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O acesso ao financiamento é um dos fatores determinantes para assegurar a competitividade das empresas. A menor
capacidade de acesso ao financiamento poderd condicionar as oportunidades de investimento empresarial, sendo que o custo
elevado do financiamento impacta na menor capacidade de praticar pregos competitivos e na contratacdo de recursos humanos.

Com a crise econémico-financeira de 2008, e com a subsequente crise da divida soberana na area do euro, a contragdo
do crédito bancario e o nivel de endividamento excessivo das empresas conduziram a limitagdes significativas no acesso ao
financiamento pelas empresas portuguesas. Consequentemente, o Governo adotou medidas de politica publica para relangar a
economia, com enfoque na capitalizacdo das empresas e na recuperagao do investimento. Assim, desde 2013, a divida das
empresas tem vindo a reduzir-se, a sua capitalizacdo a aumentar e o diferencial das taxas de juro face a média da area do euro
tem vindo a diminuir. No entanto, com uma dependéncia ainda elevada das empresas em relagdo aos empréstimos bancarios, os
mercados de capitais portugueses ndo alcancaram ainda o seu potencial. Os fundos préprios sdo vistos pelas empresas
portuguesas como uma fonte crucial de financiamento de investimentos. Este comportamento podera estar relacionado com
processo de reducdo de empréstimos levado a cabo pelos bancos e com as incertezas sobre a disponibilidade de financiamento
externo desde a crise financeira global de 2008. Desta forma, o processo de crescente desalavancagem e capitalizacao das
empresas repercutiu-se numa dinamica positiva sobre o investimento.

Em 2020 e 2021, com a pandemia e respetivas medidas de contengdo, o Governo apresentou um conjunto de medidas
de apoio a economia, entre as quais se destacam o layoff simplificado, a moratdria ao pagamento de juros e capital de créditos
existentes, acesso a novos créditos com juros bonificados ou garantias do Estado, o Programa APOIAR e a suspensdo do
pagamento de obrigagdes fiscais e contributivas. Estas medidas de apoio a economia geraram um crescimento significativo dos
novos empréstimos, apesar da maior restritividade das condi¢Ges de oferta de crédito e do aumento da importancia do acesso
ao financiamento por parte das empresas portuguesas. Mesmo neste contexto continuou a verificar-se o reforgo da capitalizagao
das empresas e a diminuicdo do crédito vencido dos bancos.

De acordo com o Relatério de Estabilidade Financeira do Banco de Portugal de dezembro de 2021 (REF), em 2020, o
volume de negdcios das Sociedade N&do Financeiras (SNF) caiu 9,7% em termos agregados. A queda foi particularmente
acentuada nos sectores do alojamento e restauragdo; atividades lUdicas; e transportes e armazenagem. A redugdo de atividade
afetou os resultados das empresas (EBITDA), que decresceram 18,9% em 2020. De forma analoga ao ocorrido com o volume de
negécios, a quebra em termos de EBITDA foi particularmente acentuada nos sectores do alojamento e restauragdo (-129,5%),
sector no qual o EBITDA agregado foi negativo em 2020 e nos transportes e armazenagem (-72,4%). Em 2021, o impacto
heterogéneo da crise levou a padroes de evolucdo diferenciados por sector de atividade. Apesar do impacto da crise pandémica
na rendibilidade das SNF, no 1.2 semestre de 2021, o racio de endividamento em percentagem do PIB das SNF manteve-se
praticamente inalterado e nao se observou um aumento das insolvéncias de SNF, as quais se concentraram nas empresas que
tinham uma situagao financeira menos robusta no inicio da crise pandémica. Em 2021, as empresas aumentaram a sua liquidez
num contexto de crescimento do crédito total, ainda impulsionado pelas moratédrias e pelas linhas de crédito garantido pelo
Estado, sendo que, no 2.2 semestre de 2021 terminaram as moratdrias de crédito para todos os sectores de atividade. Os dados
disponiveis mostram a importancia destas medidas de politica publica para o desempenho das empresas em Portugal. A situacdo
financeira das SNF foi afetada de forma diferenciada pela pandemia e apenas as empresas do sector do Alojamento e Restauragdo
apresentaram, em geral, um aumento dos racios de endividamento.

Esta publicagcdo tem como objetivo acompanhar os principais fatores criticos do financiamento e investimento enquanto
dimensdo relevante de competitividade da economia portuguesa, de forma complementar a publicagdo mensal do “Painel sobre
crédito, endividamento e investimento das empresas”, com comparacgdes internacionais e incluindo um conjunto de medidas de
politica relevantes para os problemas identificados.

As dimensdes de analise que adiante se detalham sdo:

1. Endividamento das empresas
O elevado endividamento das empresas é uma importante vulnerabilidade da economia portuguesa. As sociedades ndo
financeiras (SNF) demonstram um esforgo de desalavancagem evidente, mas o nivel de divida elevado das SNF limita
ainda o seu desempenho. De salientar que Portugal foi um dos paises em que o setor das SNF mais reduziu a sua divida
no ultimo ano.
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2. Crédito bancario: custo e restritividade
As taxas de juro em Portugal estdo numa trajetdria descendente desde o final de 2011. As empresas portuguesas ainda
enfrentam taxas de juro superiores vis-a-vis a média da area do euro. Os niveis de crédito vencido das empresas pesam
sobre os balangos dos bancos e limitam a sua capacidade de financiar o crescimento da economia, muito embora a
percentagem de NPL (créditos improdutivos) ja tenha diminuido mais de 13 pontos percentuais (p.p.) desde o seu
maximo, e o fluxo de novo crédito vencido, resultado de uma melhor situagao econémica, tenha comegado a ser negativo
em 2016, diminuindo ainda mais intensamente em 2018 e 2019, embora desacelerando desde 2020.

3. Risco das empresas portuguesas
O risco crescente das empresas portuguesas, decorrente do seu endividamento excessivo, dificultou o seu acesso as
fontes de financiamento tradicionais, o que tornou esta dimensdao num dos elementos criticos a sua competitividade.

4. Alternativas de financiamento
Perante a predominancia do crédito bancario na estrutura de financiamento das empresas portuguesas, importa
capacitar as empresas para o acesso a formas alternativas de financiamento. O financiamento interno das empresas
melhorou significativamente desde 2019, tendo a autonomia financeira das empresas registado em 2020 o melhor valor
desde 2006. Os titulos de divida emitidos por empresas aumentaram significativamente em 2020 e no 22 semestre de
2021.

5. Medidas de Politica
A redugdo do nivel de endividamento e a melhoria de condigdes para o investimento das empresas, nomeadamente
através da diminui¢do de constrangimentos com que estas se deparam no acesso ao financiamento por capitais préprios
ou alheios, deve ser uma prioridade das politicas publicas na area da competitividade, inovagdo e crescimento
econdmico.
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1. Divida das Empresas 2021

A divida total (em % do PIB) das SNF, que tinha diminuido 34,0 pontos percentuais (p.p.) entre 2013 e 2019, voltou a
subir de 92,7% em 2019 para 100,9% no 2.2 trimestre de 2021. A divida privada das Familias, que tinha diminuido 28,9 p.p. entre
2009 e 2019, voltou a aumentar de 65,0% em 2019 para 71,2% no final do 12 semestre de 2021.

Segundo o Relatério de estabilidade financeira de dezembro de 2021 do Banco de Portugal, em junho de 2021, o racio
de numerario e depdsitos sobre a divida financeira era de 32,6%, face a 27,3% em margo de 2020, traduzindo o aumento médio
da liquidez das SNF apds o inicio da crise pandémica. O maior crescimento do rdcio de divida financeira sobre ativos ocorreu em
empresas que apresentavam menores racios de endividamento antes da crise pandémica. Contudo, ao segmentar entre sectores
de atividade, mais e menos afetados pela pandemia, constata-se que o racio de divida financeira do primeiro conjunto de
empresas aumentou de forma generalizada. Nos sectores menos afetados, o padrdo observado assemelha-se ao observado para
0 agregado de empresas.

