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Overview 2016

O processo de adesdo de Portugal ao euro levou a uma redugdo acentuada das taxas de juro e a um forte aumento da concessao
de crédito. Com esta diminuigdo das taxas de juro a procura interna foi estimulada e, com ela, as importagdes. Assim, da-se um
agravamento do défice externo, o que contribuiu fortemente para o aumento da dependéncia externa da economia portuguesa
quando comegou a crise mundial em 2008 e a crise das dividas soberanas em 2010.

Assim, as condigdes de financiamento das empresas portuguesas deterioraram-se. As taxas de juro médias enfrentadas pelas
empresas portuguesas aumentaram de forma muito acentuada em 2011 e 2012, tornando-se muito superiores as taxas de juro
enfrentadas pelas empresas concorrentes da zona euro. Desde entdo, as dificuldades de financiamento das empresas e o seu
elevado nivel de endividamento representaram um importante travdo ao investimento e ao crescimento da economia,
agravados pelos niveis de crédito vencido no balango dos bancos o que podera ter dificultado a concessdo de crédito aos novos
projetos de investimento da economia.

A dificuldade de acesso ao financiamento, no periodo 2010-2014, foi assim um dos principais entraves a competitividade das
empresas portuguesas, seja por via da contragdo da oferta do crédito bancario, seja pelo excessivo nivel de endividamento das
empresas. O facto de uma empresa ter uma menor capacidade de acesso ao financiamento poderd afasta-la de oportunidades
de investimento e o prego elevado do financiamento podera provocar menor capacidade de praticar pregos competitivos e de
contratar. O acesso ao financiamento das empresas portuguesas &, assim, uma dimensdo relevante para competitividade desta
economia que importa acompanhar.

Desta forma, importa acompanhar os principais factores criticos desta relevante dimensao de Competitividade. Estes sdo:

1. Endividamento das empresas
O elevado endividamento das Sociedades Ndo Financeiras (SNF) é uma importante vulnerabilidade da economia
portuguesa. As SNF estdo a ajustar os seus balangos que demonstram um claro esfor¢o de desalavancagem, mas o
elevado nivel de divida das empresas pesa ainda sobre o seu desempenho e sobre a capacidade de investir.

2. Crédito bancario: custo e restritividade
As taxas de juro dos novos empréstimos as empresas portuguesas aumentaram acentuadamente entre 2010 e 2013 e,
assim, as empresas portuguesas defrontaram-se com taxas de juro bastante superiores as dos seus concorrentes
europeus, o que teve um impacto negativo na competitividade. As taxas de juro em Portugal estdo numa trajetodria
descendente desde o final de 2011 mas as empresas portuguesas ainda enfrentam altas taxas vis-a-vis a média da area
do euro. Os altos niveis de crédito vencido das empresas pesam sobre os balangos dos bancos e limitam sua capacidade
de financiar o crescimento da economia por via de uma adequada oferta de crédito.

3. Risco das empresas portuguesas
O aumento de risco das empresas portuguesas decorrente do seu endividamento excessivo aumentou a sua
dependéncia de fontes de financiamento externas e dificultou, simultaneamente, o seu acesso as fontes de
financiamento tradicionais, o que tornou esta dimensdao num dos principais problemas criticos de competitividade no
periodo 2010-2014.

4. Alternativas de financiamento
Sendo muito marcada a predominancia do crédito bancario na estrutura de financiamento das empresas portuguesas, e
tendo em consideragdo o aumento da restritividade da concessédo de crédito entre 2007 e 2012, importa capacitar as
empresas portuguesas para o acesso a formas alternativas de financiamento.

5. Medidas de Politica
A reducdo do elevado nivel de endividamento e a melhoria de condi¢gbes para o investimento das empresas,
nomeadamente através da diminuicdo de constrangimentos com que estas se deparam no acesso ao financiamento por
capitais proprios ou alheios, deve ser uma prioridade das Politicas Publicas
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1. Divida das Empresas 2016

As empresas portuguesas comecgaram a desalavancar em 2013. A divida total (%PIB) das SNF diminuiu 17,1 p.p. entre 2012 e
2016 e a soma da divida das SNF e das Familias diminuiu 32,1 p.p. desde 2012.

