes do alvara vs valores das obras

Consoante a classe do alvara de que é titular uma empresa de construcdo, assim se determina o valor
limite das obras que podera executar, de acordo com as categorias e subcategorias constantes da
Portaria n°® 19/2004, de 10 de Janeiro. Em 2009 e 2010° vigoraram os limites que constam do quadro
seguinte:

Quadro 1 — Valor limite das obras por classe de alvard em 2009/2010

Classes das Valores das obras
habilitagdes 2009 / 2010

1 Até 166 000 €
Até 332000 €
Até 664 000 €
Até 1328 000 €
Até 2 656 000 €
Até 5312 000 €
Até 10 624 000 €
Até 16 600 000 €
Adma de 16 600 000 €

© 0O N o o B~ W N

1.3. Qualificacdo das empresas

A qualificagdo das empresas de construcdo pressupde uma classificagdo em categorias, subcategorias e
classes de obras e/ou trabalhos, de acordo com critérios de capacidade técnica e capacidade econémica
e financeira.

E um procedimento baseado num conjunto de regras estabelecidas na lei, quer para o ingresso quer
para a verificacdo das condicfes de permanéncia na actividade da construcéo, que implica uma analise
sistematica que tenha em conta ndo s6 a adequagdo das capacidades da empresa face aos mercados em
que pretende actuar, mas especialmente a verificacdo periddica dessas capacidades, podendo dar origem
a reclassificacdo dos alvaras, por forma a ajustar as autorizagdes concedidas a realidade técnica e
econdmico-financeira da empresa.

5 A Portaria n.° 2172010, de 11 de Janeiro, estabelece a correspondéncia entre as classes e os valores das obras que os titulares de alvara ficam autorizados a
executar.
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1.4. CondicGes minimas de permanéncia na actividade®

As empresas detentoras de alvard sdo anualmente avaliadas através de indicadores extraidos do balango
e demonstracdo de resultados, conforme apresentados para efeitos fiscais, tendo em vista a verificacéo
das condic¢des minimas de permanéncia.

Importa referir que as empresas que sejam apenas detentoras de titulo de registo néo estdo obrigadas ao
cumprimento de requisitos de capacidade econdmica e financeira.

O cumprimento das condi¢des minimas de permanéncia na actividade da construcdo é aferido
utilizando os valores constantes da documentagdo fiscal do uUltimo ano disponivel ou a média dos
valores da documentacdo fiscal dos trés ultimos anos (optando-se pelos mais favoraveis para a
empresa).

Para as empresas detentoras de habilitagdes exclusivamente em classe 1, exige-se, ao nivel da capacidade
econdmica e financeira:

| Capital proprio ndo negativo;
1 Volume de negdcios em obra igual ou superior a 10% do limite da classe 1;
1 Valor de custos com pessoal ndo nulo.

Para as empresas detentoras de habilitagdes nas classes 2 a 9, exige-se, ao nivel da capacidade
econdmica e financeira:

' Capitais proprios de valor igual ou superior a 10% do limite da classe das habilitagdes detidas

ou, no caso de habilitagdes na classe mais elevada (classe 9), a 20% do limite da classe anterior a
esta Ultima;

1 Volume de negdcios em obra igual ou superior a 50% do limite da classe anterior a classe
maxima das habilitagdes detidas;

1 Valor de custos com pessoal igual ou superior a 7% do limite da classe anterior a classe maxima
das habilitacdes detidas no alvaré;

Indicadores de liquidez geral e autonomia financeira superiores aos minimos fixados’

6 Artigo 18.° do DL 12/2004, de 9 de Janeiro
7 Os valores estabelecidos para a liquidez geral e a autonomia financeira nos exercicios de 2008 e 2009 sdo, respectivamente, de 105% e 10% (habilitagdes
nas classes 2 a 9) — Portaria n.° 971/2009, 27 de Agosto.
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2. O tecido empresarial do sector da construcao

2.1 Titulos habilitantes validos

No final de 2009, existiam no sector da construcdo 24.244 empresas habilitadas com alvara e 39.780
com titulo de registo, perfazendo um numero total de 64.024 agentes econdmicos habilitados para o
exercicio da actividade da construcdo.

Grafico 1 - Titulos habilitantes validos 2008/2009

39780

24400
24244

Alvarés Titulos de Registo

2008 © 2009

Fonte: InClI, I.P.

Conforme se constata no grafico 1, o nimero de agentes econdmicos habilitados registou uma
tendéncia geral de subida (de 60.883 para 64.024, ou seja, acréscimo de 5,16%).

O numero de alvaras emitidos apresenta alguma estagnacéo (-0,6%), conforme podemos verificar pelo
quadro seguinte:..

Quadro 2 - Variagdo do numero alvaras em 2008 e 2009

Variaggo
2008 2009 200972008
Total 24.400 24.244 -0,64%
Fonte: InCl, I.P.

O mesmo se refira relativamente aos titulos de registo, cujo nimero aumentou, até, em 9%. Sucede que
neste caso particular as licencas sdo validas por cinco anos, o que faz com que os efeitos reais da
diminuicdo da actividade ndo seja sentido de imediato, sendo, pelo contrario, distribuido pelos 5 anos
subsequentes.
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Quadro 3 - Variacdo do numero de titulos de registo em 2008 e 2009

Variaggo
2008 2009 200972008
Total 36.483 39.780 9,04%
Fonte: InClI, I.P.

