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SUMARIO EXECUTIVO

Este documento corresponde ao segundo relatério anual de apresentacdo dos resultados de
benchmarking e analise do desempenho econdmico-financeiro das empresas construtoras com alvara
InCI, tendo como objeto o ano de 2010.

Este estudo insere-se no Projeto de I&D designado por icBench — Benchmarks da Industria da
Construgao, desenvolvido pela FEUP com o apoio e colaboracdao do InCI. Anualmente o Instituto fornece
a equipa de I&D informagdo que possui e proveniente dos processos de concessdo ou revalidacdo de
alvaras, possibilitando a determinagdo de 8 indicadores econdémico-financeiros e respetivas curvas de
benchmarking, retratando todas as empresas do setor dos construtores.

Estas tém acesso aos seus resultados sem necessidade de introduzir qualquer informagdo suplementar,
bastando aceder a pagina web do projeto www.icbench.net e validar-se através das credenciais
enviadas pelo InCI. Os resultados encontram-se segmentados por classe de alvara.

Os resultados confirmam o decréscimo da atividade e desempenhos menos favoraveis igualmente para
as classes intermédias (3-6); no anterior relatorio verificou-se que estas classes tinham resistido
consideravelmente melhor a contracdo do mercado nos anos de 2008-2009; embora essa resiliéncia
ainda se mantenha, em alguma medida, em 2010 a diferenca para as restantes classes esbateu-se.
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INTRODUGCAO

1.1.

1.2.

1.3.

1.4.

1.5.

1.6.

1.7.

1.8.

O presente relatério surge na sequéncia do trabalho que tem sido desenvolvido no ambito do
projeto icBench, englobando a analise dos resultados obtidos no ano de 2010 assim como uma
avaliacdo da evolucdo do desempenho dos construtores desde o ano de 2008.

Com a inclusdo da informagao relativa a 2010, a base de dados passou a contemplar trés anos
que ja refletem a nova realidade que a indUstria portuguesa da construgdo enfrenta. Embora o
ambito dos dados disponiveis, como é conhecido, seja limitado a componente econdmico-
financeira do desempenho das empresas, este horizonte permite uma analise mais completa e
fundamentada sobre as transformacgdes que o tecido empresarial deste setor esta a suportar.

Para esta finalidade, neste relatdrio optou-se por apresentar graficos englobando os resultados
do periodo 2008-2009-2010, possibilitando uma percegao mais facil da sua evolugao.

Esta evolucdo é refletida, igualmente, através da variacdo do nimero e perfil das empresas
construtoras. No Quadro 1 apresenta-se o niUmero de empresas por classe de alvara nos 3 anos
contemplados na plataforma icBench, o nimero existente em 2004 e as variacdes percentuais
entre os varios anos.

Quadro 1 — Nimero de empresas construtoras com alvara InCI e variacdo anual

Anos VariacBes
Classe 2004 2008 2009 2010 A 2009/08 A 2010/09 A 2010/08 A 2010/04
1 16838 14583 12838 13319 -12,0% 3,7% -8,7% -20,9%
1299 3341 3231 3268 -3,3% 1,1% -2,2% 151,6%
3411 2615 2429 2342 -7,1% -3,6% -10,4% -31,3%
1965 1594 1482 1493 -7,0% 0,7% -6,3% -24.0%
932 992 920 1000 -7,3% 8,7% 0,8% 7.3%
476 314 285 297 -9,2% 4,2% -5,4% -37,6%
148 130 120 123 -7,7% 2,5% -5,4% -16,9%
54 42 38 44 -9,5% 15,8% 4,8% -18.5%
9 95 89 77 102 -13,5% 32,5% 14,6% 7,4%

DN~ |w]N

Total 25218 23700 21420 21988 -9,6% 2,7% -7,2% -12,8%

Verifica-se uma diminuicao apreciavel entre 2004 e 2010 (-12,8%, em termos globais),
transversal a quase todas as classes; excetuam-se as classes 2, 5 e 9 que apresentam um maior
nimero de empresas, eventualmente devido a fusdo de empresas das classes adjacentes.

Por outro lado, o decréscimo patente entre 2008 e 2009 inverte-se em 2010, situacdo a que nado
deve ser alheio o Programa de Modernizacao do Parque Escolar, que teve em 2010 um dos anos
de maior investimento.

Igualmente verifica-se em 2010 um acréscimo de empresas da classe 1, curiosamente uma das
classes mais penalizadas pela crise no setor. Uma possivel explicacdo serd a criacdo de
microempresas por pessoas que perderam os seus postos de trabalhos no ano de 2009.

Se considerarmos o numero de empresas por classe em fungdo do universo de cada uma, verifica-
se que € a classe 9 a que apresenta um acréscimo percentual mais significativo em relagdo a
2009, com um aumento de cerca de 32,5%. Este facto podera estar relacionado com a elevagao
de classe de algumas empresas (fusGes, aquisicoes), a que se junta a circunstancia de ser a
classe menos afetada pelo decréscimo de volume de negécios, conforme se podera verificar mais
adiante.
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1.9. Apesar da contragdo da economia que ja se registava em 2010, o niUmero de empresas aumentou;
no entanto, e acreditamos que os resultados de anos posteriores irdo confirma-lo, esse aparente
revitalizar da industria dependeu, em grande medida, de programas de obras publicas, pelo que
se mantém como questdo essencial a definigdo do modelo de sustentabilidade do setor,
equacionando a relacdo entre obra publica e privada e qual o nimero e perfis de empresas que,
sensatamente, poderdo ter futuro num pais em que muitas das necessidades de construcdo nova
se encontram ja razoavelmente satisfeitas.
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DADOS E INDICADORES UTILIZADOS

2.1

2.2,

2.3.

2.4.

2.5.

Entre os anos de 2009 e 2010 o método contabilistico associado ao preenchimento da Informacao
Empresarial Simplificada (IES) sofreu uma profunda alteragao, tendo passado do Plano Oficial de
Contas (POC) para o Sistema de Normalizacdo Contabilistica (SNC), o que implicou um
ajustamento do calculo dos indicadores icBench.

Tendo sido alterados varios campos da IES, foi necessario proceder a uma reanalise dos métodos
de calculo de todos os indicadores de modo a assegurar a coeréncia dos resultados. Como
consequéncia, poderdo ser detetadas ligeiras variagdes entre os benchmarks relativos a 2008 e
2009 que tenham sido obtidos antes da atualizacdo dos processos de calculo a que obrigou a
inclusdo dos valores de 2010; no entanto, nas situacdes em que tal possa suceder essas
diferengas sao marginais.