Portugal foi um dos paises em que as empresas mais desalavancaram: cerca de 15,6 p.p. entre 2012 e 2015, tal como a Bélgica (-
28,1 p.p.) e Espanha (-21,4 p.p.). A média para a Zona Euro é -2,4 p.p. entre 2012 e 2014. O sector das Sociedades ndo
financeiras de Portugal tem a sétima maior divida da Zona Euro, embora menor que a de paises como a Francga, Bélgica e Irlanda.
A média da Zona Euro é 129,7% do PIB, o que compara com 149,9% do PIB (em junho de 2016) para Portugal.
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Fonte: Eurostat
Nota: Divida SNF (Contas nacionais financeiras - Patriménios)= Titulos de divida + Empréstimos + Créditos comerciais e
adiantamentos - valores ndo consolidados

Nota: Divida SNF (Contas nacionais financeiras - Patrimdnios financeiros)= Titulos de Divida (F3)+
Empréstimos (F4)+ Créditos comerciais e adiantamentos - valores consolidados
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Nota: Divida SNF (Contas nacionais financeiras - Patrimdnios) = Titulos de divida + Empréstimos + Créditos comerciais e
adiantamentos - valores consolidados

Em Portugal, a maior parte da divida é constituida por empréstimos mas estes estdo a perder peso (100,2% do PIB em 2012,
84,7% em 2016). Na generalidade dos paises, a grande parte da divida das SNF é igualmente constituida por empréstimos,
seguidos dos créditos comerciais e adiantamentos, em valores ndo consolidados.

Endividamento das Sociedades Nao Financeiras por Endividamento das Sociedades Nao Financeiras por
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O récio de endividamento (Passivo/Capital préprio) comegou a inverter a tendéncia, na generalidade dos sectores, em 2012 e
evoluiu favoravelmente em 2015. Entre os paises observados, Portugal regista o maior racio de endividamento total e na quase
totalidade dos sectores (Outras actividades, Actividades imobilidrias, Agua e tratamento de residuos, Alojamento e restauragéo

e Transportes e armazenagem).

Racio de Endividamento por sector - Portugal

A2010 -
2010 2011 2012 2013 2014 2015 15
Electr, gas e agua 29 30 32 32 30 31 0,2
Construgao 3 36 3,7 35 32 3,0 -0,4
Comércio por grosso e aretalho 23 23 22 21 20 19 -0,4
Transportes e armazenagem 33 44 56 50 53 4,7 1,5
Alojamento e restauragdo 22 25 30 35 32 30 0,8
Actividades imobiliarias 25 26 26 25 24 21 -0,4
Activ. consultoria, técnicas e administrativas 09 1,0 11 10 1,2 1,0 0,2
TOTAL 19 20 21 20 21 20 0,1
Fonte: GEE baseado em INE
Racio de endividamento - paises
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2. Crédito Bancario 2016

Em Portugal, o financiamento das empresas através de capitais proprios é cerca de 30% da sua estrutura de financiamento, quer
para empresas de grande ou pequena dimensdo. Nas grandes empresas em Portugal, o recurso a financiamento através de
titulos de divida é muito superior aos outros paises. As pequenas empresas praticamente ndo utilizam este instrumento de
financiamento, em Portugal e na generalidade dos paises comparados.