O numero de novos titulos de registo atribuidos em 2009 (5.702) traduz uma diminuicao de 30,9% face

aos novos titulos concedidos em 2008 (8.251), os quais por sua vez ja reflectiam uma diminuicdo de
novos titulos de 3,8% face a 2007 (8.573).

2.2 Distribuicdo do numero de alvarés por classes

O ligeiro decréscimo de empresas detentoras de alvara verificou-se principalmente nas pequenas
empresas, detentoras de alvara da classe 1, na qual se registou uma diminuicéo de 656 empresas.

Quadro 4 - Distribuicdo do numero alvarés por classe

Variagio

Classe 1 15.614 14.958 -4,20%
Classe 2 2.840 3.393 19,47%
Classe 3 2.834 2.673 -5,68%
Classe 4 1.632 1.635 0,18%
Classe 5 948 1.007 6,22%
Classe 6 290 323 11,38%
Classe 7 120 126 5,00%
Classe 8 38 43 13,16%
Classe 9 84 86 2,38%

Total | 24.400" 24.244 -0,64%

Fonte: InCl, I.P.

No que respeita a distribuicdo de alvaras por classe verifica-se que no final de 2009, quase 62% (14.958)
das empresas registadas, eram detentoras deste titulo habilitante em classe 1. A classe com menor
numero de empresas classificadas foi a 8 com cerca de 0,18% das empresas. O nimero das empresas
detentoras de alvara nas trés primeiras classes atingiu 86,7% (21.024) do total das empresas registadas.
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Quadro 5 - Distribuic@o do nUmero de alvaras por classe

Classe 1 14.958 61,70%
Classe 2 3.393 14,00%
Classe 3 2.673 11,03%
Classe 4 1.635 6,74%
Classe 5 1.007 4,15%
Classe 6 323 1,33%
Classe 7 126 0,52%
Classe 8 43 0,18%
Classe 9 86 0,35%

Total 24.244 100,00%

Fonte: InCl, I.P.

3. Distribuicdo geogréfica

3.1 Alvaras
Relativamente a distribuicdo geogréafica de acordo com a NUT 11, verifica-se que é a Regido Norte que
detém um maior nimero de empresas com alvara, com 29,3% do total. Em termos de distritos, Lisboa

detém a maior parcela de empresas detentoras de alvara, cerca de 20% do total de agentes econémicos
detentores do pais, logo seguida do Porto com cerca de 12%.

Grafico 2 - Distribuicéo de alvaras por NUT Il em 2009

RA ACORES
ALGARVE 24%
7.3%

RAMADEIRA
1,9%

ALENTEJO
7,3%

LISBOA
23,8%

28,1%

)
Fonte: InClI, I.P.
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Numa analise por NUT 111, sobressai a zona da Grande Lisboa como a que possui 0 maior nimero de
alvaras validos, surgindo a seguir a zona do Grande Porto e do Algarve, com apenas menos 8 titulos
que aquela.

Grafico 3 - Distribuicao de alvaras por NUT 111 em 2009

Fonte: InCl, I.P.

Instituto da Construcao e do Imobiliario, I.P. pPagina 12
Direccao de Analise de Mercados




ANALISE ECONOMICO-FINANCEIRA DAS EMPRESAS DO SECTOR DA ConsTrUucCAO | 2009

Numa anélise de acordo com os distritos, surge-nos destacado o distrito de Lisboa com o maior
numero de alvaras, sendo seguido pelo distrito do Porto e, um pouco mais distantes, dos distritos de
Braga, Faro e Setubal.

Grafico 4 - Distribuicao de alvaras por Distritos em 2009

AVEIRO
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BRAGA
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Fonte: InCl, I.P.
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3.2 Titulos de Registo
A distribuicdo dos titulos de registo por NUT Il apresenta uma distribuicdo semelhante a dos alvaras,

sendo o Norte a zona com maior nimero de empresas detentoras deste titulo habilitante, sequida da
zona Centro, aparecendo a regido de Lisboa em terceiro lugar.

Grafico 5 - Distribuicdo de Titulos de Registo por NUT Il em 2009
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Fonte: InCl, L.P.

A andlise por NUT 111 sugere uma estrutura similar a constatada para os alvaras, surgindo a zona da
Grande Lisboa destacada, seguida da zona do Grande Porto e do Algarve, muito proximas entre si.
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Grafico 6 - Distribuicao de Titulos de Registo por NUT 111 em 2009
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Fonte: InCl, I.P.

Conclusdo similar se podera retirar da analise por distritos, surgindo-nos o distrito de Lisboa, seguido
do distrito do Porto e um pouco mais afastado dos demais, os distritos de Braga, Faro e Leiria.
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Grafico 7 - Distribuicao de Titulos de Registo por Distrito em 2009
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4. Analise da situacido econdmico-financeira das empresas no
exercicio de 2009

O Decreto-Lei 12/2004, de 9 de Janeiro, define como um dos requisitos de ingresso e permanéncia na
actividade da construcéo a capacidade econdmica e financeira das empresas de construcao, aferida em
funcdo do valor do capital préprio, do volume de negdcios em obra e pelos indicadores da liquidez
geral e da autonomia financeira®.