Em 2020, as empresas em Portugal aumentaram a sua divida em 8,2 p.p., acima da média da Zona Euro (6,9 p.p.) mas
abaixo de paises como Franga (14,9 p.p.), Espanha (12,2 p.p.) e Grécia (11,2 p.p.).
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Fonte: Eurostat
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O sector das SNF de Portugal teve a oitava maior divida da Zona Euro em 2020, embora menor que a de paises como
Franga, Bélgica, Holanda, Irlanda e Luxemburgo. A média da Zona Euro foi, em 2020, 96,3% do PIB, que compara com 100,9% do
PIB em Portugal.
Divida SNF (% PIB) — paises Zona Euro, 2020
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Fonte: Eurostat
Nota: Divida SNF (Contas financeiras - Patriménios) = Titulos de divida + Empréstimos + Créditos e - valores

Em Portugal, a maior parte da divida das empresas é constituida por empréstimos, que tém vindo a perder peso desde
2012, atingindo um minimo de 73,0% do PIB em 2019 e tendo subido para os 78,9% do PIB no 2.2 trimestre de 2021.
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Endividamento das Sociedades Nao Financeiras por Endividamento das Sociedades N3o Financeiras por
instrumento (% PIB) - Portugal instrumento (% PIB) — paises da Zona Euro, 2020
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Fonte Eurostat

Nota: Contas nacionais financeiras - Patriménios financeiros, valores consolidados Nota: Divida SNF (Contas nacionais R 5 _valores

Na generalidade dos paises, grande parte da divida das SNF é igualmente constituida por empréstimos (valores
consolidados). Portugal foi o 7.2 pais em que a divida constituida por empréstimos (em % do PIB) mais subiu em 2020 (5,5 p.p.),
em linha com o aumento médio da Zona Euro (5,5 p.p.).

O racio de endividamento (Passivo/Ativo), que atingiu o seu valor mais alto em 2014, tem vindo a diminuir a partir dai
na generalidade dos sectores. Este indicador evoluiu, também, favoravelmente em 2020, destacando-se a desalavancagem dos
sectores da Eletricidade, gds e dgua (-4,3 pp) e Atividades de consultoria, técnicas e administrativas (-1,8 pp) com as maiores
descidas; registando o sector dos Transportes e armazenagem (4,8 pp) e do Alojamento e restauragdo (2,5 pp) uma subida
significativa em 2020.

Segundo o REF, em 2020, o aumento do racio de endividamento das SNF em percentagem do PIB foi comum a Portugal
e a Zona Euro. Portugal regista o quarto maior racio de endividamento total em 2019 (em conjunto com a Austria) e em alguns
sectores regista alguns dos racios mais elevados (Transportes e armazenagem, Alojamento e restaurag¢io e Atividades
imobilidrias). Este aumento é transversal aos diversos paises da drea do euro. Durante os Ultimos anos, Portugal teve uma redugdo
mais acentuada do que a da média da area do euro, aproximando-se de forma consistente da média desta regido.

Racio de Endividamento por sector (%) - Portugal

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 DAY
2020
Industria Transformadora 60,1 59,0 60,7 598 591 57,0 556 -1,4
Electricidade, gas e 4gua 754 753 741 751 67,9 659 616 -4,3
Construgdo 77,1 757 740 72,4 70,6 69,5 68,2 -1,3
Comércio por grosso e a retalho 679 66,9 657 649 646 635 62,1 -1,4
Transportes e armazenagem 82,9 81,7 82,0 77,3 77,4 76,6 81,4 4,8
Alojamento e restauragdo 785 76,4 73,4 71,5 694 67,3 69,8 2,5
Actividades imobiliarias 70,7 68,7 674 666 659 633 621 -1,2
Activ. de consultoria, técn. administrativas 652 52,8 52,2 512 475 47,7 459 -1,8
TOTAL 70,8 68,7 679 668 648 635 619 -1,6
Fonte: GEE baseado em BdP
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Em Portugal, em 2019, o financiamento das empresas através de capitais proprios representa 36,5% da sua estrutura
de financiamento. Para os restantes paises comparados, este valor varia entre os 32,3% e os 48,8%. Nas grandes empresas em

Portugal, o recurso a financiamento através de titulos de divida é superior ao verificado nos outros paises, concentrando-se

principalmente no sector da Eletricidade e gds (9,5%) e no sector dos Transportes e armazenagem (9,6%). As PME praticamente

nao utilizam este instrumento de financiamento, nem em Portugal (1,7%) nem na generalidade dos paises comparados.

Fontes de financiamento em % Activo total

AT 13 DE ES FR IT PT
variagdo variagdo variagdo variagdo variagdo variagdo variagdo
2019 2018-19 2019 2018-19 2019 2018-19 2019 2018-19 2019 2018-19 2019 2018-19 2019 2018-19
TOTAL
Cap. Proprios| 36,9 13 42,6 13 345 -04 48,8 12 323 -03 355 12 36,5 13
Obrigagdes 13 0,0 32 0,3 1,1 -01 53 0,3 32 -01 33 0,1
Empréstimos| 21,3 -0,1 139 -07 9,4 03 124 -10 10,5 0,1 124 -06 13,6 0,1
Fornecedores 50 -03 11,3 -04 4,7 -05 99 01 134 -04 17,7 -0,7 105 -03
Outros passivos| 23,6 -0,8 275 -04 28,8 0,5 224  -02 273 04 23,5 0,1 323 -11
PME's
Cap. Préprios| 35,4 16 458 08 39,9 0,0 53,1 0,5 358 -04 352 2,7 37,8 2,0
Obrigagbes 19 0,2 0,2 0,1 0,1 0,0 15 0,3 0,3 01 1,7 -01
Empréstimos| 29,0 0,1 16,3 03 24,6 17 159 -01 15,6 0,2 152 -04 157 -0,7
Fornecedores 40 -04 81 -02 46 -06 8,5 01 138 -03 173 -02 94 -05
Outros passivos| 21,9 -1,1 266 -09 156 -09 200 -04 28,2 0,2 232 -2.2 32,7 -08
Grandes Empresas
Cap. Proprios| 38,6 1,0 39,7 18 338 -04 45,8 11 309 -01 357 01 335 -05
Obrigagdes 08 -03 3,6 0,3 19 01 6,9 0,2 51 -04 7,0 0,5
Empréstimos| 12,9 -05 11,8 -16 73 0,5 100 -19 84 0,2 105 -05 8,7 18
Fornecedores 61 -02 141 -0,6 4,7 -04 108 03 132 -05 180 -11 13,0 0,2
Outros passivos| 255  -0,5 283 -01 30,6 0,4 240 0.2 26,9 0,5 23,7 1,8 31,2 -20
Fonte: BACH

Sectores

Fontes de financiamento em % Activo total - 2019

AT :13 DE ES

Industria Transformadora Cap. Préprios 39,1 48,0 32,5 46,0 38,1 42,4 43,0
Obrigagbes 0,7 43 0,2 0,6 1,3 2,8
Empréstimos 14,0 15,6 4,0 10,8 55 142 13,7
Fornecedores 71 9,2 4,6 15,6 16,5 19,2 15,5
Outros passivos 19,3 23,9 33,1 21,3 23,7 146 22,3
Electricidade e gas Cap. Préprios 47,7 37,8 32,3 50,0 21,7 30,8 34,1
Obrigagbes 2,5 19 0,7 10,9 8,1 9,5
Empréstimos 10,2 11,4 79 59 57 9,4 3,9
Fornecedores 4,7 6,2 5,6 3,9 4,6 17,2 3,7
Outros passivos 20,4 39,0 26,7 33,2 35,7 28,5 43,3
Agua e tratamento residuos Cap. Préprios 40,6 28,8 38,4 53,0 20,1 33,5 37,4
ObrigagGes 03 0,2 72 0,0 4,7 0,8
Empréstimos 15,3 13,9 35,0 10,5 53 11,7 16,5
Fornecedores 76 43 2,5 5,0 13,0 16,7 3,7
Outros passivos 24,4 12,7 9,6 16,8 51,3 20,7 22,6
Construgdo Cap. Préprios 30,6 35,3 19,4 42,7 24,8 26,2 30,5
Obrigagdes 2,8 0,0 04 04 1,9 1,2
Empréstimos 17,6 15,2 7,1 18,6 8,3 15,5 17,9
Fornecedores 48 13,5 5,6 10,0 19,6 19,1 11,7
Outros passivos 28,1 28,8 13,2 22,7 28,9 28,3 34,9
Comércio por grosso e aretalho  Cap. Préprios 39,7 36,1 35,2 45,7 33,9 32,6 36,5
ObrigagGes 0,7 1,3 1,0 04 04 1,4
Empréstimos 13,8 8,8 9,4 11,0 9,0 13,2 12,5
Fornecedores 11,5 25,8 11,7 20,8 26,9 27,7 22,4
Outros passivos 20,4 26,7 27,5 18,4 25,3 20,2 24,9
Transporte e armazenagem Cap. Préprios 37,6 44,0 38,9 48,3 233 29,2 233
ObrigacBes 0,1 45 41 11,5 3,7 9,6
Empréstimos 20,7 13,3 10,5 19,5 16,5 11,5 28,7
Fornecedores 79 11,3 3,5 33 9,2 9,0 8,1
Outros passivos 20,5 27,2 27,9 17,0 25,4 37,7 25,3
Alojamento e restauragdo Cap. Préprios 25,7 43,8 32,4 50,3 31,3 38,0 32,7
ObrigagGes 0,4 0,2 0,9 53 1,0 0,8
Empréstimos 48,6 15,2 11,1 19,2 17,8 16,8 19,6
Fornecedores 3,8 76 12,0 4,1 10,2 84 46
Outros passivos 15,0 31,3 25,1 22,5 30,9 29,8 38,9
Act. Imobiliarias Cap. Préprios 34,3 40,1 37,9 67,8 40,0 41,1 36,7
ObrigagGes 1,7 1,4 0,3 11,6 0,4 1,1
Empréstimos 31,2 27,5 39,7 15,6 26,3 14,4 14,3
Fornecedores 1,6 1,4 1,1 0,7 1,2 6,0 2,0
Outros passivos 27,5 27,9 13,3 14,9 18,7 29,0 43,2