Fontes de financiamento em % Ativo total

:13 DE ES FR IT NL PT
A A A A A A
2014 2009-14 2014 2009-14 2014 2009-14 2014 2009-14 2014 2009-14 2014 2009-14 2014 2009-14

TOTAL

Cap. Préprios| 47,0 3,7 33,6 27 43,8 5,7 31,6 0,7 309 1,8 55,5 11,8 29,5 1,1

Obrigagdes 24 10 05 01 41 19 28 08 2,6 20 4,4 0,5

Empréstimos| 13,2 -1,6 99 -20 15,6 -4,6 11,1 -1,2 14,8 -2,6 58 -6,6 17,5 -3,6

Fornecedores| 9,9 -0,6 55 0,0 94 -1,8 | 139 -08 | 192 -03 35 -32 | 10,7 -0,9

Outros passivos| 252 -0,8 | 264 28 248 1,0 27,2 0,0 239 23 292 -1,8 | 336 4,0
PME's

Cap. Proprios| 490 45 | 390 51 |501 71 | 344 16 | 290 19 | 587 126 | 293 14
Obrigagdes 01 00 00 00 15 1,2 03 -01 30 23 09 -05
Empréstimos| 153 -1,8 | 270 -02 | 173 -64 | 173 -18 | 197 -3,1 53 95 | 220 -29
Fornecedores| 84 -1,2 49 -1,2 89 -21 | 143 -12 | 193 -138 28 -34 | 105 -13
Outros passivos| 238 -1,0 | 151 -1,0 | 21,1 18 | 274 12 | 227 32 | 266 19 | 344 42

Grandes Empresas
Cap. Préprios| 45,2 3,1 328 25 403 51 303 02 323 17 481 96 301 04

ObrigacGes 28 10 08 01 53 23 47 14 L5 14 11,4 23

Empréstimos| 11,2 -1,4 73 -1,1 | 146 -3,5 81 -09 | 1,0 -1,9 7,0 0,0 84 -47

Fornecedores| 11,3 0,1 56 0,2 96 -1,6 | 13,8 -06 | 191 08 50 -2,7 | 1,0 0,0

Qutros passivos| 26,4 -0,7 282 29 26,8 04 27,1 -0,6 24,8 15 351 -9,5 320 3,8

Fonte: BACH

Sectores Fontes de financiamento em % Ativo total - 2014
:13 DE ES FR IT NL
Electricidade e gas Cap. Préprios 49,6 29,0 49,6 23,2 29,6 53,2 24,5
Obrigagdes 0,2 0,0 10,2 7,7 0,2 17,9
Empréstimos 9,5 7,9 7,0 4,2 14,5 25,2 9,2
Fornecedores 7,7 6,4 4,3 4,5 16,5 2,0 3,0
QOutros passivos 28,6 26,9 32,5 35,7 26,3 11,2 37,9
Agua e tratamento residuos Cap. Préprios 36,2 38,1 39,2 22,9 27,9 -3,2 27,3
Obrigagbes 0,0 1,2 0,0 1,1 0,1 0,2
Empréstimos 16,3 25,2 19,1 58 14,5 13,9 28,2
Fornecedores 4,5 2,5 4,6 11,8 22,6 52 4,0
Outros passivos 15,2 14,9 18,4 49,1 20,5 79,3 32,4
Construgdo Cap. Préprios 47,7 19,3 34,3 24,9 20,2 48,0 23,5
Obrigagbes 0,1 0,2 0,1 1,1 0,1 2,5
Empréstimos 12,7 8,7 25,9 8,7 22,3 14,3 23,1
Fornecedores 12,7 7,0 10,7 20,5 21,0 6,1 10,5
QOutros passivos 19,9 11,7 21,3 26,5 24,7 25,2 36,0
Comeércio por grosso e a retalho Cap. Préprios 43,0 33,5 40,2 34,6 27,1 63,5 33,0
Obrigagbes 0,4 0,7 0,3 0,7 0,1 1,0
Empréstimos 9,5 10,4 12,2 10,0 15,8 33 13,6
Fornecedores 19,9 14,5 20,8 26,8 29,0 58 23,9
Outros passivos 24,7 27,4 22,8 23,6 21,7 24,3 26,4
Transporte e armazenagem Cap. Préprios 43,4 31,2 40,6 23,2 29,0 36,4 16,6
Obrigagbes 4,1 1,8 13,5 0,7 0,0 7,8
Empréstimos 13,8 9,2 25,1 20,0 12,6 11,5 37,4
Fornecedores 9,2 3,9 2,4 8,7 9,1 6,1 7,6
QOutros passivos 26,8 32,9 22,6 21,7 37,7 42,0 25,7
Alojamento e restauragdo Cap. Préprios 38,6 351 44,2 34,2 32,2 333 22,1
Obrigagbes 0,1 2,2 5,0 0,6 0,2 0,6
Empréstimos 19,5 10,3 23,5 20,4 22,9 23,9 25,4
Fornecedores 79 9,8 4,3 10,0 9,3 3,9 52
QOutros passivos 31,7 25,8 22,8 25,9 28,2 32,7 42,5
Act. Imobiliarias Cap. Proprios 40,2 37,0 55,8 39,1 33,8 29,7
Obrigagbes 0,1 0,0 8,5 0,5 0,4
Empréstimos 28,0 43,6 26,7 28,4 20,5 21,5
Fornecedores 1,5 1,0 0,4 1,3 8,5 1,9
QOutros passivos 26,9 11,3 15,4 20,5 27,6 43,6
Out. actividades Cap. Préprios 57,7 44,3 49,6 49,0 55,1 35,5
Obrigagbes 4,4 2,4 12,7 6,9 1,3
Empréstimos 4,8 4,9 7,7 4,7 2,8 10,0
Fornecedores 2,4 0,3 1,2 2,6 1,0 50
QOutros passivos 33,8 40,9 36,3 27,2 31,3 44,8