Tendo por base as demonstragdes financeiras de uma amostra significativa de 21.419 empresas (cfr.
quadro infra), relativas ao ano de 2009, correspondendo a 88% do total de empresas com alvard, é
possivel uma caracterizacdo genérica das empresas de construcdo reguladas pelo InCl, I.P..

Quadro 6 - Amostra das empresas objecto de analise

-----—-n-

12838 3231 2429 1482 920 76 21419
Fonte: InCl, I.P.

Muitas das caracteristicas do tecido empresarial de determinada actividade sdo evidenciadas pela anélise
da situacdo economica e financeira das empresas nela inseridas, tendo em consideragdo alguns
indicadores econdémico-financeiros, designadamente, Liquidez Geral, Autonomia Financeira, Grau de
Cobertura do Imobilizado, Solvabilidade, Rentabilidade dos Capitais Préprios, Rentabilidade do Activo Total,
Capacidade de Endividamento, Endividamento, Estrutura do Endividamento, Custos com o Pessoal e Volume de
Negdcios em Obra, com base no céalculo dos quartis inferior, mediana e superior.

Neste sentido, analisou-se a documentacgdo fiscal (Balanco e Demonstragdo de Resultados) da amostra
de empresas, distribuidas por dimensdo, segundo a classe (vide Quadro 6). A documentagdo em causa
reporta-se ao ano fiscal de 2009 e foi disponibilizada ao InCl, I.P. no ambito do processo de
revalidacéo anual dos alvaras para 2011.

4.1 Indicadores/requisitos legais

4.1.1 Liquidez Geral °

O récio de liquidez geral é um dos indicadores cujo cumprimento é exigido pelo Decreto-Lei
n. 12/2004, de 9 de Janeiro', ndo podendo as empresas detentoras de alvara de classe maxima
superior a 1, deter menos de 105% neste racio no exercicio de 2009 ou na média dos trés Gltimos
exercicios.

8N.2 1 do art. 10.° do referido diploma.

Existéncias+Dividas de Terceiros de Curto Prazo+Disponibilidades

’ Liquidez Geral = Dividas a Terceiros de Curto Prazo

10 Cfr. art 10.% n.° 5 do Decreto-Lei n.° 12/2004, de 9 de Janeiro e Portaria n.° 971/2009, de 27 de Agosto. Esta portaria veio diminuir a exigéncia deste
indicador, em face da “... grave crise econémica e financeira de dmbito mundial e nacional que se instalou no ano de 2008, com permanéncia em 2009...” (predmbulo da
portaria), uma vez que o valor minimo exigido anteriormente era de 110% (cfr. n.° 2, b) da Portaria n.° 994/2004, de 5 de Agosto.
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Quadro 7 - Liquidez Geral por Classes

e e e e e A T o
1288 3231 2429 1482 920 285 120 38 76 21419

PR Dl 30344% 29505%  30851%  36455%  33361%  28669%  22556%  20507% 17450%  30617%
Liqui |
iquidez Gerd 15643% 17013%  17627%  19747%  18692%  17861%  16154%  17159% 13894%  16558%

(%)
Quartil Inferior 10827%  121,59% 127,96% 134,33% 134,10% 123,80% 12350% 128,50% 11901%  116,19%
Fonte: InCl, I.P.

Pela analise do quadro 7, constata-se que a mediana deste indicador foi de 165,58%. Todavia, 0 valor
do quartil inferior global é de apenas 116,19%. Inclusivamente o valor do quartil inferior da classe 1 é
de apenas 108,27%, ou seja, apenas 3,27 pontos percentuais acima do limite legal™ e abaixo do anterior
limite legal vigente (110% em 2009).

Deste indicador transparece alguma fragilidade das empresas do sector da construgdo no que respeita a
capacidade de uma empresa satisfazer e assumir compromissos no curto prazo, tanto mais que no seu
célculo sdo consideradas as existéncias™, circunstancia que é mais visivel quando analisado com o
indicador de liquidez reduzida®: conforme se constata no quadro 8, quando ndo considerado o valor das
existéncias, os valores apurados sao significativamente inferiores, 0 que podera trazer alguma apreensao
ao sector.

Quadro 8 — Liquidez reduzida por classes

120 38

N° Empresas 12.838 3231 2429 1482 920 285 76 21419

Indicadores
Liquidez 18607% 17804%  16423%  16345%  15029%  17698%  15221%  14651%  14223% 1779%%
Reduzida 10375% 10046%  10424%  10103%  10928%  11770%  12674%  11773% 11576%  10561%
*0) 5538%  5785%  5245%  4108%  5689% 9053% 9784%  10568% 9669%  5540%

Sendo desejavel que o valor minimo do indicador da liquidez geral seja de, pelo menos, 100%,
constatou-se que 3.048 empresas (14,2% do total das empresas analisadas) ndo cumprem esse valor,
requisito desejavel, o que denota a falta de liquidez de muitas das empresas deste sector.

11 Que, reforca-se, ndo se aplica as empresas desta classe.
12 Sendo certo que o valor pela qual as existéncias sdo consideradas no célculo do indicador ndo corresponderdo necessariamente ao valor pelo qual
poderiam ser realizados.

P . Dividas de Terceiros de Curto Prazo+Disponibilidades
B Liquidez reduzida =

Dividas a Terceiros de Curto Prazo
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Quadro 9 — Empresas com Liquidez Geral inferior a 100%, por classe

Classes N.°
Classe 1 2.359
Classe 2 335
Classe 3 190
Classe 4 78
Classe 5 52
Classe 6 22
Classe 7 8
Classe 8
Classe 9 4
Total 3.048

Destas, existirdo mais de 150 empresas — de entre as quais 2 da classe 9 — que poderdo ndo conseguir
manter a mesma classe de alvara por incumprimento deste indicador.

