INQUERITO de CONJUNTURA
2° Trimestre de 2022

- 89,5%% das empresas aumentaram ou manti-
veram as vendas face ao trimestre anterior e
apenas 10,5% diminuiram

- A percentagem das empresas que considerou
“bom” o respetivo “nivel de atividade” foi de
52,5%

- 65% das empresas aumentaram as vendas face
ao mesmo periodo do ano anterior

- Os precos de venda voltaram a apresentar uma
significativa tendéncia de subida e de forma
mais intensa que no trimestre anterior (70,6%
das respostas, ponderadas pelos 25 grupos de
produtos)

APRECIACAO GLOBAL

O segundo trimestre do ano foi de continuidade do
crescimento da atividade das empresas do setor, com
as vendas a apresentar novamente um desempenho
acima das previsoes.

A maioria das empresas (89,5%), em ambos os seg-
mentos, reportou 0 aumento ou a manutencéo das res-
petivas vendas, sendo diminuto (10,5%) o nimero da-
quelas que acusaram a diminuicéo.

Verificou-se, porém, que a percentagem total dos
inquiridos que classificaram a atividade como Boa ou
Satisfatdria foi ligeiramente inferior & do periodo ante-
rior (77,5% contra 88,5%). O nimero dos que a consi-
deraram Boa até subiu um pouco, de 51,4% para
52,5%, mas também aumentou a percentagem daque-
les que disseram que foi Deficiente, de 11,4% para
22,5%, o que se refletiu no SRE que baixou dos 40%
para os 30%. Foi o segmento armazenista, uma vez
mais, quem apresentou o melhor resultado neste indi-
cador, registando um SRE de +38,9%, acima do subse-
tor retalhista que ficou pelos +23,7%. Admitimos que o
motivo por tras do aumento do namero de empresas
que considerou a respetiva atividade como Deficiente
tenha sido o aumento dos pre¢cos dos materiais e 0s
atrasos nos fornecimentos.

VENDAS E STOCKS - 1° TRIMESTRE 2022
(SRE - saldo das respostas extremas)

-1,8 i Existéncias previstas
| 22,7 Existéncias realizadas
- 26,6 Vendas previstas
| 28,6 Vendas realizadas
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Mais uma vez o aumento das vendas por grande parte
das empresas, também teve correspondéncia no au-
mento dos stocks, provavelmente devido & necessida-
de de garantir encomendas num quadro em que persis-
tem as dificuldades no abastecimento e, também, co-
mo defesa contra a escalada dos precos. Assim, a per-
centagem das empresas que referiram o aumento das
existéncias (32,8%), superou largamente a das que
gue afirmaram a reducéo (10,1%).

2° TRIMESTRE DE 2022

SRE - saldo das respostas extremas (%)
Indicadores
Sector Armazenistas Retalhistas

Vendas + 28,6 +32,9 +26,1
Existéncias +22,7 +31,7 +17,6
Precgos + 67,2 +69,4 + 66,0
Atividade +30,0 +38,9 +23,7
Vendas homélogas + 60,0 +61,1 +59,1

A maioria dos indicadores do setor apresentaram um
comportamento positivo e acima das expetativas, des-
tacando-se, pelo sétimo trimestre consecutivo, a evolu-
¢do do indicador vendas homologas, que exibiu um
SRE de +60%, confirmando que o volume de negdécios
do sector mantém uma forte tendéncia de crescimento.



2° TRIMESTRE DE 2022
(variacdo dos valores do SRE - saldo das respostas extremas -
face ao trimestre anterior)

Variag&o do saldo das respostas extremas em
Indicadores pontos percentuais
Sector Armazenistas Retalhistas
Vendas +3,9 -1,6 +6,1
Existéncias +2,1 +8,7 -1,8
Precgos +2,0 -12,2 +8,8
Atividade - 10,0 - 111 -7,9
Vendas homélogas +8,6 -14 +17,0

(sinal "-“indica pioria ou diminuigao; sinal “+” indica melhoria ou
aumento)

A evolucdo dos valores assumidos pelos indicadores
neste trimestre, confirma, como ja haviamos notado no
relatério anterior, alguma desaceleragdo no ritmo de
crescimento, 0 que, atentas as circunstancias (inflacdo
e guerra na Ucrania) e se considerarmos o enorme
crescimento verificado nos ultimos dois anos, € natural
e previsivel. O céu ndo é, seguramente, o limite!