Em fungdo dos novos dados disponibilizados pelo InCI, tornou-se possivel incluir dois novos
indicadores: “11.07 - Rentabilidade do Ativo Total” e "11.08 - Rentabilidade do Capital Investido”.

Com este conjunto de 8 indicadores pensa-se que o desempenho econdmico-financeiro das
empresas construtoras se encontra adequadamente traduzido nas suas vertentes mais
relevantes.

Em paralelo com as alteracOes atras referidas, a plataforma www.icbench.net foi atualizada,
contemplando agora as seguintes funcionalidades:

= Possibilidade de pedido de recuperacao de palavra-passe de forma automatica;

= Disponibilizacdao das curvas de benchmarking globais de todos os indicadores (sem
qualquer identificagdo das empresas), de forma livre e sem necessidade de validacao,
acessivel através do menu lateral esquerdo em “Resultados Globais”;

= Atualizacdo da “Biblioteca” com documentos e informacao produzida no decorrer do
projeto;

= Na area reservada, as empresas passam a ter um menu designado “Evolugdo”, onde
poderdo visualizar as curvas de benchmarking dos diversos anos em estudo, assim como
a sua posicao em cada uma das curvas.

A informagao disponibilizada e relativa ao exercicio de 2010, utilizada para calculo dos
indicadores, consta do Quadro 2.

Rua Dr. Roberto Frias — 4200-465 PORTO — PORTUGAL — Tel. +351-22-508 1435/1940 icBench ‘; |05w PORTO
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Quadro 2 - Informacdo extraida das declaragbes de IES e fornecida pelo InCI — exercicio de 2010

Pardmetro Componentes

Campos IES

VOLUME DE NEGOCIOS
EM OBRA (VNO)

Vendas e servicos prestados + Variacdo nos inventarios da
producdo + Trabalhos para a prdpria entidade

(A5001/16001) +
(A5004/16004) +
(A5005/16005)

Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas +
Fornecimentos e servigos externos +Gastos com o pessoal +

(A5006/16006) +
(A5007/16007) +
(A5008/16008) +

GASTOS E PERDAS Imparidade de inventarios (perdas/reversGes) + Imparidade (A5009/16009) +
OPERACIONAIS de dividas a receber (perdas/reversdes) + ProvisGes (A5010/16010) +
(aumentos/redugdes) + Outros gastos e perdas + (A5011/16011) +
Gastos/reversOes de depreciacdo e amortizacao (A5016/16016) +
(A5018/16018)
RESULTADOS ANTES DE
IMPOSTOS - (A5023/16023)
EBITDA individual
(Resultado antes de Resultado antes de depreciagdes, gastos de financiamento e
. : ) A (A5017/16017) —
depreciagoes, gastos de impostos — Ganhos/perdas imputados de subsidiarias,
. ; . ; ; (A5003/16003)
financiamento e impostos associadas e empreendimentos conjuntos
Individual)
ATIVO CORRENTE Soma do Ativo Corrente (A5126/16126)
TOTAL DO ACTIVO Total do Ativo (A5127/16127)
CAPITAL PROPRIO Total do Capital Proprio (A5141/16139)
PASSIVO CORRENTE Soma do Passivo Corrente (A5159/16157)

2.6. Em funcdo dos dados acima enunciados, foi possivel definir os 8 indicadores apresentados no
Quadro 3, designados por I1.01 a I1.08. Tendo em conta uma evolugao prevista para os estudos
de benchmarking que serdo implementados na plataforma, estes indicadores econdmico-
financeiros obtidos sem necessidade de intervengao das empresas a partir da informagao
disponibilizada pelo InCI, passarao a ser referidos como INDICADORES DE NivEL 1.

Rua Dr. Roberto Frias — 4200-465 PORTO — PORTUGAL — Tel. +351-22-508-1940
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Quadro 3 — Indicadores de Nivel 1 contemplados na plataforma icBench v.2012

Ref. Designacdo Dados

VNO (Volume de Negdcios em Obra)

I11.01 INDICE DE PRODUTIVIDADE .
LC (Limite de Classe)
= EBITDA individual (Resultado antes de
depreciacoes, gastos de financiamento e
11.02 RENTABILIDADE DAS VENDAS impostos Individual)
= VNO (Volume de Negdcios em Obra)
11.03 POTENCIAL DE ACTIVO = AC (Ativo Corrente)
’ CORRENTE = VNO (Volume de Negdcios em Obra)
11.04 INDICE DE GASTOS E PERDAS = GPO (Gastos e Perdas Operacionais)
: OPERACIONAIS * VNO (Volume de Negdcios em Obra)
= CP (Capital Préprio)
I1.05 AUTONOMIA FINANCEIRA .
= AT (Ativo Total)
= AC (Ativo C t
I11.06 LIQUIDEZ GERAL ( IVO_ orrente)
= PCP (Passivo de Curto Prazo)
RENTABILIDADE DO ATIVO = RAI (Resultados antes de impostos)
11.07 .
TOTAL = AT (Ativo Total)
11.08 RENTABILIDADE DO CAPITAL = RAI (Resultados antes de impostos)
: INVESTIDO = CP (Capital Proprio)

2.7. Utilizando o mesmo modelo do Relatério Indicadores 2009 [3], nos capitulos seguintes serdo
apresentados os indicadores contemplados na v.2012 da plataforma icBench, os resultados
obtidos e comentarios que estes suscitaram.

2.8. Os resultados para cada indicador sdao apresentados de duas formas:

= Um quadro inicial, contendo o universo analisado por classe e os valores maximos e
minimos obtidos, considerando a totalidade das empresas e as que se situam na gama de
10-90% de benchmark;

= Graficos de evolugdo por classe, em que sdo apresentadas as curvas de benchmarking de
cada ano estudado. Os graficos contemplam apenas a gama 10-90%, uma vez que se
verificou que as empresas situadas nos extremos do universo (0-10% e 90-100%),
apresentam, invariavelmente, valores totalmente fora de escala; inclui-las na
representagdo grafica iria dificultar a visualizacdo e analise dos resultados pertinentes para
as restantes empresas que correspondem a 80% do universo.