Fonte: BACH
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Apos redugdes significativas no stock de crédito as empresas portuguesas, este tem vindo a recuperar nos dois ultimos
anos. Desde margo de 2020, os empréstimos tém vindo a aumentar acentuadamente, registando variagdes anuais positivas (taxa
de variagdo anual de 5,1% em setembro de 2021). A partir de 2020, quase todos os paises observados passaram a registar
crescimentos do crédito, com excec¢do da Grécia e da Irlanda (aos quais se juntam Espanha e Italia em 2021).

Stock de crédito dos Bancos — Portugal (TVA, %) Stock de crédito dos Bancos — paises (VH, %)
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Fonte: BCE

Numa perspetiva sectorial, o stock de crédito as empresas em Portugal continuou a aumentar na maioria dos sectores
em 2021, continuando a diminuir na Construgdo. O sector mais beneficiado pelo aumento dos empréstimos em 2021 foi o
Alojamento e restauragdo.

Segundo o REF de dezembro de 2021, em 2020, o crédito concedido a empresas sem indicacdao de vulnerabilidade
financeira apresentou o maior contributo para a variagdo homadloga do crédito concedido a SNF, apesar de o crédito concedido
a empresas que passaram a estar em vulnerabilidade financeira em 2020 apresentar a maior taxa de crescimento. Em setembro
de 2021, observa-se uma forte desaceleracdo do crédito em termos homdlogos, mas o maior contributo continua a ser o das
empresas sem indicacdo de vulnerabilidade financeira. Este resultado é consistente com o facto de parte das empresas que
operam nos sectores mais afetados apresentarem uma boa qualidade crediticia e racios de endividamento mais baixos no periodo
pré-pandemia. Uma analise da viabilidade dos modelos de negdcio das empresas que beneficiaram de créditos com garantia
publica permite concluir que, em 2019, apenas uma percentagem reduzida destas poderia ser incluida na categoria de zombie
ou quase zombie.

Crédito a SNF por sector em Portugal — stocks (VH, %)
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No conjunto dos paises comparados, em 2020, continua a verificar-se alguma concentragdo de empréstimos (stocks) por
sector, tais como nas Atividades imobilidrias na Alemanha (39,4%), Franca (24,2%) e Holanda (19,4%), no Comércio na Grécia
(21,6%), Espanha (18,7%), Bélgica (16,6%) e Portugal (15,9%), e na Industria transformadora em Itélia (28,3%), Grécia (18,8%),
Espanha (18,4%) e Portugal (17,9%).
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Empréstimos e adiantamentos, por sector, 2020 (% total)

BE DE ES FR GR IT NL PT
Agricultura, silvicultura e pesca 3,0 1,1 2,9 4,2 1,9 2,2 14,6 3,9
Industria extractiva 0,2 0,7 1,8 2,3 1,2 1,1 3,0 0,5
Industria 14,6 11,7 18,4 13,6 18,8 28,3 14,7 17,9
Electricidade, Gas e Agua 3,8 8,2 5,9 4,5 6,6 3,9 43 1,8
Abastecimento de agua, saneamento, gestdo de residuos 18 1,8 0,8 0,6 0,2 1,1 1,0 1,3
Construgdo 10,0 3,7 8,0 50 8,6 8,6 39 114
Comercio grosso e retalho; Reparagdo de veic. automdveis 16,6 8,3 18,7 13,9 21,6 16,1 14,3 15,9
Transportes e armazenagem 5,1 53 6,6 6,2 13,0 57 7,5 6,1
Alojamento e restauragdo 19 1,2 6,0 2,8 10,5 3,8 1,8 7,7
Informag&o e comunicagdo 2,2 2,2 3,7 2,7 1,2 3,0 2,7 1,6
Actividades imobilidrias 14,7 39,4 11,5 24,2 6,8 13,1 19,4 13,5
Actividades profissionais, cientificas e técnicas 9,1 5,1 4,7 5,7 2,0 5,7 3,2 5,7
Servigos administrativos e de apoio 4,5 4,9 3,2 5,6 1,4 2,5 3,6 2,6
Educacgdo 0,2 0,3 0,6 04 0,3 0,1 0,3 0,7
Saude 9,3 3,0 1,6 2,0 1,5 14 3,6 1,9
Artes, entretenimento 1,1 0,5 0,8 0,7 1,2 0,6 0,6 1,5

Fonte: BCE

Apds aumentos acentuados dos novos empréstimos as SNF em Portugal em 2020 (30% em junho de 2020), estes tém
vindo a diminuir em 2021. Em setembro de 2021, o valor acumulado total dos novos empréstimos dos bancos as empresas foi de
20.758 milhdes de euros (M€), o que correspondeu a uma variagdo homodloga acumulada (VHA) de -23,0%.

Os novos empréstimos acumulados as familias, que sofreram uma desaceleragdo significativa desde maio de 2020 e uma
diminuicdo no inicio de 2021, voltaram a aumentar a partir do 12 trimestre de 2021 e de forma acentuada nos trimestres
seguintes (25,9% em setembro de 2021).

De acordo com o Banco de Portugal (REF de dezembro de 2021), as linhas de crédito com garantia publica contribuiram
de forma relevante para o aumento do stock de crédito concedido a SNF. Os empréstimos com garantia publica foram concedidos
com maturidades longas e periodos de caréncia que podem ir até 18 meses, o que reduz, no curto prazo, o respetivo risco de
refinanciamento. Em outubro de 2021, a maturidade média residual dos empréstimos era cerca de 4,5 anos. Desde o inicio da
pandemia e até outubro de 2021, o montante concedido de novos empréstimos com garantia publica ascendeu a 8870 mil M€, a
maior parte dos quais contratados em 2020 (7500 mil M€).

Novos empréstimos bancarios — variagdo homdloga Novos empréstimos bancarios as SNF (VHA, %) — paises
acumulada (VHA, %) - Portugal
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Fonte: BdP Fonte: BCE

As taxas de juro em Portugal registaram uma trajetoria descendente desde 2013, em parte fruto das medidas de
quantitative easing do Banco Central Europeu (BCE). Apesar da acentuada reducdo verificada neste periodo nas taxas de juro em
Portugal face a média da drea do euro, estas ainda se mantém num nivel ligeiramente superior. As taxas de juros cobradas pelos
bancos em empréstimos menores (até 1M€, destinados principalmente as PME) sdo mais elevadas do que para empréstimos de
montantes maiores (um padrdo também presente para os outros paises).
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Taxas de juro de novos empréstimos a SNF (%) Taxas de juro de novos empréstimos a SNF até 1M€ (%)
——Portugal —Espanha —Italia Ilanda —Franca —Alemanha Zona Euro ——Portugal —Espanha -—Italia Ilanda —Franca —Alemanha Zona Euro
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Em Portugal, o crédito vencido as SNF regista o valor de 2,6% do total de empréstimos bancarios as SNF, em setembro
de 2021, tendo-se reduzido significativamente desde o maximo de 16,2% em novembro de 2016. O racio mais elevado
corresponde ao crédito vencido as microempresas que apresentava o valor de 4,7%, menos 24,8 p.p. que no maximo atingido em
novembro de 2016.

Comparando com os restantes paises, o crédito em risco (NPL - Non Performing Loans) das empresas portuguesas, o
segundo mais elevado do conjunto analisado, representava 9,5% do total do crédito em Portugal em margo de 2021, tendo
diminuido 2,3 pp relativamente a junho de 2020, o que compara com Itdlia que registou uma diminuicdo de 10,4% para 7,3% e
com uma diminui¢do de 32,0% para 29,2% na Grécia.