VARIAGCAO DOS VALORES DOS SALDOS DAS RESPOSTAS
EXTREMAS FACE AO TRIMESTRE ANTERIOR
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Para além do aumento das existéncias ter sido referido
por um maior nimero de empresas e do nivel de ativi-
dade ter ficado um pouco abaixo do indicado no trimes-
tre anterior, o facto mais saliente foi a intensificacdo do
movimento ascendente dos precos de venda dos mate-
riais que, alias, j& se tinha destacado no periodo ante-
rior.

VENDAS

A percentagem das empresas que afirmou o aumento
das vendas face ao periodo anterior cifrou-se nos
39,2% (contra 34,1% no trimestre anterior), crescendo
mais do que a percentagem das que referiram a sua
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diminuicdo que passou dos 9,4% observados no 1° tri-
mestre de 2022 para os 10,5%.
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Também o indicador vendas homélogas que é aquele
que melhor simboliza a recuperacdo da dinamica de
crescimento que se tem solidificado desde 2018 e que
s6 nos dois primeiros trimestres de 2020, pelas razbes
que sdo sobejamente conhecidas, conheceu algum
abrandamento, apresentou uma evolucéo favoravel.

Com efeito, o conjunto do setor registou um saldo posi-
tivo significativo nas respostas extremas (60%, contra
51,4% no primeiro trimestre). Neste periodo, tal como
no anterior, foi no segmento armazenista que se regis-
tou o maior nimero de respostas que afirmaram o Au-
mento das vendas face ao 2° trimestre do ano anterior
(66,7%). No segmento retalhista, embora tenha subido
de forma significativa, esta percentagem ficou nos
63,6%.

VOLUME DE VENDAS COMPARADO
COM O MESMO PERIODO DO ANO ANTERIOR
(SRE - saldo das respostas extremas)
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PRECOS



Relativamente aos precos de venda, como ja refe-
rimos, voltamos a observar um novo pico, com 0 au-
mento a ser referido por 70,6% das respostas. Regista-
ram-se apenas 3,4% das respostas no sentido da dimi-
nuicdo e 26,1% da manutencdo. O SRE foi de +67,2%,
que compara com +65,2% no 1° trimestre, +45,3% no
4° trimestre de 2021, +59,2% no 3° trimestre e +72%
no 2° trimestre. A escalada dos precos observada nes-
te 2° trimestre teve como principal fator, a juntar aos
efeitos da pandemia nas cadeias logisticas e ao forte
crescimento da procura de energia e matérias primas
no pés-pandemia, a guerra na Ucrania e a crise no sec-
tor energético.
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Como é normal quando se esta ainda num processo de
subida de precos, continuou a ser o subsetor armaze-
nista, mais a montante, a apresentar um SRE mais ele-
vado (+69,4%), embora o subsetor retalhista ja esteja
também a refletir os aumentos do periodo anterior que
resultaram num SRE de +66%. E expectavel que no
préximo trimestre os dois segmentos estejam ainda
mais proximos ou que o retalho figue mesmo um pouco
acima.

As respostas no sentido do aumento dos precos de
venda incidiram generalizadamente sobre todos o os
produtos, ndo havendo nenhum grupo que tenha regis-
tado uma maioria de respostas no sentido da descida.
Em todo o caso, os grupos de produtos que mesmo
assim registaram alguns casos (minoritarios) de ajus-
tamentos em baixa de precos, foram, desta vez, as
“Telhas, tijolos e outros produtos de barro vermelho e
grés”, as “Tubagens e acessorios de ferro e cobre”, os
“Pavimentos de madeira e cortica” e as “Tintas, verni-
zes e colas”.