Grafico 8 - Liquidez Geral por Classes
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Fonte: InClI, I.P.

Ainda no que respeita a este indicador, constatou-se em todas as classes, que as existéncias tém um peso
importante neste indicador. Sendo regra que num ciclo de producéo do sector da construcéo o prazo de
rotacdo de existéncias é superior ao prazo de pagamento a fornecedores, acaba por ser questdo sensivel
0s prazos médios de pagamentos dos clientes.

E de referir que este indicador apresentou no ano de 2009 um comportamento proximo do registado
nos anos anteriores, superior, até, ao de 2008, na medida em que quer a mediana quer o valor do quartil
superior foi superior ao do ano transacto.
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Quadro 10 — Evolucéo do indicador da Liquidez Geral (2007-2009)

Quartil Superior 306,17%  292,33%  288,66%

Liquidez Geral
! %) 16558% 16343%  15956%
Quartil Inferior 116,19%  117,09%  115,93%

4.1.2 Autonomia Financeira'

A Autonomia Financeira (AF) é outro indicador exigido para efeitos de permanéncia na actividade, para
as empresas de classe superior a 1.

Quadro 11 - Autonomia Financeira por Classes

e e e e e A T o
1288 3231 2429 1482 920 285 120 38 76 21419

- 5668%  5277%  AT71%  4751%  4364% 4530% 3837% 3407% 3159%  5276%

Financeira 2050%  3287%  3068%  3048%  2911% 27.97% 26.27% 24,16% 2434%  3015%

(%) Quartil Inferior 1323%  1912%  1937%  1947%  1880% 1877% 1890% 2037% 1896%  1602%
Fonte: InCl, L.P.

Tendo por referéncia o limite actualmente exigido as empresas da classe 2 ou superior (10%),
constatamos que 3.108 empresas (cerca de 14,5% das empresas analisadas) apresentam um racio
inferior aquele limiar. Ainda que destas empresas 2.499 pertencam a classe 1, existem, ainda assim 609
empresas das restantes classes que ndo cumprem aquele limite, de entre as quais se encontram 2
empresas da classe 9.

Quadro 12 — Numero de empresas com Autonomia Financeira inferior a 10% (2009)

Total de empresas N.°

Classe 1 2499
Classe 2 289
Classe 3 173
Classe 4 88
Classe 5 42
Classe 6 11
Classe 7 4
Classe 8 0
Classe 9 2

Total 3.108

Fonte: InClI, I.P.

. . . Capital Proprio
14 Autonomia financeira = ————————
Activo Liquido Total

15 A semelhanga do referido para o indicador da liquidez geral, também neste indicador foi entendido diminuir a exigéncia do requisito, fruto da crise
econdmica e financeira. Assim, “... quando a Gltima declaragdo fiscal exigivel e ja disponivel seja a referente aos anos de 2008 e 2009, os valores de referéncia sdo de
8% para as empresas das classe 2 a 5 e de 10% para as classes 6 a 9(Portaria n.° 971/2009, de 27 de Agosto, 2.2, al. a); quando a Gltima declaracéo fiscal for
a de 2010 (portanto, nas revalidacdes referentes a 2012), o valor passara a ser, novamente, 15% para todas as classes, excepto a classe 1.

Instituto da Construcao e do Imobiliario, I.P. Pagina 20
. Direccao de Analise de Mercados




ANALISE ECONOMICO-FINANCEIRA DAS EMPRESAS DO SECTOR DA ConsTrUucCAO | 2009

Alias, aproximadamente 460 empresas ndo cumprem este requisito de permanéncia na actividade, pelo
que se ndo fosse a média dos ultimos trés anos estas empresas reclassificariam por esse motivo. Ainda
assim existem cerca de 123 empresas que ndo cumprem esse requisito. Os valores deste indicador ndo
diferem muito de classe para classe, embora se verifique menor discrepancia entre cada quartil nas
classes mais elevadas.

E, ainda, de realcar que a mediana e quartil superior apresentam, em quase todas as classes, valores

iguais ou superiores a0 minimo exigido para projectos de financiamento (25%). Mesmo nas duas classes
(8 e 9) em que isso ndo se verifica o valor da mediana esta muito proximo.

Grafico 9 - Autonomia Financeira

Autonomia Financeira por Classes
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Fonte: InClI, I.P.

Por fim, constatou-se que existem 956 empresas com capitais proprios negativos, das quais 83% sdo
empresas da classe 1. Registe-se, todavia, que 1 empresa da classe 9 possui capitais proprios negativos.

Conforme se pode constatar do Quadro 13, podemos concluir que este indicador manteve-se
constante, uma vez que os valores apurados apresentam muito ligeiras alteracGes.

Quadro 13 - Evolucdo do indicador da Autonomia Financeira (2007-2009)

P 5276%  5217%  5210%
Financeira 3015%  3026%  2993%
(%) 1602%  1651%  16,82%
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4.2 OQutros Indicadores

4.2.1 Grau de Cobertura do Imobilizado®®

A andlise deste indicador permite-nos ter uma ideia da forma como as empresas de construgdo estdo a
financiar o seu imobilizado, o seu investimento, por remissdo aos capitais permanentes (capitais
proprios e capitais alheios permanentes, ou seja, de médio e longo prazo).