Récio de Crédito vencido em % - Portugal Récio de NPL’s das SNF - paises
——Pequenas ——Médias
~—Grandes ——Empresas privadas exportadoras —DE —Es —FR —GR IE —IT —PT
a0 - ==-SNF ———micro L a0 35% -
28 28
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O fluxo de novo crédito vencido é atualmente negativo, recuando significativamente face aos maximos histéricos de
2012. No entanto, esta diminui¢cdo tem vindo a desacelerar desde 2020, refletindo a situagao econémica condicionada pela
pandemia Covid-19. Todos os sectores registaram desaceleragdes na diminuigdo do fluxo de novo crédito vencido. Os sectores da
Construgdo e das Atividades imobilidrias foram os sectores onde o crédito vencido tem vindo a diminuir com mais intensidade
Fluxo de crédito vencido (%) — Portugal Fluxo de crédito vencido por sectores (%) - Portugal
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crédito Nota: Fluxo de novo crédito vencido - diferenca face ao periodo homélogo em % do total de crédito
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Com o inicio da pandemia, uma das medidas implementada para fazer face as consequéncias financeiras, de restri¢do de
liquidez, foi a implementagdo de moratdria aos contratos de crédito. O layoff simplificado, a suspensao temporaria do servigo da
divida e a proibigdo da revogagdo de linhas de crédito contratadas proporcionadas pela moratéria, o adiamento do cumprimento
de algumas obrigacgdes fiscais e contributivas, o programa Apoiar e as linhas de crédito com garantia publica contribuiram para

mitigar as dificuldades de tesouraria das empresas.

Em outubro de 2021, 4% do montante de empréstimos concedidos a empresas beneficiavam de uma moratéria,
correspondendo a 3,6 M€, tendo ja diminuido muito desde o maximo de 34,1 M€ em setembro de 2020. No sector das empresas
de Alojamento e restauragdo - um dos mais afetados pela pandemia — estes empréstimos ainda representam atualmente 10% do
total de empréstimos a este sector, o que compara com 4% para o total das empresas. De um modo geral, as moratdrias foram
concedidas de forma mais expressiva a empresas dos sectores mais afetados pela pandemia, tendo, entretanto, terminado a 31

de dezembro de 2021.

Valor de crédito das empresas em moratdria
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Peso das moratodrias das empresas em % - outubro 2021
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Fonte: BdP

Em Portugal, o aumento da restritividade das condi¢Ges de oferta de crédito, que ocorreu a partir do 22 trimestre de

2020, deixou de ser tdo intensa no final de 2021.

Oferta de empréstimos a empresas - Portugal
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Oferta de empréstimos a PME - Portugal
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Em quase todos os paises, a restritividade de crédito aumentou em 2020 e 2021, tendo sido mais intensa em Portugal,
especialmente no inicio de 2021, que na maioria dos paises comparados.

Oferta de empréstimos a empresas - paises Oferta de empréstimos a PMEs - paises
BE —DE —ES —FR —GR —IE —IT —PT BE —ODE ES —FR —GR —IE —IT —PT
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3. Risco 2021

Em Portugal, nos ultimos anos, registou-se um esfor¢o acentuado e continuado na redugdo da pressdo financeira (juros
pagos/EBITDA) nas empresas, atingindo os 13,6% em 2019, sofrendo uma ligeira subida em 2020 (15,9%). Comparando com
outros paises, a pressao financeira é, de um modo geral, mais elevada em Portugal, muito embora o diferencial tenha sido
muito reduzido.

Pressao financeira por dimensao - Portugal Pressao financeira — paises
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Nota: Juros pagos / EBIDTA Fonte: BACH
Fonte: BdP Nota: juros suportados/EBITDA

Pressdo financeira por dimensao - paises, 2019
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Indicadores financeiros por dimensao de empresa, 2019

Indicadores Financeiros, por dimensio de empresa (em %) - 2019

AT BE DE ES FR IT PT

TOTAL autonomia financeira 37 43 34 49 32 35 37
taxa de endividamento 63 57 66 51 68 65 63
solvabilidade geral 56 53 2,5 6,3 3,4 33 4,0

pressdo financeira 59 74 53 95 48 55 58
rentabilidade das vendas 9,7 10,5 17,7 73 11,1 9,7 12,7
rendibilidade dos capitais préprios 11,5 8,9 7,0 9,9 9,9 8,2 74
rendibilidade do activo 4,5 3,2 2,9 3,8 3,6 3,7 3,6

pequenas autonomia financeira 33 47 39 55 37 33 38
taxa de endividamento 67 53 61 45 63 67 62
solvabilidade geral 6,9 7,5 4,1 4,1 4,1 2,7 49

pressdo financeira 50 89 65 123 58 49 62
rentabilidade das vendas 12,4 13,0 12,1 9,5 11,2 11,2 14,1
rendibilidade dos capitais préprios 11,6 7,7 8,0 5,0 10,6 6,8 6,2
rendibilidade do activo 4,8 3,3 4,9 3,4 4,6 3,8 2,4

médias autonomia financeira 37 43 40 48 35 38 36
taxa de endividamento 63 57 60 52 65 62 64
solvabilidade geral 6,9 4,6 3,6 4,2 3,0 33 53

pressdo financeira 60 74 67 91 54 63 57
rentabilidade das vendas 10,5 11,3 11,8 8,1 10,9 7,6 12,5
rendibilidade dos capitais préprios 10,4 9,0 79 8,7 9,2 88 11,5
rendibilidade do activo 4,0 3,7 4,8 53 4,0 4,5 5,1

grandes autonomia financeira 39 40 34 46 31 36 33
taxa de endividamento 61 60 66 54 69 64 67
solvabilidade geral 4,9 4,6 2,4 7,8 3,4 3,6 2,6

pressdo financeira 63 66 51 85 45 55 50
rentabilidade das vendas 79 8,9 18,7 6,5 11,1 9,7 11,6
rendibilidade dos capitais préprios 12,1 9,7 6,8 13,1 9,9 8,5 73
rendibilidade do activo 4,7 3,0 2,7 3,7 3,4 3,5 4,8

Fonte: BACH
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4. Alternativas de Financiamento

A capacidade das empresas se financiarem com recursos proprios em Portugal, que tinha vindo a melhorar a partir de
2012, sofreu uma descida significativa em 2020. As médias e grandes empresas em Portugal apresentam, contudo, uma maior
capacidade de se autofinanciarem face as pequenas empresas, especialmente em 2020.

Financiamento interno - paises Financiamento interno, por dimensao, 2019 - paises
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A autonomia financeira esta a aumentar e apresentou, em 2021, o melhor valor desde 2006. Os titulos de divida
emitidos por SNF, uma fonte de financiamento alternativa ao crédito bancério, estdo a aumentar desde dezembro de 2018,
continuando globalmente a apresentar-se como alternativa em 2020 e 2021, durante a crise pandémica

Autonomia financeira (%) - Portugal Autonomia financeira (%) - paises
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5. Investimento 2021

O investimento tem estado a recuperar desde 2014. No 32 trimestre de 2021, apesar do processo de convergéncia, o
investimento em Portugal (19,2% do PIB) encontrava-se ainda inferior ao da Zona Euro (21,5% do PIB). Para 2021, as perspetivas
de investimento na industria sdo de recuperagdo em Portugal, tal como na Zona Euro, sendo esta, no entanto, mais otimista.
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Investimento em % PIB (FBCF %PIB) — Portugal Investimento em % PIB (FBCF %PIB) — 3T 2021
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Inquérito ao Investimento na Industria
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O esforgo de investimento das SNF foi resiliente, apesar do esfor¢o de desalavancagem das empresas e do impacto da
pandemia. Em 2020, o valor da taxa de investimento das empresas (em % do VAB) registado em Portugal (26,0%) continuava o
seu trajeto de recuperacgdo, ultrapassando a média da Zona Euro (24,4%).

Taxa de investimento bruto das empresas (%) - Portugal Taxa de investimento bruto das empresas (%) - paises
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Fonte : INE Nota: taxa de investi bruto das soci n3o financeiras é definida como formagdo bruta de capital fixo a dividir pelo VAB
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O investimento das SNF tem recuperado de forma significativa em 2021 (18,3% no 2.2 trimestre de 2021), apods fortes

contragdes em 2020 em resultado da situagdo econdmica no contexto da pandemia.

Investimento das SNF (VH em %) - Portugal
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Apesar da crise pandémica, registou-se um ligeiro aumento do investimento direto em Portugal entre o 4.2 trimestre

de 2019 e 0 2.2 trimestre de 2021. O stock do investimento direto (%PIB) em Portugal continua a registar um nivel superior ao da

Zona Euro.