2.9. Os graficos apresentados foram extraidos diretamente da plataforma, pelo que existe alguma
limitacdo no controlo dos valores do eixo vertical, funcdo do modulo de desenho de graficos
utilizado e da sua relagao com a totalidade da informagdo constante na base de dados. Assim,
em algumas situacdes perde-se um pouco o pormenor de analise, embora se mantenha a
perspetiva de evolugao do indicador ao longo dos anos.
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3. INDICADOR I1.01 — INDICE DE PRODUTIVIDADE

13

Obijetivo e Formula

Avaliar a escala de contratagdo em obra assumida pela empresa em funcao do valor médio por
contrato que a sua classe define (exceto classe 9, em que é utilizado o valor limite inferior).

__ VNO

[P= —
VMC

[ndimero de vezes]

VNO = Volume de Negdcios em Obra = Vendas e servigos prestados + Variagdo nos inventarios da
producdo + Trabalhos para a prépria entidade = campos (A5001/16001) + (A5004/16004) +
(A5005/16005) da declaragao anual IES

VMC = Valor médio por contrato definido para a classe (exceto classe 9, em que se utiliza o limiar
inferior), de acordo com a Portaria 1371/2008 de 2 de Dezembro.

Classe LC (€) VYMC (€)
1 166.000 83.000

2 332.000 249.000

3 664.000 498.000

4 1.328.000 996.000
5 2.656.000 1.992.000
6 5.312.000 3.984.000
7 10.624.000 7.968.000
LC = limite por contrato da classe 8 16.600.000 13.612.000
em vigor em 2010 9 > 16.600.000 16.600.000

VNO = € 25.000.000
Empresa da Classe 7: LC = € 10.624.000 - VMC = € 7.968.000
IP = 25.000.000/ 7.968.000 = 3,14

Universo analisado e valores limite obtidos

VOIP +351-22-041 3522 e-mail: geral@icbench.net jmfcosta@fe.up.pt

Total de empresas Empresas na gama 10%-90%
Classe numero IP min. IP maéx. ndmero 1P min. IP méx.
1 13.319 -4,36 512,96 10.655 0,47 8,18
2 3.268 -0,97 202,01 2.614 0,36 4,51
3 2.342 -0,49 206,31 1.872 0,32 4,55
4 1.493 -0,77 292,26 1.193 0,28 3,62
5 1000 -1,68 105,48 801 0,28 3,81
6 297 -0.02 102,59 237 0,39 3,95
7 123 0,00 16,20 97 0,60 3,36
8 44 0,10 11,93 34 0,50 3,47
9 102 0,42 70,47 81 1,33 14,68
Rua Dr. Roberto Frias — 4200-465 PORTO — PORTUGAL — Tel. +351-22-508 1435/1940 icBench o Inci  [M@PORTO
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Nota: os graficos seguintes apresentam escalas diferentes para o eixo vertical, uma vez que a gama
de valores obtidos assim o recomendam para maior legibilidade:

= [Pentre 0e 10, para as classes 1, 2, 3 e 6;
= [Pentre0eb5, paraasclasses4, 5 7e8;

= [Pentre 0 e 50, para a classe 9.
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CLASSE 1
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Analise dos Resultados

3.1. Nos anos de 2008 e 2009, o parametro VNO (Volume de Negdcios em Obra) foi calculado de
acordo com o principio seguido no InCI, ou seja, apenas considerando o campo “Variagdo nos
Inventarios da Producdo” se o mesmo fosse positivo, significando que a empresa teria realizado
producdo que ndo vendeu no ano em causa; na situagdo inversa, uma Variacdo de Inventarios
negativa significaria a venda de produgao realizada em anos anteriores, indo reduzir o efetivo
VNO de um dado ano e nao refletindo a real atividade de construcao da empresa. Esta opcdo do
InCI encontrava-se alinhada com a conjuntura de produgdo da época, em que variagcbes de
inventdrios negativas tinham expressao residual.

3.2. Com o contexto com que a induUstria da construgao se confronta atualmente, considerou-se que
seria de reequacionar este principio, uma vez que muitas empresas — nomeadamente
construtores-promotores — passaram a ter em carteira produtos que apenas conseguem escoar
nos anos seguintes a sua producdo efetiva, assumindo uma expressao ja ndo marginal em relagao
ao0s anos anteriores. Assim, passar a considerar a Variacdo de Inventarios de Produgdao com o
seu verdadeiro valor permite, na atual conjuntura, obter uma ideia mais proxima da realidade
das condicionantes da atividade das empresas, em que uma parcela significativa da sua atividade
ndo €, objetivamente, de nova produgdo, mas resulta da comercializacdo de stocks.

3.3. 0O andamento das curvas entre os anos de 2008 e 2010 revela duas situagOes distintas: (i) para
as empresas de menor dimens3o (classes 1 a 3) e para as de classe 9, um perfil de IP
praticamente inalterado, demonstrando uma manutencao de atividade; (ii) para as empresas de
dimensdo média (classes 4 a 8), uma nitida redugdao do negdcio.

3.4. Neste Ultimo grupo, a classe 8 parece ser das mais afetadas, situagdo a que nao devera ser alheio
0 posicionamento algo indefinido destas empresas em termos de mercado. A classe 8 parece
pouco atrativa (menos empresas que a 7 e também que a 9), parecendo ser mais estratégico
manter uma classe mais baixa enquanto se equaciona a possibilidade e/ou interesse de ascender
a classe 9.

3.5. O efeito que se constata nas empresas das classes intermédias estara, muito provavelmente,
relacionado com a alteracao do mercado em termos de perfil de empreitadas. A reducdo do
numero de construgdes de raiz e o incremento das obras de renovacdo e reabilitagdo, com valores
de contrato mais reduzidos, poderdo indicar que estas classes intermédias passarao a concorrer
com as mais pequenas para os mesmos trabalhos.

3.6. Esta interpenetragdo de mercados preferenciais podera levar a uma reducdo mais expressiva do
nimero de empresas das classes mais baixas; conforme se verifica no indicador 11.02 —
Rentabilidade das Vendas, as empresas das classes intermédias ainda sdo das que conseguem
resultados mais interessantes, a que podera nao ser alheio possuirem um nivel algo mais
desenvolvido e profissional de gestdao empresarial e operacional.

3.7. Tal como nos anos anteriores, cerca de 50 a 70% das empresas das classes 1-8 apresentam um
IP<2; a classe 9 destaca-se pela positiva, tendo apenas cerca de 24% das empresas com
resultados de IP inferiores a 2.