Quadro 14 - Grau de Cobertura do Imobilizado por Classes

I S S I N I BT N Y
12838 3231 2429 1482 920 285 120 3 76 21419

Grau de Quartil Superior 124343% 1179,13% 1734,44% 2196,79% 1457,20% 788,91% 436,21% 451,73% 363.84% 1312,12%

e 3U095% 31902%  46041%  56037%  ATATI%  31449%  2462%  29768%  10624%  37586%

(%) Quartil Inferior 126,82%  169,97% 180,56% 218,22% 216,72% 172,33% 168,14% 198,59% 138,72%  151,16%

A anélise deste indicador leva-nos a considerar que, por via da regra, os investimentos das empresas da
construcao estdo suportados por um financiamento de médio e longo prazo, a partida adequado a
recuperacao desse mesmo investimento.

Grafico 10 - Grau de Cobertura do Imobilizado por Classes
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Fonte: InCl, I.P.

Pelo gréfico é perceptivel constatar que a variacdo do quartil superior, por classe, € superior a variacao
do quartil inferior (a relacdo entre 0 maior e 0 menor dos quartis superior é de 6 para 1, quando a
mesma relacdo no quartil inferior é de 1,7 para 1), sendo a amplitude dessa diferenca especialmente
notada na classe 4. Esta situacdo podera resultar da circunstancia de existirem empresas de construcdo

Capitais Préprios+ Passivo de Médio e Longo Prazo

16 Grau de Cobertura do Imobilizado = — —
Imobilizado Liquido
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que optardo por deter um menor nivel de equipamento proprio, preferindo recorrer ao aluguer de
equipamento. Por seu lado, a variacdo na classe 9 € menor, o0 que seria expectavel em funcdo da
necessidade de tais empresas terem que contar com um nivel minimo de equipamento préprio.

De 2007 a 2009 este indicador tem apresentado um reforco sustentado dos valores apurados, excepgao
feita para a ligeira diminuic&o do quartil inferior de 2008 para 2009.

Quadro 15 - Evolucdo do indicador da Grau de Cobertura do Imobilizado (2007-2009)

Grau de [ONEL|ISTLIdlI g 131212% 1170,82% = 1096,20%

Cobertrado 110 iona 37586% 35574%  34487%
Imobilizado
Quartil Inferior 151,16%  15398%  14825%

4.2.2 Solvabilidade!

Este indicador mede a capacidade da empresa para satisfazer e assumir compromissos no médio e
longo prazo, por recurso a sua estrutura de capitais proprios.

Quadro 16 — Solvabilidade por Classes

S N Y A I N N T B T
285 120 38

N° Empresas 12.838 3.231 2429 1482 920 76 21419

RO Dl 12842%  11054% 9116%  8980%  7737% 8282% 6227% 51,70% 4603%  10094%

Solvabilidad

o (D/'n )' ade A1E5%  48A4%  MA19%  A374%  4105% 38,84% 35,64% 31,89% DA% 4297%
Quartil Inferior 1518%  2358%  2402%  2417%  2313% 2311% 2331% 2558% 2340%  1901%

Pela andlise do Quadro 16, observa-se que as empresas situadas no quartil inferior e mediana
apresentam um valor de solvabilidade inferior a 50%, ou seja a capacidade de financiamento destas
empresas depende essencialmente do crédito, como é visivel pela analise do indicador capacidade de
endividamento.

Capitais Préprios
Passivo Total

17 Solvabilidade =
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Grafico 11 - Solvabilidade por Classes
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Fonte: InClI, I.P.

No triénio este indicador apresentou, por um lado, uma ligeira mas continua degradacdo no quartil
inferior e, por outro, uma melhoria, também ligeira e gradual, no quartil superior.

Quadro 17 - Evolucéo do indicador de Solvabilidade (2007-2009)

PR 10004% 107,69%  107,48%
SO'V?%'dade 0297%  M317%  4247%

Quartil Inferior 19,01% 19,72%  20,16%

4.2.3 Rentabilidade dos Capitais Proprios®

Este é um indicador importante para orientar o investidor nas suas decisdes de investimento.

Quadro 18 - Rentabilidade dos Capitais Préprios por Classes

S N Y A I N N T B T
285 120 38

N° Empresas 12.838 3231 2429 1482 920 76 21419
Rentabilidade dos | Quartil Superior 3817%  2661% 2540% 2696% 3286% 25,15% 2367% 20,13% 2190%  3339%

Capitais Proprios 1288%  954% 716% 722% 953% 9,88% 885% 1059% 1056%  1094%
(%) 225%  178% 107% 091% 143% 204% 1,08% 352% 533%  176%

Apesar da crise econémica e financeira que em muito tera condicionado o sector da construcéo, o certo
é que, ainda assim, os resultados liquidos apresentados pelas empresas foram, na sua generalidade,
positivos: nao s6 o quartil inferior foi positivo em todas as classes, como “apenas” 4.153 empresas

Resultado Liquido do Exercicio

18 Rentabilidade dos capitias préprios = P ——
Capitais Priprios
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(19,4% do universo) apresentaram resultados liquidos negativos, das quais 63,3% pertencentes a classe
1.