Variagdo de stock de Investimento Direto (%) — paises
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6. Medidas de politica 2021

Enquadramento

Neste capitulo, sdo apresentadas as principais medidas de politica publica implementadas no ambito do apoio ao
financiamento, a capitaliza¢ao e ao investimento para as empresas portuguesas agrupadas nas seguintes cinco areas: 1)
Financiamento; 2) Capitalizacdo e Dinamiza¢do do Mercado de Capitais; 3) Tesouraria; 4) Recupera¢cdo Empresarial; e 5)
Investimento. Para cada area, sistematizam-se as novas medidas de politica e respetivos instrumentos publicos de apoio as
empresas portuguesas disponibilizados ao longo de 2021, bem como decorrentes de medidas de anos anteriores.

Em virtude da crise pandémica e dos choques provocados na atividade econdmica, que se fizeram sentir quer do lado
da oferta (restrigdes sanitarias e paragens for¢adas de atividade), quer do lado da procura (redugdo significativa do consumo
interno e da procura turistica), o Governo portugués, em linha com a resposta Europeia, implementou um conjunto significativo
de medidas de apoio ao longo de 2020 e de 2021. A atuagdo publica assumiu como objetivos principais a mitigacdo dos efeitos
da crise no potencial produtivo das empresas e na destruicao de postos de trabalho, através do desenvolvimento de medidas
de financiamento e apoio a tesouraria e manutengao de empregos, com critérios especificos considerando a natureza assimétrica
dos impactos econémicos da pandemia. As medidas foram estruturadas em trés fases: 1) emergéncia, que se traduziu na
aprovagdo de um conjunto de medidas consideradas de cariz tempordrio, com vista a apoiar o emprego e as empresas numa
situagdo de paragem abrupta da atividade; 2) estabilizagdo, caracterizada por um novo pacote de medidas que prolongou alguns
dos apoios da fase de emergéncia e visava apoiar a retoma progressiva da atividade econdmica; e 3) recuperagao economica,
que se traduziu num novo conjunto de medidas delineadas para promover a reestruturagdo e adaptacdo empresarial para a
realidade pds-Covid. Além dos critérios setoriais especificos introduzidos no sentido de responder aos impactos assimétricos da
pandemia, as novas medidas de apoio financeiro as empresas foram caracterizadas pela introdugao de critérios de elegibilidade
relativos a manutencdo de postos de trabalho. Neste ambito, é de destacar a introdu¢do do Regime Extraordindrio e Transitdrio
de Incentivo a Manutengdo de Postos de trabalho, que condiciona a atribuicdo de apoios publicos e incentivos fiscais a grandes
empresas mediante verificagdo da manutencgdo de postos de trabalho (Portaria n2 295/2021).

N3do obstante o prolongamento das medidas nacionais das fases de emergéncia e de estabilizacdo motivadas pela
evolugdo da pandemia, o ano de 2021 foi marcado pela definicao e implementagao do Plano de Recuperagao e Resiliéncia com
um horizonte de cinco anos, enquanto resposta concertada dos Estados-Membros da Unido Europeia de recuperagdo econdmica
e social e resposta aos impactos da Covid.19. Através de subveng¢des e empréstimos, o novo instrumento de financiamento da
UE - 0o Mecanismo Europeu de Recuperacgao e Resiliéncia — financia o conjunto de reformas e investimentos previstos e aprovados
no PRR de cada Estado-Membro, estruturados em trés pilares fundamentais: 1) resiliéncia econdmica, 2) transigdo climatica e 3)
transicdo digital. De acordo com as estimativas de impacto macroecondmico realizadas pelo Banco de Portugal®, considerando
apenas as componentes financiadas por subvengdes (13,9 mil M€), os investimentos definidos pelo PRR apontam para um
crescimento do nivel do PIB em 2026 superior em 1,1% a 2,0% face ao que ocorreria na auséncia do PRR.

Em resposta as Recomendacgdes Especificas por Pais (REP)feitas pela Comissdo Europeia a Portugal, o PRR nacional apresenta

as seguintes ambic¢des para as empresas:

1. Reforgar o acesso a financiamento por parte de empresas, com especial énfase para PME, e promogao do investimento
para a recuperagao, intensificando o esforgo de supressdo de falhas de mercado no que a financiamento corporativo diz
respeito. Na componente 5 esta contemplado investimento de capacitagdo do Banco de Portugués de Fomento (com
um aumento de capital de 250 M€) e a criagdo de um instrumento de capitalizagdo, com uma dotag¢do de 1.000 M€. Este
ultimo é predominantemente direcionado para auxiliar o restabelecimento da autonomia financeira de empresas
economicamente vidveis e/ou de interesse estratégico, perante a depauperacdo de capitais préprios em virtude da crise
despoletada pela pandemia;

2. Incentivar o investimento em inovagao e investigagao, estimulando uma transferéncia bilateral efetiva e eficaz de
conhecimento entre o Sistema Cientifico e Tecnoldgico e as empresas, contribuindo para uma maior eficiéncia e
resiliéncia por parte das ultimas;

3. Promover o investimento orientado para a transi¢do climatica, orientando os modelos produtivos das empresas para
a sustentabilidade e resiliéncia;

4. Melhorar o ambiente de negdcios (destacando-se aspetos como: licenciamento, enquadramento legal e administrativo
de processos de insolvéncia e reestruturagao, e outras reformas orientadas para uma melhoria da justica econdmica);

5. Estimular o uso de tecnologias digitais e o desenvolvimento de competéncias digitais por parte dos colaboradores,
capacitando os modelos de negdcios das empresas para a transi¢do digital;

1 Boletim Econdmico, marco 2021, Banco de Portugal
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6. Impulsionar a melhoria do nivel de qualificagdo da populagdo, ajustando o ensino ao longo da vida e tornando-o
relevante para as necessidades do mercado de trabalho. Aumentar do niumero de licenciados, em particular nas areas
de Ciéncia, Tecnologia, Engenharia e Matematica (CTEM).

No ambito da dimensao de resiliéncia econdmica, a componente 5. capitalizagdao e inovagao empresarial contempla
reformas e investimentos que visam aumentar a competitividade e a resiliéncia da economia portuguesa, através da promogdo
da capitalizagdo das empresas e incentivar o investimento produtivo em areas de interesse estratégico nacional e europeu. No
que se refere as reformas previstas, destacam-se a criagdo e desenvolvimento do Banco Portugués de Fomento (BPF), como
instituicdo centralizadora do apoio publico ao investimento; e o desenvolvimento do mercado de capitais, através da dinamizacgdo
das Sociedade Imobilidrias de Fomento da Economia (SIMFE), da revisdo do Cddigo dos Valores Mobilidrios e da revisdo do
enquadramento juridico dos organismos de investimento coletivo e incentivo a capitalizagdo (dedugdo por lucros retidos e
reinvestidos). Esta componente tem uma dotagdo prevista de 2.914 M€, com a possibilidade de recurso adicional a empréstimos
até 2.300 M€, e prevé os seguintes programas de investimento:

Investimentos PRR — Componente 5. Capitalizagdo e Inovagao Empresarial

Agendas mobilizadoras

Apoiar projetos colaborativos em consércios com vista ao desenvolvimento de novos produtos e

para a inovagao servigos de elevado valor acrescentado, orientados para o aumento da competitividade econdmicae @ 558 M€
empresarial da captagdo de IDE.
Agendas verdes para a Apoiar projetos colaborativos de desenvolvimento de novos produtos, servigos e solugées, de 372 M€
inovacdo empresarial elevado valor acrescentado, no ambito da transi¢do climatica.
Ca Reforgar o modelo de financiamento para as instituigdes de interface, fomentando a articulagdo com
Missdo Interface (; . P s ¢ S . - ¢ . 186 M€
o tecido produtivo, bem como a capacitagdo da rede de instituicGes de intermediagdo tecnoldgica.
Agenda de inovagdo para = Dinamizar projetos de investigagdo e inovagdo para a sustentabilidade da agricultura, alimentagdo e 93 M€
a agricultura 20|30 agroindustria, no ambito das alteragdes climaticas e da resiliéncia a choques futuros.
Recapitalizacdo do . . . . . .
. P ¢ . Promover o financiamento das empresas dos Agores, através de instrumentos de financiamento
sistema empresarial dos . . . 125 M€
celebrados em protocolo entre o BPF e parceiros financeiros
Acores
Relangamento econdmico  Apoios diretos as empresas, investimento publico no ambito da I&DI e da transi¢do verde e digital 30 M€
da agricultura Agoriana para as empresas do setor agricola dos Agores
T A Dotagdo financeira do Banco Portugués de Fomento, que visa financiar a criagdo de instrumentos de
Capitalizacdo e resiliéncia . ) - L . . . . 1550
financeira capitalizagdo (capital e quase-capital) direcionados para o financiamento de investimento para as ME

empresas

Financiamento

A operacionalizagdo do Banco Portugués de Fomento? (BPF), no final de 2020, resultante da fusdo de um conjunto de
instituicdes financeiras responsdveis pela implementagdo dos instrumentos publicos de financiamento e capitaliza¢do do tecido
empresarial portugués, é fundamental para a criacdo de um banco promocional de desenvolvimento, capaz de promover sinergias
através de uma maior articula¢do e integracdo dos apoios ao investimento, a inovagao e a internacionalizacdo da economia.