3.8. A gama de IP da classe 9 manteve-se praticamente inalterada em relacdo a 2009, o que indicia
que as empresas de maior dimensdo conseguiram manter o seu nivel de atividade. O mesmo se
verificou para as empresas da classe 1.
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4. INDICADOR I1.02 — RENTABILIDADE DAS VENDAS
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Obijetivo e Formula

Determinar os niveis de rentabilidade das vendas associada a atividade principal da empresa, antes
de gastos de financiamento, amortizacdes, depreciacdes, impostos e taxas, como percentagem do
volume de negdcios em obra.

EBITDA individual

RENT =

VNO

x100 [%]

EBITDA individual = Resultado antes de depreciagdes, gastos de financiamento e impostos Individual
= Resultado antes de depreciacdes, gastos de financiamento e impostos — Ganhos/perdas imputados
de subsidiarias, associadas e empreendimentos conjuntos= campos (A5017/16017) — (A5003/16003)
da declaragao anual IES

VNO = Volume de Negdcios em Obra = Vendas e servigos prestados + Variagdo nos inventarios da

producao + Trabalhos para a propria entidade

(A5005/16005) da declaracao anual IES

campos (A5001/16001) + (A5004/16004) +

Exemplo

EBITDA = € 4.500.000
VNO = € 33.000.000

RENT = 4.500.000/ 33.000.000 * 100 = 13,63%

Universo analisado e valores limite obtidos

o Total de empresas Empresas na gama 10%-90%
numero RENT min. RENT maékx. ndmero RENT min. RENT maéx.
1 13.124 -29.920,02% 21.925,2% 10.498 -13,66% 21,56%
2 3.236 -30.551,22% 1404,17% 2.588 -5,64% 18,58%
3 2.319 -3.007,64% 764,78% 1.855 -7,64% 21,37%
4 1.487 -2.143,63% 1.154,25% 1.189 -6,46% 22,46%
5 994 -555,52% 558,20% 794 -5,22% 23,97%
6 296 -150,27% 4.753,67% 236 -0,08% 14,93%
7 122 -454,00% 73,46% 96 -0,88% 16,64%
8 44 -17,02% 45,18% 34 0,37% 12,38%
9 101 -55,42% 42,07% 80 0,40% 16,34%

Nota: os grdficos seguintes apresentam escalas diferentes para o eixo vertical, uma vez que a gama
de valores obtidos assim o recomendam para maior legibilidade:

=  RENT entre -50 e 50 para as classes 1, 2, 3, 6, 7, 8e 9,

=  RENT entre -100 e 100 para as classes 4 e 5.
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Resultados por Classes de Alvara
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CLASSE 4
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CLASSE 7
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Analise dos Resultados

4.1. O EBITDA é um dos parametros mais utilizados na analise econémica e financeira de empresas.
A abordagem seguida pelo indicador 11.02, permite avaliar a percentagem do VNO que, apds
liquidagdo de todos os custos inerentes a atividade operacional da empresa, estara disponivel
para garantir os restantes encargos, a sustentabilidade no mercado e eventual crescimento da
mesma.

4.2. Os graficos obtidos evidenciam o efeito da atual conjuntura. Excetuando as classes 7 e 9, todas
as restantes sofrem decréscimos apreciaveis de rentabilidade entre 2009 e 2010, inclusive nas
faixas de benchmarking mais elevadas (70-90%) que, anteriormente, demonstravam uma
rentabilidade consideravelmente superior ao restante universo da sua classe. A elevacao abrupta
no extremo direito que se constatava em 2009 (melhor até que em 2008) praticamente
desapareceu, surgindo curvas que se aproximam da horizontal em quase todo o seu
desenvolvimento.

4.3. Esta diminuicdo do nivel de rentabilidade é igualmente patente na comparagdo dos valores limite
2009-2010 da gama representada no grafico, conforme se pode observar no quadro seguinte,
em que se constatam algumas reducdes para menos de metade do conseguido no ano anterior.

2009 2010

Cl. RENT min RENT max RENT min RENT max
1 -5,65% 36,01% -13,66% 21,56%
2 -1,02% 38,80% -5,64% 18,58%
3 -2,71% 49,70% -7,64% 21,37%
4 -0,53% 55,51% -6,46% 22,46%
5 0,00% 53,27% -5,22% 23,97%
6 -0,33% 27,58% -0,08% 14,93%
7 -0,52% 19,62% -0,88% 16,64%
8 1,34% 16,48% 0,37% 12,38%
9 -3,06% 14,90% 0,40% 16,34%

4.4, O valor de RENT para as empresas situadas no benchmark de 50% situa-se na vizinhanca de
10% ou abaixo deste limiar, o que demonstra uma grande dificuldade em assegurar niveis de
negdcio sustentaveis que possam perspetivar algo mais que a mera manutengao da atividade.

4.5. No relatdrio de 2009 destacou-se o facto das empresas de menor dimensdo e, em particular, as
de dimensdo intermédia (classes 3-5) aparentarem ter sistemas produtivos com maior
rentabilidade. Apesar destas empresas, em 2010, continuarem a apresentar niveis de
rentabilidade um pouco mais elevados, a diferenga relativamente as restantes classes esbateu-
se nitidamente.
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5. INDICADOR I1.03 — POTENCIAL DE ATIVO CORRENTE

Obijetivo e Formula

Avaliar o impacto do Volume de Negdcios em Obra, como potencial de criacdo de Ativo Corrente.

pac = A¢ 100
~ yNO©

[%]

AC = Ativo Corrente = Soma do Ativo Corrente = campos (A5126/16126) da declaracao anual IES

VNO = Volume de Negdcios em Obra = Vendas e servigos prestados + Variacdo nos inventarios da
producao + Trabalhos para a propria entidade =
(A5005/16005) da declaracao anual IES

campos (A5001/16001) + (A5004/16004) +

Exemplo

AC = € 10.100.000

VNO = € 13.200.000

PAC = 10.100.000/ 13.200.000 * 100 = 76,51%

Universo analisado e valores limite obtidos

Chese 7otal de empresas Empresas na gama 10%-90%

numero PAC min. PAC max. ndmero PAC min. PAC max.
1 13.124 -29.584,55 132.873,50% 10.499 30,42% 272.19%
2 3.236 -11.458,32% | 3.055.517,45% 2.588 37,10% 279,56%
3 2.319 -3.820,50% 122.477,58% 1.856 43,67% 516,77%
4 1.487 -29.567,18% 41.210,62% 1.189 46,80% 578,75%
5 994 -11.046,00% 16.359,31% 794 47,99% 594,26%
6 296 -22.986,44% 31.027,95% 236 49,97% 283,31%
7 122 31,99% 906,80% 96 55,07% 185,70%
8 44 34,80% 770,49% 34 46,24% 219,70%
9 101 28,68% 1.220,38% 81 55,75% 156,72%