Néo obstante, a remuneragdo dos capitais proprios apresenta um comportamento muito diferente de
classe para classe, sendo de destacar os valores relativamente baixos apurados relativamente ao quartil
inferior de todas as classes. Curiosamente, ao nivel do quartil superior as taxas de remuneracdo mais
elevadas séo apresentadas pela classe 1 e pela classe 9.

Grafico 12 - Rentabilidade dos Capitais Proprios por Classes

Rentabilidade dos Capitais Préprios por Classes

1

A evolucdo deste indicador nos ultimos trés anos evidencia uma melhoria assinalavel do valor da
mediana (+2,74 pontos percentuais face a 2007) e do quartil superior (+13,28 pontos percentuais, de
2007 para 2009), mas, por outro lado, uma degradacéo do valor do quartil inferior.
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Fonte: InClI, I.P.

Quadro 19 - Evolucéo do indicador de Rentabilidade dos Capitais Préprios (2007-2009)

Rentabilidade dos 33,39% 19,06% 20,11%
Capitais Proprios 1094%  681%  820%
(%) 176%  110%  210%
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4.2.4 Rentabilidade do Activo Total *°

Quadro 20 - Rentabilidade do Activo Total por Classes

I S S I N A N N Y
1288 3231 2429 1482 920 285 120 3 76 21419
— 1030%  864%  843%  875%  926% 755% 6.09% 565% 526%  962%
Activo Total 313%  286%  216%  221%  262% 264% 244% 269% 256%  28T%
6 Quartil Inferior 030%  046%  025%  024%  030% 0.48% 022% 0.79% 124%  032%

Pela analise do Quadro 20, verifica-se que as empresas situadas no quartil inferior tém uma reduzida
capacidade de remunerar capitais investidos, o que se podera dever a um baixo valor de resultados
liquidos no exercicio em analise, o qual foi marcado pela crise econdmica, particularmente intensa no
primeiro semestre.

Grafico 13 - Rentabilidade do Activo Total por Classes
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Fonte: InCl, I.P.

4.25 Capacidade de Endividamento?®

Quadro 21 — Capacidade de Endividamento por Classes

e e e e e A T o
1288 3231 2429 1482 920 285 120 38 76 21419

O (e okl (7<% 38621%  38614%  40021% 4306  4099%  M1814%  39123% 41379%  44510%
Endividamento 18821% 19014%  20077%  22029%  23628%  24385%  27167%  31500% 30265%  19859%
(%) 5160%  7815%  9975%  10560%  12514%  11338%  15695%  19375% 21070%  69.48%

Resultado Liquido do Exercicio

Activo Liquido Total
Passivo Total

19 Rentabilidade do Activo Total =

2 Capacidade de Endividamento = —————
Capitais Proprios
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Sendo um conceito inverso ao da solvabilidade, exprime o grau das responsabilidades assumidas para
com terceiros, relativamente ao montante dos capitais proprios. Assim, tal como ja foi referido, mais de
50% das empresas recorre ao crédito como principal forma de financiamento.

Comparando com os dados do exercicio anterior verifica-se que aumentou o0 nimero de empresas que
recorre aos capitais alheios para o financiamento da sua actividade.

Grafico 14 — Capacidade de Endividamento por Classes
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Fonte: InClI, I.P.

4.2.6 Endividamento®

Este indicador mede a extensdo com que a empresa utiliza capital alheio para financiar as suas
actividades.

Quadro 22 - Endividamento por Classes

T dew [l 2] s [ s | o [ 7 | o | o lwom|

PRSIl oo  8088%  8063%  8053%  6120%  8123%  BL1O%  7963%  B104%  8398%
Endividament
et 041% 67.13%  6932%  6955%  7093%  7208%  7373%  T584% 7566%  6985%

Quartil Inferior 4332%  47,23% 52,29% 52,49% 56,36% 54,70% 61,63% 65,93% 6848%  4721%
Fonte: InCl, I.P.

(%)

Pelos valores observados verifica-se que qualquer que seja a dimenséo das empresas, estas recorrem em
grande percentagem ao capital alheio para financiamento da sua actividade.

Passivo Total

24 Endividamento = -
Activo Total
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Grafico 15 — Endividamento por Classes

Endividamento por Classes
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Fonte: InClI, I.P.

4.2.7 Estrutura do Endividamento %

Este indicador da-nos a parcela do passivo exigivel a curto prazo relativamente ao endividamento total.

Quadro 23 - Estrutura de endividamento por Classes

S N Y A I N N T B T
120 38

N° Empresas 12.838 3.231 2429 1482 920 285 76 21419

R TSl 1600%  3339%  4350%  5435%  5269% 4251% 3523% 3330% 3312%  3023%
Endividamento 000%  000%  1024%  1763%  2227% 19,81% 23.30% 1971% 1866%  000%
(%) 000%  000% 000% 000% 062% 350% 884% 815% 704%  000%

Como poderé ser observado no Quadro 23, tanto o valor dos quartis inferiores das classes como a
propria mediana denotam um peso muito pequeno do passivo de médio e longo prazo no total do
passivo. Esta circunstancia pode querer significar que a maioria das empresas de construcéo, tem o seu
passivo estruturado essencialmente no curto prazo, nomeadamente nas dividas a fornecedores, como
forma de financiar o elevado prazo médio de rotagdo de existéncias.