Fonte: BACH
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Em 2013 e 2014, o crédito as SNF portuguesas diminuiu acentuadamente (-5,0% e -6,1%, respectivamente) mas esta diminuigdo

desacelerou em 2015 e 2016, estabilizando. Espanha e Irlanda foram paises em que o stock de crédito apresentou igualmente
uma diminuigdo acentuada, embora esta se tenha iniciado mais cedo (2012 - 2014) no caso de Espanha e ainda se mantenha
muito acentuado no caso Irlandés (desde 2014).

Stock de crédito dos Bancos — Portugal (TVA, %)
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Numa perspetiva sectorial, o stock de crédito continua a diminuir na maioria dos sectores mas a um ritmo mais baixo. O sector
mais afetado pela diminui¢cdo do stock de crédito foi (e continua a ser) a Construgdo - a Construgdo é o sector com maior peso
nos empréstimos das SNF em Portugal (17,8%) - caso que se destaca no conjunto dos paises comparados.

Crédito a SNF por sector em Portugal (VH, %)

—Industria Elect.Gas e Agua

——Comércio Grosso e Retalho —Alojamento e restauragéo

—Construgdo

—Total

15 + + 15
12 +
10 +
74
5 4
2
14
.3 |
6 4
_8 |
-11 4
113 4
16 4
-18 + T+ -18
o M M bl NI M Bl N M N o b oM Bl M L
2011 2012 2013 2014 2015 2016
Fonte: BP, CRC
Nota: inclui apenas empréstimos no titulados a empresas por instituigdes de crédito residentes
Empréstimos e adiantamentos, por sector - 2015 (% total)
BE DE ES FR GR 3 IT NL PT
Agricultura, silvicultura e pesca 28 1 08| 25|43 | 17|61 19]147]| 3,0
Industria extractiva 04| 15| 16|28)|16|06| 14| 28| 16
IndUstria 12,6 12,5] 14,6 | 13,2 | 182 9,2 [ 243 [ 11,6 | 13,4
Electr. Gas e Agua 49 [ 78 | 70| 47 |51 08| 39| 28| 29
Abastecimento de dgua; Saneamento, gestdo de residuos 21117107 (07|02]|04] 10| 09| 1,7
Construgdo 86 | 26 | 158 | 45 (135 2,0 |138| 41 [178
Comércio grosso e retalho; Reparagdo de veiculos automéveis e motociclos | 16,4 | 87 | 14,3 13,3 [22,1| 9,1 | 150 129 | 14,1
Transportes e armazenamento 63 (135 53|67]951)|39]|55]| 78| 61
Alojamento e restauragdo 20| 12| 46| 25| 75| 86| 31| 16| 49
Informagdo e comunicagdo 18 (22|26 28|19]19]| 26| 19| 14
Actividades imobilidrias 13,9 (325122188 69 (397156203104
Actividades profissionais, cientificas e técnicas 69| 42| 44|61 |35]| 16| 39| 41| 49
Servigos administrativos e de apoio 3251|2639 11]36]22] 53|20
Administragdo publica e defesa; Seguranga social 07(02(03|12]01]|00|01|02]|01
Educagdo 01)03[08|]03[03)24[01]04][05
Saude 102 16| 23| 17| 15(55] 13|34/ 16
Artes, entretenimento 08 04| 07| 06| 07 1,81 06| 06 | 1,2
Outras atividades de servigos 64 | 36| 76 120 50| 27| 36 | 46 | 12,4