Nota: os grdficos seguintes apresentam duas escalas diferentes para o eixo vertical, uma vez que a
gama de valores obtidos assim o recomendam para maior legibilidade:

=  PACentre 0 e 500%, para as classes 1, 2, 6, 7, 8e 9,

=  PACentre 0 e 1000%, para as classes 3, 4 e 5.
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Resultados por Classes de Alvara
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Analise dos Resultados

5.1. Os resultados alcancados em 2010 nao diferem apreciavelmente dos obtidos no ano anterior,
embora se constate uma tendéncia de redugao em todas as classes. Tal como em 2009, os valores
mais elevados continuaram a registar-se nas empresas de pequena e média dimensao.

5.2. Estando este indicador relacionado com a capacidade de uma empresa em mobilizar meios que
Ihe permitam manter a atividade, os resultados — em que cerca de metade das empresas obtém
PAC igual ou superior a 100%, ou seja, possuem ativo corrente teoricamente capaz de suportar
um ano de funcionamento — evidenciam a resiliéncia do setor perante os condicionalismos atuais
e algumas das raz0es que explicam a manutencao de um ndmero elevado de empresas.

5.3. No entanto, ndo se pode esquecer que o Ativo Corrente resulta da soma de varias parcelas, pelo
que cada empresa devera analisar o peso relativo de cada uma para que as conclusGes que retirar
do seu resultado sejam mais consistentes. Em particular, se se verificar que as componentes
“Clientes” ou “Outras contas a receber” assumem valores elevados, estaremos perante situacoes
contabilisticamente favoraveis mas em que a alienagdo desses ativos pode ser problematica,
resultando numa falta de meios concretos a canalizar para a produgao.
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6. INDICADOR I1.04 — INDICE DE GASTOS E PERDAS OPERACIONAIS

Obijetivo e Formula

Determinar o fator multiplicativo dos Gastos e Perdas Operacionais na realizacdo do Volume de
Negdcios em Obra, em percentagem do primeiro.

VNO — GPO
GPO

IGPO = x 100 [%]

GPO = Gastos e Perdas Operacionais = Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas
+ Fornecimentos e servigos externos + Gastos com o pessoal + Imparidade de inventarios
(perdas/reversdoes) + Imparidade de dividas a receber (perdas/reversdes) + ProvisOes
(aumentos/reducdes) + Outros gastos e perdas + Gastos/reversdes de depreciacao e amortizacdo =
campos (A5006/16006) + (A5007/16007) + (A5008/16008) + (A5009/16009) + (A5010/16010) +
(A5011/16011) + (A5016/16016) + (A5018/16018) da declaracdo anual IES

VNO = Volume de Negdcios em Obra = Vendas e servigos prestados + Variagdo nos inventarios da
produgao + Trabalhos para a propria entidade = campos (A5001/16001) + (A5004/16004) +
(A5005/16005) da declaragao anual IES

Exemplo

VNO = € 12.500.000
GPO = € 10.400.000

IGPO = (12.500.000-10.400.000)/10.400.000 * 100 = 20,19%

Universo analisado e valores limite obtidos

Classe 7otal de empresas Empresas na gama 10%-90%
numero IGPO min. IGPO max. ndmero IGPO min. IGPO max.
1 13.259 -420,73% 2.067,17% 10.607 -21,51% 16,11%
2 3.261 -225,02% 501,07% 2.609 -14,60% 12,53%
3 2.337 -403,02% 1.527,27% 1.869 -18,69% 14,28%
4 1.490 -282,68% 323,18% 1.192 -17,28% 15,44%
5 997 -836,38% 158,24% 797 -17,07% 16,01%
6 296 -110,44% 51,42% 236 -11,62% 8,26%
7 123 -100,00% 45,83% 97 -9,58% 9,95%
8 44 -29,48% 10,62% 34 -13,73% 5,00%
9 101 -41,41% 21,84% 81 -17,49% 7,59%

Nota: os graficos seguintes apresentam duas escalas diferentes para o eixo vertical, uma vez que a

gama de valores obtidos assim o recomendam para maior legibilidade:

=  IGPO entre -50 e 50%, para as classes 1, 2, 3,6, 7, 8¢e 9,

=  IGPO entre -100 e 100%, para as classes 4 e 5.
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Resultados por Classes de Alvara
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Analise dos Resultados

6.1. De uma forma geral, e transversal a todas as classes, os resultados de 2010 foram inferiores aos
de 2009, significando isto que o fator multiplicativo da atividade produtiva das empresas diminuiu.

6.2. Um segundo aspeto importante é salientado pelo nivel de benchmark a partir do qual as curvas
intersetam o eixo horizontal — ou seja, em que o VNO foi suficiente para suportar os gastos e
perdas operacionais. Em 2009, cerca de 30% das empresas apresentavam IGPO<0, enquanto,
em 2010, este limiar estabelece-se entre os 35-45%. Ou seja, entre 1/3 e metade das empresas
nao conseguiu realizar negdcio suficiente para cobrir as suas despesas de operagao.

6.3. Avaliando o intervalo de 10-90%, verifica-se que os IGPO min, apesar de assumirem valores
negativos, melhoraram ligeiramente em relacdo a 2009, sendo as classes 8 e 9 as Unicas
excecoes.

6.4. Ainda no mesmo intervalo, os valores de IGPO max revelam um cenario oposto, apresentando
uma diminuigdo significativa, com maior expressdo nas classes 3, 4 e 5, onde os decréscimos
foram da ordem dos 50%.
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7. INDICADORI1.05 — AUTONOMIA FINANCEIRA

Obijetivo e Formula

Avaliar o grau de cobertura assegurado pelos capitais proprios para o investimento global realizado
pela empresa.