Outra razdo explicativa podera residir no pouco investimento em imobilizado, como decorre, alias, do
indicador do Grau de Cobertura do Imobilizado.

As constataces feitas sdo validas essencialmente para as classes 1 a 5, uma vez que no que se refere as
classes 6 a 9, 0 peso do endividamento de médio e longo prazo tem uma expressdo mais visivel,
porventura mais adequada aos investimentos que em tais classes se observam, e com uma menor
amplitude entre os quartis inferior e superior do que, por exemplo, a classe 4.

Passivo ndo corrente (Capitais alheios MLP)

2 Estrutura do Endividamento = -
Passivo Total
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Grafico 16 - Estrutura de endividamento por Classes

Estrutura do Endividamento por Classes
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Fonte: InClI, I.P.

4.2.8 Custos com Pessoal

Quadro 24 - Custos com Pessoal por Classes

e e e e e A T o
1288 3231 2429 1482 920 285 120 38 76 21419

O (RN Ogl 20013152 12632857 14618162 13769057 10005199 17000424 6083%920 10801819 15285002 17343881
Pessodl 8484035 7137833 7432300 609103 3873393 9415668 29542688 12389601 6201285 78267.94
© Pl (03418 433902 4141322 3860380 1714606  4766L74 13224832 7110530 3503824 3979365

Pelo quadro, observa-se uma correlacdo directa entre a classe maxima detida e o valor deste indicador,
0 que permite a utilizagdo do mesmo para aferir a dimenséo das empresas de construgao.

Foram detectadas cerca de 130 empresas com custos de pessoal igual a zero, sendo cerca de metade
pertencentes a empresas detentoras de alvara de classe 1 e a metade restante distribuidas por empresas
com alvara até a classe 5.

Grafico 17 — Custos com Pessoal por Classes

Custos com Pessoal por Classes
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4.29 Volume de Negdcios em Obra?

Quadro 25 - Volume de Negocios em Obra por Classes

e e e e e A T o
1288 3231 2429 1482 920 285 120 38 76 21419

Volume de (OIIE (IS IIg[o] g 318.052,33 610451,77 122588240 205447947 432994430 1135487981 18.331.69606 36.95244567 136.483276,16 670.449,02

Negooctl)(:z em 15430555 30149344 57655087 104979111 226742181 623076491 1218049074 2830307082 6275754327 246.077,69

®© Quartil Inferior 76.320,39 '301.493,44 287.15557  508539,10 119001129 304053699 7.371.034,71 2025153235 38.386.147,20 104.457,68

Grafico 18 — Volume de Negocios em Obra por Classes

Volume de Negécios em Obra por Classes
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Fonte: InCl, I.P.

Da anélise do grafico 18 é possivel constatar que os valores da mediana e dos quartis parecem
consistentes, uma vez que em cada classe os valores sdo superiores aos da classe anterior, excepcéo feita
ao quartil inferior da classe 2 para a classe 3.

E de referir que da amostra analisada, 297 empresas de construcio apresentaram o valor de 0 no que
refere ao volume de negdcios em obra. Destas empresas 179 sdo detentoras de alvara de classe 1 e as
restantes encontram-se distribuidas pelas classes 2 a 6.

Quadro 26 — Numero de empresas sem volume de negécios, por classe (2009)

Classes N.°
Classe 1 179
Classe 2 51
Classe 3 34
Classe 4 23
Classe 5 8
Classe 6 2
Total 297

2 VNO = Venda de Produtos + Prestacao de Servigos + Variacao da Produgdo (se positiva) + Trabalhos paraa prépria empresa
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5. As 20 empresas com maior Volume de Negdcios em Obra
A andlise dos indicadores das 20 maiores empresas, tendo em conta o volume de negdcios em obra,

permite concluir, como seria expectavel, uma performance econdémico-financeira mais sélida face ao
conjunto de empresas do sector, incluindo uma menor discrepancia entre os varios quartis.

Quadro 27 - Indicadores Financeiros das 20 empresas com maior volume de negdcios em obra em comparagéo

com o total
20 21419
Quartil Superior 168,45% 306,17%
Quartil Inferior 112,25% 116,19%
Quiartil Superior 25,29% 52,76%
Autonomia Financeira 22.68% 30,15%
Quiartil Inferior 18,71% 16,02%
il i 0, 0,
Grau de Cobertura do Quartil Superior 232,28% 1312,12%
Quiartil Inferior 138,63% 151,16%
Quartil Superior 33,84% 109,94%
Solvablidade Mediana 29,33% 42,97%
(%)
Quiartil Inferior 23,02% 19,01%
Rentabilidade dos Capitais Quartil Superior 24,10% 33,39%
Préprios 14,33% 10,94%
0,
(%) Quartil Inferior 8,17% 1,76%
Quiartil Superior 5,10% 9,62%
Rentabilidade do Activo Total
Quiartil Inferior 1,59% 0,32%
Quartil Superior 435,13% 445,10%
Capacddade de Endividamento .
b Mediana 341,01% 198,59%
(%)
Quiartil Inferior 295,47% 69,48%
Quiartil Superior 81,29% 83,98%
Endividamento Mediana 77,32% 69,85%
(%)
()
Quiartil Inferior 74,71% 47.27%
Quartil Superior 33,43% 30,23%
E Endivi .
strutura do(o/:)dlwdamento 19.24% 0,00%
Quiartil Inferior 11,20% 0,00%
Fonte: InCl, I.P.
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Grafico 19 — Peso das 20 maiores empresas em Volume de Negocios em Obras no sector (milhdes de euros)
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Fonte: InCl, I.P.