CONDICOES DE CREDITO

A estabilidade nas condi¢des de crédito dos fornecedo-
res manteve-se como regra neste 2° trimestre de 2022
(87,5%, contra 80% das respostas no trimestre ante-
rior). Esta manutencao das condi¢des de crédito atingiu
0s 88,9% no subsetor armazenista, sendo que no caso
das empresas retalhistas voltou a verificar-se uma per-
centagem mais significativa no sentido da pioria
(13,6%) e zero respostas do lado da melhoria.
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PRAZOS DE RECEBIMENTO

Ao nivel dos prazos de recebimento de clientes, regis-
tou-se uma ligeira diminuicdo, face ao trimestre ante-
rior, do nimero de respostas no sentido do aumento o
que tanto pode significar uma melhoria da situagéo fi-
nanceira do lado dos clientes como um maior cuidado
por parte dos vendedores.

PRAZOS DE RECEBIMENTO
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O nimero das respostas que informaram o aumento
dos prazos de recebimento foi de 22,5%, que compara
com 28,6% no 1° trimestre de 2022.

Os subsectores apresentaram algumas diferencas
significativas. No caso da diminuicdo dos prazos, ape-
nas as empresas retalhistas referiram essa situagéo
(9,1%). Ja4 o aumento dos prazos de recebimento foi
referido por 16,7% das respostas dos armazenistas e
27,3% dos retalhistas.

Embora a situacdo pareca estar estabilizada, esta €
uma area que merece especial atencdo e diz muito so-
bre a “saude” do mercado.



CONCORRENCIA

O nivel de concorréncia parece ter baixado de intensi-
dade apés o subito aumento verificado no inicio deste
ano. Na verdade, a percentagem de respostas no sen-
tido do aumento foi de 22,5%, contra 34,3% no 1° tri-
mestre.
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O subsector retalhista, foi quem, talvez por néo ter tan-
to peso de clientes profissionais, continua a sentir um
pouco menos o aumento da concorréncia, com a per-
centagem de respostas nesse sentido a quedar-se pe-
los 18,2% (contra 31,6% no trimestre anterior).

No subsector armazenista a percentagem de respostas
no sentido do aumento também diminuiu, passando de
37,5% para 27,8%.

ATIVIDADE

A evolucdo positiva das vendas e acima do previsto,
ndo se refletiu, desta vez, na melhoria da apreciacédo
que as empresas fazem da respetiva atividade, apesar
do saldo ser francamente favoravel.

De facto, a percentagem das empresas que considera-
ram que o nivel de atividade foi bom até aumentou li-
geiramente, de 51,4% no ultimo trimestre, para 52,5%,
neste 2° trimestre, mas percentagem das respostas
que consideraram a atividade deficiente, subiu dos
11,4% registados no 1° trimestre do ano, para 22,5%.

4 WE

Conjuntura - ‘V.’f
2° Trimestre 2022
APCMC
EVOLUCAO DO NIVEL DE ATIVIDADE
(SRE - saldo das respostas extremas)
90
80 A\
70 / \
50 / N
40 £\ J N
30 I \ I \
i f i e -
10 1\ jetos P
gl i /
10 1N\ /
20 N
0 NS
-40

4°T "I°T 2T i i 2T 3T 4T ar 2118
2019 2020 2020 2020 2020 2021 2021 2021 2021 2022 2022

Continuou a ser o subsector armazenista quem regis-
tou a maior percentagem de respostas com uma apre-
ciacdo positiva do nivel de atividade (55,6%, contra
56,3% no trimestre anterior), registando, contudo,
16,7% (contra 6,3% no trimestre anterior) de respostas
que consideraram a atividade deficiente. Entre as em-
presas retalhistas inquiridas, 50% (contra 47,4% no 1°
trimestre de 2022) consideraram bom o respetivo nivel
de atividade, aumentando, contudo, de 15,8% para
27,3% a percentagem das que o classificaram como
deficiente.

FINANCIAMENTO BANCARIO

O recurso ao crédito bancario pelas empresas do setor
pouco aumentou, tendo sido referido por 12,5% das
respostas (contra 11,4% no trimestre anterior).