O BPF tem por missdo: (i) apoiar o desenvolvimento da economia através da disponibilizagdo de solugdes de
financiamento, nomeadamente por divida, em condi¢des de financiamento equivalentes as melhores referéncias do mercado
internacional, potenciando a capacidade empreendedora, o investimento e a criagdo de emprego; e (ii) apoiar o desenvolvimento
da comunidade empresarial portuguesa, colmatando as falhas de mercado no acesso ao financiamento das empresas, com
enfoque nas pequenas e médias empresas e midcaps, em particular ao nivel da capitalizagdo e do financiamento a médio e longo
prazo da atividade produtiva. O BPF constitui um dos principais mecanismos de concretizagdao dos investimentos definidos no
PRR.

Em 2021, as principais medidas de financiamento concretizaram-se na alteracdo e revisdao do enquadramento legal do
Fundo de Contragarantia Mutuo e do Regime Juridico das SGM e na implementagdao continuada dos instrumentos de apoio
financeiro as empresas: linhas de financiamento com garantia publica, linhas de financiamento especificas de apoio a economia
em contexto da pandemia Covid-19 e linhas de crédito com apoio publico.

2 0 Banco Portugués de Fomento, estabelecido pelo Decreto-Lei n.2 63/2020, de 7 de setembro, resulta da fusdo, por incorporacdo, da PME Investimentos -
Sociedade de Investimento S.A., e da IFD - Instituigdo Financeira de Desenvolvimento S.A., na SPGM - Sociedade de Investimento S.A..
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Medida

Alteracdo do
Regime Juridico
do Fundo de
Contragarantia
Mutuo

Alteragdo do
Regime Juridico
das
Sociedades de
Garantia Mutua

Programa
RETOMAR
Linha de apoio a
recuperagao
econdmica

Linha de Apoio a
Quialificagdo da
Oferta 2021

Descrigao

Alteragdo do regime juridico do Fundo com o
objetivo de aumentar o tipo de operacGes
elegiveis, a percentagem de garantia passivel de
concessdo, bem como a dimensdo das empresas
beneficidrias.

A alteragdo permite as SGM a transformacgao do
capital social para capital variavel e o direito de
aquisicdo das agdes dos sécios beneficiarios sem
operagdes em curso num determinado periodo de
tempo.

Linha de financiamento de garantia publica
destinada a apoiar as empresas dos setores mais
afetados pela pandemia com operagdes de crédito
em moratéria. Financia a reestruturagdo de
créditos, refinanciamento parcial de operagdes em
moratoria e empréstimos adicionais para suprir
necessidades de liquidez. Esta linha tem uma
dotagdo global de 1.000 M€.

Linha de financiamento destinada ao apoio no
investimento de atividades do setor turistico, sob
a forma de empréstimos de médio e longo-prazo.
Esta linha de crédito é operacionalizada pela
Turismo de Portugal em parceria com o sistema
bancario, sendo que a parcela do empréstimo
concedida pela Turismo de Portugal tem o
beneficio adicional de ndo incluir juros. Em 2021,
foi renovado o ambito da linha e reforgada em 300
ME.

Instrumentos Publicos de Financiamento

Beneficios

Alargamento das condicGes e operagdes de
garantia publica para o financiamento das
empresas

Visa simplificar a estrutura de concessdo de
garantias, contribuindo para uma maior facilidade
no acesso ao financiamento por parte das
empresas

Promogdo de reestruturagdo e refinanciamento
parcial de operagdes de crédito, decorrente do fim
das moratérias de crédito

Apoio direto a liquidez e solvabilidade das
empresas

Apoiar o investimento ao nivel da criagdo e
requalificacdo de empreendimentos e atividades
turisticas, num contexto de prote¢do ambiental e
promogao de territérios de densidade mais baixa.

REPUBLICA
PORTUGUESA
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Legislacao
Decreto-Lei n.2

12/2022,de 12
de janeiro

(comunicado de
Conselho de Ministros
de 9/12)

Decreto-Lei n.2
12/2022,de 12
de janeiro

(comunicado de
Conselho de Ministros
de 9/12)

https://www.por
tugal.gov.pt/pt/g
c22/comunicaca
o/noticia?i=gove
rno-apresenta-
programas-de-
recuperacao-
economica-e-
capitalizacao-
empresarial

A intervencdo publica na dimensdo do financiamento visa a melhoria das condi¢Ges de acesso a financiamento das
empresas portuguesas — preco, prazo, montantes de financiamento entre outros fatores especificos relacionados com a obtengao
de financiamento — e é concretizada através do sistema de concessdo de garantias publicas e através da criagdo de linhas de
crédito bonificadas em parceria com instituicdes de crédito privadas.

Os mecanismos de garantia do Sistema Nacional de Garantia Mutua permitem assegurar melhores condi¢Ges de
financiamento e facilitar o acesso das PME ao crédito bancario, promovendo o investimento e a competitividade da economia
portuguesa. A implementacdo de linhas de financiamento asseguradas com garantias publicas constitui um mecanismo de
correcdo/mitigacdo das falhas de mercado existentes no acesso ao financiamento, em particular para PMEs e start-ups. Em 2020
e 2021, foram introduzidas novas linhas de financiamento com garantia publica com o intuito de apoiar as empresas afetadas
pelos constrangimentos da pandemia Covid-19; em simultaneo, com as restantes linhas existentes.

Linha de Apoio a Economia

Linhas de Financiamento com Garantia Publica

Montante Global

Covid-19

Médias, Small Mid Caps e Mid Caps

Micro e Pequenas Empresas

Agéncias de Viagens e Operadores

Turisticos

Empresas de Montagem de Eventos
Empresas Exportadoras da Industria
e do Turismo
Grandes Eventos Culturais
Apoio ao Setor Social