A= L 100 [
T AT Y °

CP = Capital Proprio = Total do Capital Proprio = campos (A5141/16139) da declaracdo anual IES
AT = Ativo Total =Total do Ativo = campos (A5127/16127) da declaracao anual IES

CP = € 11.600.000
AT = € 23.300.000
AF = 11.600.000/23.300.000 * 100 = 49,78%

Universo analisado e valores limite obtidos

Classe Total de empresas Empresas na gama 10%-90%
numero AF min. AF max. ndmero AF min. AF max.
1 13.308 -13.792,51% 100,09% 10.647 2,24% 82,60%
2 3.266 -16.712,67% 100,0% 2.613 10,96% 73,14%
3 2.341 -284,68% 103,98% 1.873 12,40% 71,19%
4 1.492 -198,87% 99,96% 1.192 12,10% 66,37%
5 997 -47,69% 100,00% 797 14,16% 63,47%
6 297 -242,99% 100,00% 237 12,56% 55,98%
7 123 -77,94% 89,15% 97 13,76% 59,18%
8 44 -15,48% 61,70% 34 14,67% 42,16%
9 101 0,33% 73,14% 81 15,03% 46,39%

Nota: os grdficos seguintes apresentam duas escalas diferentes para o eixo vertical, uma vez que a
gama de valores obtidos assim o recomendam para maior legibilidade:

AFentre 0 e 100%, para as classes 1-7;

»  AFentre 0 e 50%, para as classes 8 e 9.
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Resultados por Classes de Alvara
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Analise dos Resultados

7.1. Os resultados obtidos referentes ao ano de 2010 ndo apresentaram alteragles significativas
guando comparados com o ano de 2009, embora todas as classes (excetuando a classe 8) tenham
melhorado os seus indicadores. A classe 7 foi aquela que se diferenciou mais, com um aumento
de aproximadamente 10% de AF nas empresas de benchmark superior a 50%.

7.2. Mesmo assim, a aplicacdo do critério de Capacidade Econémica e Financeira (CEF) seguida pelo
InCI para manutencdo da classe (valor minimo de Capital Proprio igual a 10% do valor limite da
classe, ou 20% do valor limite da classe 8 no que respeita a classe 9) revela um agravamento
em relacdo a 2009, conforme se pode verificar no quadro seguinte:

2009 2010
Numero abaixo Numero abaixo
ef;’t‘i/e 5‘155 do critério InCI % ;Sti; j; do criterio InCl %

cl. P de CEF P de CEF

1 12 619 2 855 22,62% 13 308 3337 25,08%
2 3164 294 9,29% 3226 313 9,70%
3 2 361 173 7,33% 2341 186 7,95%
4 1440 72 5,00% 1492 99 6,64%
5 903 47 5,20% 997 57 5,72%
6 284 13 4,58% 297 17 5,72%
7 119 3,36% 123 9 7,32%
8 38 0,00% 44 1 2,27%
9 76 2,63% 101 1 0,99%

7.3. Estes resultados revelam um acréscimo do nimero de empresas em situacdo de reducao de
classe, eventualmente sobredimensionadas em relagdo ao mercado em que conseguem competir,
embora o setor aparente ainda manter alguma independéncia financeira relativamente a

terceiros.
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8. INDICADOR I1.06 — LIQUIDEZ GERAL

Obijetivo e Formula

Avaliar o grau de cobertura dos compromissos exigiveis a curto prazo pelo ativo corrente.

Lc= A€ 100 [
=~ pcp ¥ °

AC = Ativo Corrente = Soma do Ativo Corrente = campos (A5126/16126) da declaracao anual IES

PCP = Passivo de Curto Prazo ou Corrente = Soma do Passivo Corrente = campos (A5159/16157) da
declaragao anual IES

Exemplo

AC = € 126.000.000
PCP = € 81.000.000
LG = 126.000.000/81.000.000 * 100 = 155,55%

Universo analisado e valores limite obtidos

Classe 7otal de empresas Empresas na gama 10%-90%
numero LG min. LG maéx. numero LG min. LG maéx.
1 13.176 -105.969,99% | 167.141.900,00% 10.540 88,05% 899,40%
2 3.246 0,59% 4.717.752,62% 2.596 105,72% 687,93%
3 2.335 -27.773,12% 79.351,25% 1.867 104,44% 693,30%
4 1.492 9,32% 232.571,18% 1.192 110,71% 665,47%
5 996 31,85% 366.281,00% 796 108,55% 533,20%
6 296 24,30% 120.496,34% 236 107,98% 308,35%
7 123 41,28% 791,43% 97 105,54% 284,64%
8 44 86,91% 298,21% 34 107,78% 247,10%
9 101 61,46% 629,47% 81 110,07% 196,11%

Nota: os grdficos seguintes apresentam duas escalas diferentes para o eixo vertical, uma vez que a
gama de valores obtidos assim o recomendam para maior legibilidade:

= [Gentre 0e 1000% para as classes 1, 2, 3, 4, 5;
= [Gentre 0 e 500% para as classes 6, 7, 8 e 9.
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Resultados por Classes de Alvara
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CLASSE 4

Liquidez geral (%)
M 2008 M 2009 B 2010

1000
900 7
200 1
700 7
600 7
500 7
400 7
300 7
200 7
100 7

10 20 30 40 50 60 70 80 90

CLASSE 5

Liquidez geral (%)
B 2008 B 2009 B 2010

1 000
200 7
800 7
700 7
600 7
500 7
400
300 7
200 7
100

10 20 30 40 50 60 70 20 90

CLASSE 6

Liquidez geral (%)
B 2008 B 2009 B 2010

500
450 7
400 7
350 7
300 7
250 7
200
150
100
50

10 20 30 40 50 60 70 20 90

Rua Dr. Roberto Frias — 4200-465 PORTO — PORTUGAL — Tel. +351-22-508 1435/1940 icBench ‘ incl  [MPORTO
VOIP +351-22-041 3522 e-mail: geral@icbench.net jmfcosta@fe.up.pt FEUP §Xveranne oo ot



46 Indicadores 2010 - Construtores
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Analise dos Resultados

8.1. Em 2010, os valores de LG na gama de benchmarking 10-90% situam-se sempre acima de 100%
(excetuando uma pequena faixa da classe 1), revelando alguma capacidade das empresas em
fazer face aos compromissos de curto prazo.

8.2. Apesar da atual conjuntura, ndo deixa de ser curioso verificar que a LG melhorou
consideravelmente para as empresas mais pequenas (classes 1 a 3), piorou para as empresas de
dimensdo média (4 a 6), voltando a melhorar ou manter-se sem alteracdo significativa em relacdo
a 2009 para as empresas de maior dimensao.