Fonte: BCE
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Em Portugal, os Novos empréstimos as SNF diminuiram acentuadamente entre meados de 2014 e meados de 2015. Contudo,
uma recente recuperagao pode ser observada em 2016. Em sentido oposto os Novos empréstimos as SNF da Irlanda e Franga
tém tido uma evolugao muito positiva desde meados de 2014.

Novos empréstimos bancarios (VH, %) - Portugal
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As taxas de juro em Portugal estdo numa trajetéria descendente desde o final de 2011. As empresas portuguesas ainda
enfrentam altas taxas vis-a-vis a média da drea do euro, mas a diferencga estd a diminuir. As taxas de juros cobradas pelos bancos
em empréstimos menores (até 1M€, destinados principalmente as PME) sdo mais elevadas do que para montantes mais altos

(um padrdo também presente para os outros paises).

Taxas de juro de novos empréstimos a SNF (%)
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Em Portugal, o crédito vencido as SNF atingiu um pico em agosto de 2016 (16,7% do total de empréstimos bancarios as SNF),
diminuindo 0,2 p.p. em setembro. O crédito vencido as microempresas diminuiu 0,8 p.p. desde agosto de 2015. O crédito em
risco (NPL - Non Performing Loans) é 11,9 % em Portugal, tendo sofrido um elevado aumento em 2011 e tendo estabilizado
entre 2014 e 2015. Ainda assim, o seu valor encontra-se muito abaixo dos valores na Grécia, Itdlia e Irlanda.

Crédito vencido, por dimensao e estatuto, em % do crédito

total - Portugal
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O fluxo de novo crédito vencido é atualmente negativo, recuando relativamente aos maximos histéricos de 2012 e refletindo

uma melhor situagdo econdmica. A Construgdo e as Actividades imobilidrias foram os sectores onde o crédito vencido mais
diminuiu, e que mais contribuiram para esta diminui¢do, do mesmo modo que tinham sido estes os que mais tinham contribuido
para o seu crescimento. O Comércio por grosso e reparagdo de veiculos também contribuiu significativamente desde Agosto de

2016.

Fluxo de crédito vencido (%) — Portugal
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Nota: Fluxo de novo crédito vencido - diferenca face ao periodo homélogo em % do total de crédito

r 08

L o6

r-06



Gabinete de Estratégia e Estudos

Financiamento e Endividamento das Empresas

Em Portugal ocorreu um aumento da restritividade das condi¢Oes de oferta de crédito — a restritividade do crédito aumentou

continuamente desde 2007 e a um ritmo muito rapido desde meados de 2010 até 2012. H3, contudo, evidéncia de uma ligeira

diminuicdo da restritividade entre 2013 e 2016. A Grécia apresentou um forte aumento da restritividade no mesmo periodo e
ainda em 2015.
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3. Risco 016

Em Portugal houve um grande aumento da pressao financeira desde 2010. Depois de 2012, houve um esforco acentuado na sua
reducido. A pressio financeira é muito mais elevada em Portugal, e em particular nas pequenas empresas. E mais acentuada nas
pequenas empresas também na generalidade dos paises observados.