. . . Taxa de Garantia
Montante Maximo de Financiamento

Mutua Méxima
400 M€ até 2 M€ até 80%
1.000 M€
Micro: 700M€ Pequenas: até 250 mil€ até 90%
300M€
Montantes comprovados a reembolsar (até
100 M€ ao valor méximo de 25% do V.N. de 2019 até 90%
ou até ao dobro da massa salarial)
50 M€ até 4.000€ por posto de trabalho até 90%
1.050 M€ até 4.000€ por posto de trabalho até 90%
30 M€ até 300 mil€ até 90%
165 M€ até 500 mil € até 90%
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https://files.dre.pt/1s/2022/01/00800/0002000037.pdf
https://files.dre.pt/1s/2022/01/00800/0002000037.pdf
https://files.dre.pt/1s/2022/01/00800/0002000037.pdf
https://files.dre.pt/1s/2022/01/00800/0002000037.pdf
https://files.dre.pt/1s/2022/01/00800/0002000037.pdf
https://files.dre.pt/1s/2022/01/00800/0002000037.pdf
https://www.portugal.gov.pt/pt/gc22/comunicacao/noticia?i=governo-apresenta-programas-de-recuperacao-economica-e-capitalizacao-empresarial
https://www.portugal.gov.pt/pt/gc22/comunicacao/noticia?i=governo-apresenta-programas-de-recuperacao-economica-e-capitalizacao-empresarial
https://www.portugal.gov.pt/pt/gc22/comunicacao/noticia?i=governo-apresenta-programas-de-recuperacao-economica-e-capitalizacao-empresarial
https://www.portugal.gov.pt/pt/gc22/comunicacao/noticia?i=governo-apresenta-programas-de-recuperacao-economica-e-capitalizacao-empresarial
https://www.portugal.gov.pt/pt/gc22/comunicacao/noticia?i=governo-apresenta-programas-de-recuperacao-economica-e-capitalizacao-empresarial
https://www.portugal.gov.pt/pt/gc22/comunicacao/noticia?i=governo-apresenta-programas-de-recuperacao-economica-e-capitalizacao-empresarial
https://www.portugal.gov.pt/pt/gc22/comunicacao/noticia?i=governo-apresenta-programas-de-recuperacao-economica-e-capitalizacao-empresarial
https://www.portugal.gov.pt/pt/gc22/comunicacao/noticia?i=governo-apresenta-programas-de-recuperacao-economica-e-capitalizacao-empresarial
https://www.portugal.gov.pt/pt/gc22/comunicacao/noticia?i=governo-apresenta-programas-de-recuperacao-economica-e-capitalizacao-empresarial
https://www.portugal.gov.pt/pt/gc22/comunicacao/noticia?i=governo-apresenta-programas-de-recuperacao-economica-e-capitalizacao-empresarial
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Turismo (Médias e Grandes Emp.) 300 M€ até 4.000€ por posto de trabalho até 80% até 1,85%
Turismo (Micro e Pequenas Emp.) 140 M€ 750€ mf:ensals por ca’d.a posto de tr.abalho, até 80% até 1,85%
até ao valor maximo de 30 mil€
Limites por tipo de empresa:
Empresas dos Agores 200 M€ Micro(75 mil€) Pequenas (300 mil€) Médias até 90% até 1,5%
(500 mil€); Small MidCap (750 mil€)
Investe RAM Covid-19 100 M€ até 600 mil€ até 80% até 1,5%
Taxa Spread
Linhas de Financiamento com L s Montante Montante Maximo  Maxima = Global
o Finalidade e Beneficiarios . . .
Garantia Publica Global de Financiamento Garantia do
Mutua Banco
Linha destinada a garantir o acesso a operagdes de Valor total das
Retomar crédito em moratdria: restruturagdo/refinanciamento operagdes de crédito
Linha de Apoio 3 Recuperag3o parcial dos empré’sti.mos co.rr.1 moratéria e/ou 1.000 M€ em moratéria’, .com até 80%  até 1,5%
L. empréstimo adicional limites especificos
Econdmica P i . . N
Beneficiarios: empresas vidveis, com atividade nos indexados a massa
setores mais afetados pela pandemia salarial e V.N.
- Apoiar o investimento na criagdo ou na requalificagdo
Capitalizar de empreendimentos e estabelecimentos turisticos até
Turismo ) p . « . 130 M€ até 1,5 M€ até 80%
2018-2019 Beneficiarios: PME; ndo PME com volume de negdcios 3,75%
Linhas de Crédito inferior a 150M€
Capitalizar Capitalizar Linha de financiamento de parte do investimento
X realizado através do Sistema de Incentivos a Inovagdo , , até
Mais - SI N ¢ 1.326 M€ até 1,5 M€ até 80%
Inovacio (SI Inovagdo) 3,06%
¢ Beneficiarios: PME
Financiamento de processos de sucessdo e aquisi¢do
de empresas e de processos de aumento de escala,
Linha ADN tendo em vista o desenvolvimento de negdcios; até
Apoio ao Desenvolvimento de financiamento de criagdo de empresas e 400 M€ até 4 M€ até 100% 375%
Negdcio aquisigdo/construgdo de imdveis e/ou bens de et
equipamento
Beneficiarios: PME (preferencialmente)
Linha destinada a garantir o acesso ao financiamento até 750.000 € (com
Linha de Apoio Revitalizagao de empresas em processo de restruturagdo 50 M€ limite de 25% do até 75% até
Empresarial Beneficiarios: PMEs com processos de revitalizagdo ou volume de negdcios do ’ 4,45%
restruturagdo aprovados ano anterior)
Linhas de financiamento destinadas a operagdes de
Invest + criagdo da prépria empresa/posto de trabalho. 131 M€ até 100 mil€ 75% 2,5%
Empreendedorismo Beneficiarios: desempregados, jovens a procura do
Microinvest primeiro emprego e.trabalha(.jores independentes 55 Mé até 20 mile 100% 2,5%
com baixos rendimentos
Apoiar o financiamento de projetos de redugdo do
Linha FITEC consumo energético e de transi¢do para a economia
Descarbonizacdo e Economia circular 100 M€ 2 M€ até 80%  até 3,5%
Circular Beneficiarios: Empresas dos sectores industrial e
turisticos
Linha de financiamento de operagdes de investimento
e necessidades de tesouraria (gastos com pessoal,
Linha FI édi E iciati a 2,229
inha FIS Cred|~to ) FSEs) para In|C|at|va§ de Inov.agao e 50 M€ 2,5 M€ 20% ,22% a
Fundo para a Inovagao Social Empreendedorismo Social 3,750%
Beneficiarios: MPME; Entidades promotoras de
iniciativas de inovagdo e empreendedorismo social
Linha de financiamento de apoio ao investimento
Social Investe para empresas e entldade:s que operam no sector 12,5 M€ 100 mil € até 80% até
social 3,85%
Beneficiarios: Entidades da Economia Social
Linhas de Crédito com Apoios L L Montante = Montante Maximo de Taxa de Juro e
o Finalidade e Beneficiarios . . .
Publicos Global Financiamento Condigbes
Assegurar as empresas do turismo melhores Até 80% do valor de Turismo de Portugal:
. . - condigdes no acesso ao financiamento de médio e investimento elegivel sem juros
Linha de Apoio a Qualificacdo da . (. s -
Oferta 2021 longo prazo 300 M€ (limite maximo de 1,5 M€ Instituicdo de Crédito:
Beneficiarios: Empresas turisticas para a parcela do Turismo = spread definido pelo

Portugal) banco
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Linha destinada ao financiamento de necessidades

Linha de Apoio MPE de Tesouraria de empresas em processo de 750.000 € (com limite de
Linha de Apoio a Tesouraria para reestruturagdo 30 M€ 25% do volume de até 75%
Micro e Pequenas Empresas Beneficiarios: PMEs com processos de revitalizagdao negacios do ano anterior)

ou restruturagdo aprovados
Apoiar o financiamento de projetos de redugdo do

Linha de Crédito para a consumo energético e de transi¢do para a economia
"Descarbonizacdo e Economia circular 100 M€ 2 M€ até 80%
Circular" Beneficiarios: Empresas dos sectores industrial e
turisticos

O alcance dos impactos visados com a disponibilizagdo destes instrumentos de financiamento com apoio publico, em
termos de melhoria das condi¢des de acesso a financiamento por parte das empresas portuguesas, é potenciado pela eficacia,
acessibilidade e sistematizacdo da divulgacdo destes instrumentos. Neste dmbito, destaca-se a concretizacdo do Portal do
Financiamento, uma medida do Programa Capitalizar, operacionalizada pelo IAPMEI em 2019. Esta ferramenta integra, num um
Unico portal, o conjunto de instrumentos de financiamento com apoio publico, para apoiar as empresas, em especial as PME, nas
diversas fases da sua atividade e investimento. A apresentagao esta estruturada em func¢do das necessidades das empresas e das
suas estratégias de investimento (expansdo, exportagdo, capitalizagdo, etc.), da dimensdo empresarial ou do setor de atividade.
Pretende-se, assim, que as solugdes de financiamento sejam apresentadas ao utilizador em fungdo do perfil da empresa e dos
objetivos pretendidos para a evolugdo do negdcio, identificando igualmente os agentes responsaveis pela sua operacionalizagdo.
O Portal do Financiamento constitui, portanto, um instrumento relevante para a melhoria do acesso de financiamento das
empresas portuguesas.

Capitalizagao e Dinamizagao do Mercado de Capitais

As medidas de capitalizacdo e de dinamizacdo do mercado de capitais visam promover a autonomia financeira das
empresas e a diversificacdo de fontes de financiamento, reduzindo a excessiva dependéncia das empresas portuguesas face ao
crédito bancario. As iniciativas de politica neste ambito visam a criagdo de um enquadramento legal promotor da capitalizagao
empresarial e favoravel ao desenvolvimento do mercado de capitais. A intervengdo publica tem passado pela criagao de
instrumentos de incentivo e de investimento em fundos de capital de risco e investimento direto no tecido empresarial portugués,
através de produtos financeiros de capital, quase-capital ou de titulos de divida.

Medida Descrigao Beneficios Legislagao
Programa de medidas de estimulo da retoma do
setor turistico, no contexto da execugdo da
Estratégia Portugal 2030 e das metas definidas

na Estratégia Turismo 27. Este plano inclui Resolucdo do
Plano Reativar medidas de promogdo da capitalizagdo de Conselho de

Promogdo da recuperagdao do setor turistico,

Turismo|Construir empresas de atividade turistica: o a
sustentada num reforgo da capitalizagdo

Ministros n.2

o Futuro - Reforgo do Fundo Imobilidrio Especial de Apoio 76/2021, de 16
as Empresas; -ObrigacGes do Turismo; -Programa de junho

para acesso PME ao mercado de Capitais; -Fundo
para a concentragdo de empresas; e - Fundo para
a internacionalizagdo das empresas do turismo.