Como no trimestre anterior, a percentagem foi maior
entre as empresas armazenistas (16,7%) que entre as
retalhistas (9,1%). As respostas dividiram-se entre
7,5% que referiram o financiamento corrente e 5% que
indicaram o investimento como destino. Todos conside-
raram facil o acesso ao crédito.

PREVISAO PARA O 3° TRIMESTRE DE 2022

As previs@es para o terceiro trimestre do ano traduzem
a perspetiva de continuidade no crescimento dos nego6-
cios, mas, de forma um pouco estranha, ja que o ter-
ceiro trimestre do ano corresponde tradicionalmente ao
periodo de sazonalidade mais favoravel, as expetativas
s&o muito contidas.

PERSPETIVAS PARA O 3° TRIMESTRE DE 2022

SRE - saldo das respostas extremas (%)
Indicadores
Sector Armazenistas Retalhistas
Cart. Encomendas +3,7 -8,2 +10,4
Vendas +6,3 -8,2 +14,3
Enc. Fornecedores -1,7 -20,0 +8,5
Existéncias -88 -15.2 -53




Esta contencdo, conforme pode verificar-se no quadro
acima, resulta das expetativas ligeiramente negativas
do subsetor armazenista, mais dependente das obras e
projetos de maior dimensdo e no qual as empresas
especializadas nas areas dos produtos siderurgicos e
da madeira tém um peso significativo.

O forte aumento dos precos que afetou sobretudo es-
tas categorias de produtos terd tido algum impacto na
interrupcdo de alguns trabalhos e no atraso ou suspen-
sdo do arranque de outros, 0 que terd sido responsa-
vel, nomeadamente pela reducdo das vendas de ci-
mento, em termos homélogos, neste 2° trimestre.

N&o obstante, a procura continua muito forte e ndo ha
sinais objetivos de abrandamento no ritmo de trabalhos
na construcdo. A incerteza podera ser a principal causa
da descida das expetativas...

Vendas Previstas e Vendas Realizadas
(saldo das respostas extremas)
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Como temos vido a referir ao longo dos estudos anteri-
ores, ndo é para ja previsivel o abrandamento da pro-
cura, nem sequer a médio prazo, atendendo nomea-
damente ao aumento sustentado do ndmero de licen-
¢as de construcdo nova para habitacdo e aos investi-
mentos previstos no PRR.

Mas quer a curto, quer a médio prazo, contudo, ha
ameacas que continuam a crescer e poderdo vir a tra-
var o crescimento da construcéo.

Algumas tém uma dimenséao estrutural, como é o caso
da falta de m&ao-de-obra, outras s&o circunstanciais,
como as dificuldades de abastecimento e o aumento
dos precos dos materiais e da energia e outras h4, ain-
da, que representam uma mudanca significativa de
cenério, como é o caso da subida rapida e significativa
das taxas de juro ou a ocorréncia de uma crise finan-
ceira.
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A perspetiva de ocorréncia de uma curta recessao nos
Nossos principais parceiros nao significa, por si s6, que
os respetivos efeitos atinjam Portugal e em particular o
nosso sector, com profundidade. Julgamos mesmo que
ndo sendo uma situacdo indécua, ndo afetara de forma
sensivel os fundamentos do ciclo positivo que a cons-
trucdo esta a atravessar.

Voltamos a sublinhar que Portugal tem uma espécie de
“seguro” que é o enorme pacote de fundos comunita-
rios que vamos receber nos préximos anos, PRR e
Quadro Comunitario de Apoio, que nos garantem liqui-
dez e investimentos e que podem suportar a atividade,
pelo menos até 2026.

A prépria subida das taxas de juro que é a nossa maior
preocupac¢do nado devera chegar ao ponto de provocar
uma crise no imobiliario, quer devido a natureza da
procura, que porque a oferta é claramente deficitaria.
Acresce que a exposi¢cdo das familias e dos bancos ao
crédito bancario € muito menor que na anterior crise,
ndo s6 porque a grande maioria dos contratos de crédi-
to sédo antigos e tém prestacdes baixas, mas também
porque 0s novos créditos obedeceram a critérios de
financiamento muito mais prudentes e, normalmente,
cobrem menos de 70% do valor de avaliagdo.
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