Pressao financeira por dimensao - Portugal Pressao financeira por dimensao — paises, 2014
(récio juros suportados/EBITDA) 34 —BE —ES —FR —IT NL  —DE —PT "
18 ; —micro —pequenas médias —grandes 32 - 32
16+ 30 - 30
28 - -8
14 + 26 1 26
121 24 - 24
1+ 22 b2
0,8 1 20 - L 20
06 | 18 - -1
16 - - - 16
04 7 14 _ T 14
0,2 + 12 - k12
0 10 : : : : 10
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2010 2011 2012 2013 2014
Fonte: BP Fonte: BACH

Nota: juros suportados/ EBITDA Nota: juros suportados/EBITDA

Pressao financeira por dimensao — paises, 2014
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Nota: juros suportados/EBITDA

Indicadores financeiros por dimensao de empresa, 2014

Indicadores Financeiros, por dimensdo de empresa, em 2014
Financial Indicators, by company size, in 2014

BE DE ES FR
taxa de endividamento
autonomia financeira 47,0 33,6 43,8 31,6 30,9 55,5 29,5
solvabilidade geral 88,6 50,6 77,8 46,3 44,7 124,8 41,9
racio da pressdo financeira 17,0 17,7 16,5 15,3 16,7 11,3 26,7
rendibilidade das vendas 8,1 6,5 7,9 57 7,6 11,7 9,2
rendibilidade dos capitais préprios 51 9,4 54 9,0 4,2 12,8 2,8
rendibilidade do activo 2,7 4,6 2,6 3,3 2,9 4,2 2,7
pequenas/ taxade endividamento 197,4 254,1 183,7 2851 3749 170,7 3387
small autonomia financeira 50,7 39,4 54,4 35,1 26,7 58,6 29,5
solvabilidade geral 102,7 64,9 1194 54,0 36,4 1414 41,9
racio da pressdo financeira 18,1 18,1 18,0 15,1 239 14,9 29,6
rendibilidade das vendas 12,1 10,9 6,1 7,1 7,2 11,3 7,4
rendibilidade dos capitais proprios 52 7,5 2,4 10,3 -0,4 10,6 0,1
rendibilidade do activo 2,9 4,7 2,0 4,5 2,4 2,1 0,8
médias/  taxade endividamento 2285 257,3 2263 297,7 30,2 1680 350,8|
medium autonomia financeira 43,8 38,9 44,2 33,6 33,2 59,5 28,5
solvabilidade geral 77,9 63,6 79,2 50,6 49,7 147,0 39,9
racio da pressdo financeira 14,7 15,6 16,0 14,6 14,3 11,7 23,5
rendibilidade das vendas 7,7 9,6 8,0 57 7,4 7,2 10,0
rendibilidade dos capitais préprios 6,4 9,0 4,5 8,7 4,8 8,4 7,7
rendibilidade do activo 3,9 5,4 3,7 4,0 3,9 4,2 4,2
grandes/  taxa de endividamento 221,4 3050 2426 3303 3098 2079 3327
large autonomia financeira 45,2 32,8 41,2 30,3 323 48,1 30,1
solvabilidade geral 82,4 48,8 70,1 43,4 47,7 92,7 43,0
racio da pressao financeira 16,7 18,0 15,4 15,5 15,0 6,9 26,2
rendibilidade das vendas 6,6 6,1 8,6 53 7,8 13,3 10,3
rendibilidade dos capitais proprios 4,7 9,5 6,7 8,7 59 20,0 4,3
rendibilidade do activo 2,3 4,5 2,7 2,8 2,9 8,3 4,6

Fonte/Source : BACH
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4. Alternativas de Financiamento 2016

O financiamento interno em Portugal regista o menor valor médio face aos restantes paises observados, com destaque para as
pequenas empresas, que registam os valores mais frageis. As médias e grandes empresas em Portugal encontram-se numa
situagdo equiparada as dos outros paises.

Desde 2012, tem-se registado uma recuperagdao no financiamento interno das empresas em Portugal para o valor de 2010,
semelhante ao registado em Espanha e ltalia.