8.3. Tal como anteriormente salientado, sendo os parametros deste indicador obtidos a partir de
varias parcelas, sera essencial que cada empresa avalie os seus resultados em funcdo do perfil
que o seu Ativo e Passivo possuem.
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9. INDICADORI1.07 — RENTABILIDADE DO ATIVO TOTAL

Obijetivo e Formula

Indicar a taxa a que o investimento em ativos esta a ser rentabilizado.

RENTAT = “0 100 (%]
T AT f °

RAI = Resultado antes de impostos = campos (A5023/16023) da declara¢ao anual IES
AT = Ativo Total = Total do Ativo = (A5127/16127) da declaragdo anual IES

Exemplo

RAI = € 72.000
AT = € 480.000
RENTAT = 72.000/480.000 * 100 = 15%

Universo analisado e valores limite obtidos

Chese 7otal de empresas Empresas na gama 10%-90%
numero RENTAT min. | RENTAT max. ndmero RENTAT min. | RENTAT max.
1 13.308 -14.274,45% 1.863,62% 10.646 -14,41% 16,72%
2 3.266 -6.072,12% 78,67% 2.612 -8,10% 11,13%
3 2.341 -427,66% 135,00% 1.873 -7,32% 9,42%
4 1.492 -230,77% 64,25% 1.192 -5,82% 8,08%
5 997 -73,16% 39,27% 797 -5,53% 8,91%
6 297 -88,66% 48,47% 237 -4,17% 8,51%
7 123 -105,69% 28,47% 97 -2,93% 11,07%
8 44 -17,27% 15,58% 34 -0,74% 5,56%
9 101 -8,98% 26,65% 81 0,04% 9,57%

Nota: os grdficos seguintes apresentam duas escalas diferentes para o eixo vertical, uma vez que a

gama de valores obtidos assim o recomendam para maior legibilidade:
= RENTAT entre -50 e 50% para as classes 1, 2, 7 e 9;
=  RENTAT entre -10 e 10% para as classes 3, 4, 5, 6 e 8.
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Resultados por Classes de Alvara
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CLASSE 4
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CLASSE 7
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Analise dos Resultados

9.1. Este indicador faz parte dos Indicadores de Nivel 1 apenas a partir de 2010, pelo que a analise
ainda ndo engloba a evolugdo de resultados.

9.2. Os resultados obtidos correspondem a valores relativamente baixos em todas as classes, embora
surjam faixas de empresas no extremo direito dos graficos com resultados consideravelmente
mais elevados.

9.3. Este indicador permite definir estratégias de financiamento, na medida em que RAT superior ao
custo de capital de empréstimo pode recomendar o recurso a este Ultimo para financiamento da
atividade. Perante a atual situacdo das taxas de juro no mercado de crédito (ultrapassando a
guestao do mero acesso ao mesmo), os resultados obtidos indicam uma baixa rentabilidade dos
ativos da empresa, condicionando ainda mais a criagdo de condicdes para o recurso a
financiamento.
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10. INDICADOR I1.08 — RENTABILIDADE DO CAPITAL INVESTIDO

Obijetivo e Formula

Indicar a taxa de eficacia com que os capitais proprios investidos na empresa estdo a ser
rentabilizados.

RAI
RENTCP = N x 100 [%]

RAI = Resultado antes de impostos = campos (A5023/16023) da declara¢ao anual IES
CP = Capital Proprio = (A5141/16139) da declaracdo anual IES

Exemplo

RAI = € 72.000
CP = € 233.000
RENTCP= 72.000/233.000 * 100 = 30,09%

Universo analisado e valores limite obtidos

Classe 7otal de empresas Empresas na gama 10%-90%
ndmero RENTCP min. RENTCP max. ndmero RENTCP min. | RENTCP méx.
1 13.306 -3.820.632,43% | 1.920.269,23% 10.644 -29,16% 80,53%
2 3.265 -45.018,64% 7.398,75% 2.611 -19,60% 36,25%
3 2.341 -15.154,08% 7.816,85% 1.873 -19,90% 31,63%
4 1.491 -28.429,93% 2.969,28% 1.193 -17,64% 25,96%
5 997 -3.804,10% 2.119,80% 797 -18,47% 28,05%
6 297 -607,57% 459,00% 237 -13,59% 26,95%
7 123 -3.333,61% 832,57% 97 -1,52% 35,69%
8 44 -90,94% 111,53% 34 -1,70% 37,80%
9 101 -2.595,57% 85,21% 81 0,26% 34,63%

Nota: os graficos seguintes apresentam duas escalas diferentes para o eixo vertical, uma vez que a
gama de valores obtidos assim o recomendam para maior legibilidade:

=  RENTCP entre -100 e 100% para a classe 1;
= RENTCP entre -50 e 50% para as classes 2-9.
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Resultados por Classes de Alvara

CLASSE 1

Rentabilidade do Capital Investido (%)
M 2010

CLASSE 2

Rentabilidade do Capital Investido (%)
B 2010

CLASSE 3

Rentabilidade do Capital Investido (%)
W 2010

j . 4900 _ _ .
EQFTWOW ' icBench 0 Rua Dr. Roberto Frias — 4200-465 PORTO — PORTUGAL — Tel. +351-22-508-1940
FEUP VOIP +351-22-041-3522 e-mail: geral@icbench.net jmfcosta@fe.up.pt

UNIVERSIDADE DO PORTO



Indicadores 2010 - Construtores 57

CLASSE 4

Rentabilidade do Capital Investido (%)
M 2010
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Rentabilidade do Capital Investide (%)
W 2010
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Rentabilidade do Capital Investide (%)
B 2010
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Analise dos Resultados

10.1. Tal como o anterior, este indicador faz parte dos Indicadores de Nivel 1 apenas a partir de 2010,
pelo que a analise ainda ndo engloba a evolugdo de resultados.

10.2. O indicador Rentabilidade do Capital Investido permite perceber a rentabilidade gerada a partir
dos capitais proprios da empresa. Se o valor for superior a 100% significaria que, caso a empresa
tivesse investido todos os meios proprios, teria conseguido reavé-los na totalidade. Quanto maior
o resultado, menor sera o risco da empresa em aplicar os seus meios para criar valor.

10.3. Para o intervalo 10-90% os resultados obtidos assumem valores minimos negativos e os maximos
sao praticamente todos da mesma grandeza, por volta dos 25-38%.