Grafico 20 - Peso das 20 maiores empresas com Custos com Pessoal no sector (milhGes de euros)
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Fonte: InCl, I.P.

Como se pode observar nos graficos anteriores, em termos de Volume de Negdcios em Obra e Custos
com Pessoal, 0 peso representado por estas empresas no total desta amostra é de 21,56% e 12,93%,
respectivamente, revelando-se pouco significativo, o que podera indiciar uma reduzida concentracéo de
grandes empresas no mercado, embora estes valores sejam ligeiramente superiores aos registados do
ano transacto.

Nos ultimos 5 anos, 0 nimero de empresas com capacidade para realizar obras da classe mais elevada
tem-se mantido na ordem das 80 empresas, ndo tendo havido muitas fusdes, o que se afigura estar
relacionado com o facto do crescimento do mercado nacional ter sido pouco significativo.

Esta constatacdo €é reforcada com o aumento da procura de mercados internacionais por parte destas
empresas.
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6. Peso das 20 maiores empresas de construgédo face as 100 maiores empresas
portuguesas em termos de volume de negécios em 2009

Quadro 28 - As 20 maiores empresas de construcdo face as 100 maiores empresas portuguesas (2009)

Volume de Negdcios
Empresa ®

MOTA-ENGIL, ENGENHARIA E CONSTRUCAO, S.A. 1.229.051.384,33
TEIXEIRA DUARTE - ENGENHARIA E CONSTRUCOES, S.A 705.442.065,17
SOC. CONSTRUCOES SOARES DA COSTA, S.A. 597.301.550,81
ZAGOPE - CONSTRUCOES E ENGENHARIA, SA 575.113.979,65
SOMAGUE - ENGENHARIA, S.A. 395.733.987,00
OPWAY - ENGENHARIA, S.A. 333.051.063,74
MONTEADRIANO - ENGENHARIA E CONSTRUCAQO, S.A. 288.641.590,92
EFACEC ENERGIA - MAQUINAS E EQUIPAMENTOS ELECTRICOS S. A. 274.475.190,43
EDIFER CONSTRUCOES PIRES COELHO & FERNANDES SA 271.987.085,88
CONDURIL - CONSTRUTORA DURIENSE, S.A. 240.260.307,46
MSF - ENGENHARIA, SA 221.062.004,88
CME CONSTRUCAO E MANUTENCAO ELECTROMECANICA SA 213.225.936,52
LENA ENGENHARIA E CONSTRUCOES, SA. 212.936.996,67
ENEOP3 - DESENVOLVIMENTO DE PROJECTO INDUSTRIAL, SA 204.710.247,04
CASAIS - ENGENHARIA E CONSTRUCAO SA 170.905.180,01
AFAVIAS - ENGENHARIA E CONSTRUCOES SA 160.850.616,59
EFACEC, ENGENHARIA, S. A. 160.209.161,67
MARTIFER - CONSTRUCOES METALOMECANICAS, S.A. 149.702.664,40
CABELTE CABOS ELECTRICOS E TELEFONICOS S A 149.455.325,27
FDO CONSTRUCOES SA 145.794.944,50

Total 6.699.911.282,94

Fonte: Expresso
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Gréfico 21 — Comparacao do volume de negdécios (2009)
(valor em M€)
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Verifica-se que o peso das 20 maiores empresas de construcdo em termos de volume de negdcios
representa apenas cerca de 10% face as 100 maiores empresas portuguesas independentemente do
sector em que estdo inseridas.
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Sintese

O ano de 2009 em Portugal, tal como na generalidade das economias do espaco econdémico europeu,
ficou marcado pela continuidade da crise econdémico-financeira que eclodiu no final de 2008.

Ainda que no final do ano se tenha feito sentir uma ligeira melhoria do desempenho da economia, ou,
pelo menos, a inversdo da tendéncia registada até ao 2.° trimestre de 2009, o certo é que isso néo foi
suficiente para alterar significativamente os indicadores econémicos.

Assim, o sector da construcdo, habitualmente um sector sensivel e que funciona como barémetro da
economia nacional, acabou por sentir os efeitos da crise, tendo visto a sua situagdo degradar-se,
nomeadamente quanto ao volume de negdcios, ao seu contributo para o investimento nacional, e ao
peso que esta industria representa no mercado de emprego.

As perspectivas no mercado nacional para o ano de 2010 serdo ainda pautadas por alguma retrac¢do no
investimento privado, mas também pelas restricdes de natureza orcamental com que Portugal se debate,
impondo-se contengdes na despesa publica e, inevitavelmente, também no investimento publico,
restricbes essas, alids, que vém afectando a capacidade de investimento do Estado desde o inicio da
década, e que tém vindo a afectar negativamente a dimensdo do mercado interno da construcéo.

A solucdo para as empresas do sector passa, em grande parte, pela internacionalizacdo, seja na Europa
(especialmente na Europa de Leste), Africa (designadamente Angola) ou continente americano
(Estados Unidos da Ameérica e Brasil), sendo, contudo, de ter em conta a relativa pequena dimensdo das
nossas maiores empresas no contexto europeu e, logo, no contexto internacional.
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