Financiamento interno, por dimensdo - paises Financiamento interno, 2014 - paises
—BE —DE —ES —FR —IT NL —PT 9 - H total H pequenas médias M grandes
55 4
s |
s |
71
45 o
— 6
4]
5 |
3,5 4
4l
3
5 |
2,5 4
2
2 q 1
1,5 . : : : , o
2010 2011 2012 2013 2014 BE DE ES R T NL PT

Fonte: BACH

5 Fonte: BACH
Nota: Resultado liquido de exploragdo/Activo total

Nota: Resultado liquido de exploragdo/Activo total

O Capital Proprio como fonte de financiamento estd a aumentar e apresentou em 2016 o melhor valor desde 2006. Os titulos de
divida emitidos por SNF retomaram algum fulgor e estiveram a crescer entre maio e agosto de 2016, apds um periodo de
diminuicdo desde abril de 2014.
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5. Medidas de politica

Financiamento

Medidas de Politica

Medida

Descrigao

Legislagdo f Data entrada
em vigor

Beneficios

Autcdiagnastico Financeiro

O IAPME! disponibiliza no seu portal uma ferramenta de

autodiagnostico, que tem come objetive facilitar as

empresas © acesso 3 uma avaliscdo sumdria da sua

situacdo economica e financeira, com base em

indicadores relativos aos Ultimos exercicios.

& de fevereiro de 2015

Identificar stempadamente eventuais
debilidades financeiras ou economicas
das empresas e obter sugestBes de
sobre variaveis

reflexdo algumas

criticas do desempenho do negacio

Mova legislacdo parao
financiamento colaborativo
[crowdfunding)

O financiamento colaborative [crowdfunding) & o tipo de
financiamento de entidades, ou das zuas stividades e
projetos, atraves do  seu registo em plataformas
eletronicas acessiveis através da Internet, a partir das
quais precedem 3 angariacdo de parcelas de investimento

provenientes de um ou varies investidores individuais.

Lei n.2 102/2015, de 24 de
agosto; Portaria n.2
3442015, de 12 de
Outubro

Podem recorrer as plataformasz de

financiamento colaborative pessoas
singulares ou coletivas interessadas na
angariagdo de fundos para as suas
atividades ou projetos através desta
modalidade de financiamento - o que
contribui das

para o aumento

alternativaz de financiamento

Linha de Crédito com
Garantia Mdtua, IFD 2016-
2020

Linha de Cradito com Garantia Mudtua com uma dotacdo
global de 1.000 milhSies de euros, enquadrada no

Programa Capitalizar.

14-07-2016 (IFD-FD&G-
LCGM-O1/16)

Promover o apoio ao financiamento de
PME com projetos de reforco da
capacitacdo  empresarial para o
desenvolvimento de novos produtos e
servicos, ou com inovacdes ao nivel de

processos ou produtos.

Linha de Financiamento a
Operactes de Capital
Reversivel - Programa
Capitalizar

A presente linha enquadra-se no Programa Capitalizar do
Governo de Portugal, sendo financiada pelos Fundos
Europeus Estruturais e de Investimento & tem uma
dotacdo maxima de 19.657.125,04 £ As candidaturas
deverS3c ser apresentadas a IFD por intermediarios
financeiros para cada projeto de investimento num
beneficiario final [PME) até estar esgotada a dotacdo da

linha, ou, no limite, até 31 de dezembro de 2018,

14 de julho de 2016 (IFD-
FCEOC-OCRv-01/16)