10.4. O significado efetivo dos resultados deste indicador deve ser analisado por cada empresa em
funcdo do modo como o seu Capital Proprio € composto, alias como para todos os indicadores.
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11. CORRELACOES

11.1. Uma das principais potencialidades das analises de benchmarking consiste na investigacdo sobre
eventuais correlagdes entre indicadores; isto €, se um desempenho mais eficiente numa dada
vertente tera maior probabilidade de se traduzir, igualmente, num melhor desempenho numa
outra vertente.

11.2. Nos graficos seguintes foram analisadas diversas combinagdes possiveis de dois indicadores,
utilizando os dados das classes 1, 5 e 9 representando, respetivamente, empresas de micro,
média e grande dimensao

11.3. Considera-se ser inadequado avancar, desde ja, com conclusGes globais a partir destes resultados
uma vez que as razoes que podem justificar um certo comportamento e correlacao estardo, sem
duvida, relacionadas com aspetos operacionais e de gestao de cada empresa sobre os quais nao
temos informacao. Numa ocasido futura, em que seja possivel ter acesso a informagdes mais
especificas (o Nivel 2 de benchmarking), sera eventualmente possivel explorar essas vias.
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11.4. Nas Figs. 1, 2 e 3 seguintes apresentam-se as correlagdes observadas entre os indicadores
11.02 - Rentabilidade das Vendas e I1.04 - Indice de Gastos Operacionais.
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11.5. Nas Figs. 4, 5 e 6 seguintes apresentam-se as cor
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relacdes observadas entre os indicadores

11.02 - Rentabilidade das Vendas e 11.07 - Rentabilidade do Ativo Total.
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11.6. As relacdes entre os indicadores /1.07-Rentabilidade do Ativo Total e I1.08-Rentabilidade do

Capital Investido apresentam-se nas Figs. 7, 8 e 9.
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11.7. Como se pode facilmente constatar, parecem existir correlacoes fortes que merecerdao uma
analise mais detalhada no futuro, com a inclusdao de outras dimensoes de dados que as possam
explicar de uma forma objetiva.
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CONCLUSOES
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12.1.

12.2.

12.3.

A alteracdo de contexto em que a atividade da construcdo portuguesa se passou a desenvolver
€ evidente nos resultados apresentados neste relatdrio, em especial a evolugdo que se constata
no periodo que faz parte da base de dados (2008-2010).

A evolugdo negativa, tanto em termos de dimensdo do volume de negdcios como da rentabilidade
da atividade, acabam por ser a confirmacdo do que ja fora avangado no ponto 4.8. do Relatdrio
de 2009, em que se referiu que a industria poderia estar sobredimensionada entre 25 e 35%.

Este ponto de vista parece, no entanto, nao se confirmar em face do aumento do nimero de
empresas com alvara InCI (aumento médio de 2,7% entre 2009 e 2010). Mas ndo se devera
esquecer que 2010 foi um dos pontos altos do Programa de Modernizacdo do Parque Escolar

destinado ao Ensino Secundario promovido pelo governo, como se verifica na Fig. 10.

INVESTIMENTO 2007 2008 2009 2010 Total
Fase 0 5.484 8.098 14.109 1.857 69.547
Fase 1 1.097 6.447 212.167 60.247 299.958
Fase 2 1.499 161.259 706.281 869.039
Fase 3 190 53.617 53.807
Outros * 6.381 6.381
Total 6.581 76.044 387.725 828.383 1.298.733

= A 21.12.2010 em armazém o montante de 8.281 mil euros relstivo a mobilidrio e equipamento

Nota: O valor de rececdo & conferéncia de 2009 {4.055 mil euros) encontra-se totalmente integrado em 2010

Fig. 10 - Investimento anual Programa de Modernizacdo do Parque Escolar Destinado ao Ensino

Secundario
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12.4. Esta iniciativa foi igualmente responsavel pelo envolvimento de um numero consideravel de
empresas construtoras e de incremento do emprego, conforme se pode observar na Fig. 11.
Foram englobadas muitas empresas de classes mais elevadas, em face dos requisitos técnicos e
prazos associados as intervencdes, mas o impacto também se estendeu as empresas das classes
mais baixas, através de subcontratacgGes.

EMPREGO E EMPRESAS ENVOLVIDAS
NO PROGRAMA DE MODERNIZACAO DAS ESCOLAS 2011

lvidas

u‘“ o a0 A N D W & Y & SN
\ \ \ \ \ N o o \ 40
¥ W oF o &

B N°¢ Emprego Ativo Direto O NeEstimado - Empresas Envolvidas

Fig. 11 - Investimento anual do Programa de Modernizagao do Parque Escolar

12.5. Entre todos os indicadores, o indicador 11.01 Indice de Produtividade reflete a evidéncia do
sobredimensionamento da indUstria atras referido. Verifica-se que cerca de metade das empresas
de pequena e média dimensdo ndo conseguem realizar, num ano de atividade, Volume de
Negdcios equivalente ao valor de um contrato médio para a sua classe.

12.6. Para este panorama contribui o facto — confirmado por informacgdo informal como através de
consulta ao portal BASE — de empresas de classes mais elevadas concorrerem e obterem
adjudicacdo de obras largamente fora da sua escala preferencial (como exemplo, e exatamente
obtido no portal BASE, a uma empresa de classe 9 foi adjudicado um contrato de pouco mais de
€140.000). A reducdo do mercado é conhecida por todos mas esperar que este recupere para o
nivel do inicio do século — independentemente do tipo de trabalho que ira, certamente, alterar-
se profundamente — é, em nossa opinido, completamente irrealista.

12.7. Conforme vincamos repetidamente nas ocasides em que temos a oportunidade de falar e explicar
o0 conceito e objetivo do projeto icBench, este podera ser o meio para distinguir as empresas que
tém e terdo lugar na industria, separando-as das que nela entraram por um conjunto de razoes
conjunturais que ja desapareceram. Possuir uma ferramenta que retrata a totalidade das
empresas de um setor é essencial para as estratégias que se devem desenhar, ndo a dois ou trés
anos, mas a dez ou vinte.

12.8. Alias, Portugal esta na posigdo em que muitos outros paises ja se encontraram: periodo de forte
investimento publico e privado na construgdo, colmatando deficiéncias estruturais em dominios
essenciais para o incremento da qualidade de vida, seguido por um periodo de estabilizacdo, com
muito menos obra nova e mais reabilitacdo e manutencao. Conseguir identificar que empresas
terdo as capacidades para enfrentar esta nova fase da vida do setor é fundamental. Pensar que
todas terdo o seu lugar é irrealista e levara a que muitas se percam no caminho.
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