Conceder apoios em cofinanciamento 3

instrumentos financeiros para
capitalizar empresas viaveis. Com esta
capitalizagdo, melhoram os seus
balancos efou reduzem os SEUS CUSLOS
financeiros, permitindo-lhes libertar
margem para investimento; reforgo a
capacitacdo empresarial das PME, para
o desenvolvimento de bens e servigos,
através do investimento empresarial
em atividades inovadoras g
qualificadas que contribuam para sua

progress3o na cadeia de valor

Programa Capitalizar

Frograma estratégico de apoioc a
EMpresas

estratégicas de intervenc3o: Simplificacio administrativa

capitalizagdo das
[com B4 medidas nas seguintes areas
e enquadramento sistémico; Fiscalidade; ReestruturacSo
de
investimento; Dinamizacdo do mercado de capitais)

empresarial;  Alavancagem financiamento &

Resolucdo do Conselho de
Ministros n.2 42/2016 , de
18 de agosto

Fromover uma maior capitalizagdo das
empresas  poOrtuguesas,
reforco dos capitais proprios e da

mediante

consequente reducdo do seu nivel de
endividamento, bem comao de melhorar
as de
financiamento das pequenas e meédias
Empresas

condictes BCESE0 a0

Remuneracdo convencional
do capital social - Programa
Capitalizar

Alargamento do ambito 8 melhoramento das condicdes de

aplicacdc deste regime gque permite equiparar o
tratamento fiscal do financiamento das empresas por
capitais proprios ou por divida, procurando-se promover
uma maior capitalizacdo das empresas portuguesas e a

reducdo do seu endividamento.

OE2017 - Lei n.2 42,2016,
de 28 de dezembro

Impulsionar a capitalizagSo das
EmMpresas portuguesas, seja atraves de
novas entredas de capital, =eja por

de

empréstimos/suprimentos atualmente

conversao

contraides junto de acionistas, assim
permitindo uma melhoria dos racios de
autonomia financeira destas empresas.
Este para
melhoria generalizada das condigcdes

facto contribuird uma
de financiamentos daz empresas e,
da de

investimento, crescimento e criacdo de

as=im, zug capacidade

EMpreso
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6. Conclusao 2016

As sociedades nao financeiras portuguesas apresentam niveis excessivos de endividamento e uma forte dependéncia do crédito
bancdrio. No entanto, comegaram a desalavancar em 2013: a divida das SNF diminuiu 17 p.p. entre 2012 e 2016. Desde 2012 o
racio de endividamento e a pressdo financeira das empresas comegou a inverter a tendéncia apresentando, desde ai, uma
evolugdo positiva.

Em 2013 e 2014, o crédito as SNF diminuiu acentuadamente mas esta diminui¢do desacelerou em 2015 e 2016. O setor mais
afetado pela diminuigdo do stock de crédito foi a Construgdo. Apesar da diminui¢do no crédito as empresas, o crescimento do
crédito a empresas exportadoras é positivo desde 2014. As empresas portuguesas ainda enfrentam taxas de juro altas face a
média da area do euro, mas a diferenga estd a diminuir. O crédito vencido estd a estabilizar na generalidade dos setores
(excepto na construgdo) e o fluxo de novo crédito vencido é atualmente negativo, recuando relativamente aos maximos
histéricos de 2012 e refletindo uma melhor situagdo econdmica. O aumento da restritividade das condi¢Ges de oferta de crédito
que ocorreu entre 2007 e 2012 apresenta uma ligeira diminuicdo e o Capital Proprio como fonte de financiamento esta a
aumentar.

Com acesso limitado aos mercados de capitais e com restricdes no acesso ao crédito, as PMEs viram-se privadas da principal
fonte de financiamento, o que tem vindo a comprometer seriamente a retoma do investimento. A redugdo do elevado nivel de
endividamento e a melhoria de condi¢Ges para o investimento das empresas, nomeadamente através da diminuicdo de
constrangimentos com que estas se deparam no acesso ao financiamento por capitais préprios ou alheios, tem sido uma
prioridade das Politicas Publicas cuja estratégia passa pela adocdo de medidas que agilizem o acesso das empresas ao
financiamento e promovam a sua capitalizagdo. A Politicas Publica considera, igualmente, prioritdrio criar condi¢des que
contribuam para a sobrevivéncia de empresas economicamente vidveis, promovendo a sua reorganizacdo e regeneragao,
revendo os instrumentos existentes para a recuperagao e reestruturagao judicial e extrajudicial das empresas.