O Fundo de Capitalizagdo e Resiliéncia, gerido

pelo BPF, tem uma dotagdo inicial de 1,3 M€. . . .
Promover formas alternativas de financiamento e

Criagdo do Fundo  Pretende apoiar o reforgo de capital de . N Decreto-Lei n.2
e L L reduzir a dependéncia das empresas face ao
de Capitalizagdo e empresas em fase inicial de atividade ou em . L. 63/2021, de 28
e . o ., crédito bancario )
Resiliéncia processo de crescimento e consolidagao, através de julho

. . . . Dinamizagdo do Mercado de Capitais
do investimento em instrumentos de capital e

quase-capital.

As SIMFE passam a ser qualificadas como

sociedades de investimento alternativo

especializado com o regime juridico e fiscal dos

fundos de capital de risco, em matéria de Amplia os canais de investimento para as PME e
supervisdo e regulamentagdo, requisitos de promove o acesso a valores mobiliarios.
idoneidade e experiéncia profissional dos 6rgdos

de administragdo e de fiscalizagdo e para efeitos

de tributagao.

Revisdo do Cédi e - o A Lei n.2 99-
evisdo do Lodigo Revisdo transversal do Cdédigo dos Valores Promogdo da competitividade e a eficiéncia dos e

Revisdo do Regime
Juridico das
Sociedades de
Investimento
Mobiliario para
Fomento da
Economia

Decreto-Lei n.2
72/2021, de 16
de agosto

de Valores s . L . A/2021,de 31 de
e Mobilidrios que visa simplificar e reduzir mercados
Mobiliarios dezembro

19


https://financiamento.iapmei.pt/inicio/home
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Regime juridico
dos empréstimos
participativos

encargos e barreiras regulatérias do mercado de
capitais:

-Alinhamento do enquadramento juridico
nacional com o da EU, suprimindo exigéncias
acrescidas e especificidades nacionais
suscetiveis afastar investidores
internacionais;

-AlteragGes introduzidas nos processos de
emissdo publica de agdes (possibilidade de
emissdo de agdes com voto plural, facilitando a
manutengdo o controlo acionista pelos
fundadores);

- Regime simplificado de saida de mercado
através da exclusdo voluntdria de negociagao;
-Revisdo abrangente do regime das ofertas
publicas de valores mobiliarios, orientada por
principios de flexibilidade, proporcionalidade e
celeridade; e

-Simplificagdo e reducgdo dos custos de todas as
entidades supervisionadas no seu
relacionamento com a CMVM.

Este regime regula o novo instrumento de
"quase-capital", promovendo a capitalizag¢do das
empresas. Sdo contratos de crédito onerosos,
sob a forma de mutuo ou sob a forma de titulos
representativos de divida, cuja remuneragdo e
amortizacdo dependem parcialmente dos
resultados da atividade e cujo valor em divida

de

Simplificagdo administrativa,
regulagdo

?Y REPUBLICA
L~ PORTUGUESA

ECONOMIA E
TRANSICAO DIGITAL

por via de uma

mais simples, objetiva, clara e

proporcional

Desenvolvimento

do Mercado de Valores

Mobiliarios

(0]

contabilizado total ou parcialmente como capital
proprio, ajudando no reforgo dos capitais proprios.

Decreto-Lei n.2

11/2022,de 12
de janeiro

(comunicado de
Conselho de Ministros

instrumento de quase-capital pode ser

pode ser convertido em capital

mutuario.

social do

de 9/12)

Instrumentos de Capitalizagdo e Dinamiza¢dao do Mercado de Capitais — Fundos de Investimento com Apoio Publico

Fundos de Investimento

Fundo de Capitalizagao e Resiliéncia
1.300M€

Fundo de Coinvestimento 200M
100 M€ através do Fundo + 100 M€ de
investidores privados

Fundos de Business Angels

Fundos de Capital de Risco (FCR)

FIS - Capital
Fundo para a Inovagdo Social
41 M€
FIIFT
Fundo de Investimento Imobilidrio
Fechado Turistico
FIIFT Il
Fundo de Investimento Imobilidrio
Fechado Turistico Il
FIEAE
Fundo Imobilidrio Especial de Apoio as
Empresas

TBDT

Territérios de Baixa Densidade Turisticos

Portugal Tech |
100 M€

Finalidade

Apoiar a solvabilidade e resiliéncia financeira das empresas, bem como
para investimento produtivo e no crescimento e consolidagdo
empresarial.

Fundo de coinvestimento — assegura o coinvestimento e partilha de risco
com investidores privados, visa o reforgco de capitais proprios de
empresas inovadoras/tecnoldgicas, através de operagdes de
coinvestimento para desenvolvimento de novos produtos/servicos.
Fundo de Capital de Risco —fundo de investimento em empresas detidas
maioritariamente e com controlo de gestdo por Business Angels:
politica de investimento de participagdo em empresas em fase de
constituicdo e desenvolvimento de projetos de cariz inovador.
Financiamento de capital préprio para empresas em fase de arranque ou
expansao

Reforgo dos capitais proprios de empresas da drea de inovagdo e
empreendedorismo social

Reforgar a capacidade financeira das empresas através de operag&es de
Sale&Lease de imoveis

Reforgar a capacidade financeira das empresas através de operagGes de
Sale&Lease de imdveis

Dotagédo de recursos financeiros imediatos a empresas em situagdo de
dificuldade financeira, ainda que economicamente viaveis, através da
aquisicdo de imdveis integrados no patriménio destas empresas
Reforgar a capacidade financeira das empresas turisticas com atividade
em territdrios de baixa densidade, através da aquisigdo de imdveis afetos
a atividade em operagdo de Sale&Lease
Subscri¢do de fundos de capital de risco com teses de investimento
focadas em investimentos de transferéncia de tecnologia, venture capital
e capital expansdo (early-stage)
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Enguadramento Operacional

Investimento em instrumentos de
capital e quase-capital, em regime
direto e/ou de coinvestimento, até ao
montante maximo de 10 M€

Entre 500.000 € e 5M€

até 25% por parte de cada Entidade
Veiculo, requisito de pelo menos 70%
da participagdo das E.V. em capital ou
quase-capital

Entre 100.000 € e 1,5M€

Entre 25.000€ e 2,5M €

aquisigcdes de imoveis até 5 M€

aquisigdes de imoveis até 5 M€

aquisigcdes de imoveis até 5 M€

aquisigcdes de imoveis até 5 M€

Comparticipagdo por fundo direto:

AM€ a 20M€
Comparticipagdo privada: min. 30% do


https://files.dre.pt/1s/2022/01/00800/0001200019.pdf
https://files.dre.pt/1s/2022/01/00800/0001200019.pdf
https://files.dre.pt/1s/2022/01/00800/0001200019.pdf
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capital total subscrito nos fundos

diretos
Comparticipagdo por fundo direto:
Subscri¢do de fundos de capital de risco com teses de investimento 5M€ a 25M€
Portugal Tech I R ) . . . - . .
100 M€ focadas em investimentos de transferéncia de tecnologia, venture capital Comparticipagdo privada: min. 30% do
e capital expansdo (early-stage) capital total subscrito nos fundos
diretos
Fundo de investimento direcionado para fundos de capital de risco que Comparticipagdo por fundo direto:
Portugal Growth investem em gmpresas (PME e.Mid.caps) co.m pgtencial de crescimento, N AME€ a .20M€ .
100 M€ processos de inovagdo produtiva, internacionalizagdo e transformagao Comparticipagdo privada: min. 30% do
digital. Preferéncia por fundos que cumprem politicas de sustentabilidade capital total subscrito nos fundos
social, econdmica e ambiental (ESG) diretos.
Comparticipagdo por fundo direto:
Fundo de investimento direcionado para fundos com teses de 20M€ a 50M€
Portugal Blue . . . . . X . - . .
50 M€ investimento focadas em investimentos do tipo venture capital e private = Comparticipagdo privada: min. 30% do
equity em projetos da economia azul capital total subscrito nos fundos
diretos
Fundo de Cap;i:il;ziizsdas Empresas Fundo de investimento direto nas empresas dos Agores para operagdes Comparticipagdo por fundo direto:
125 Me€ de investimento preferencialmente inferior a 10 M€

Além dos mecanismos de intervengao publica direta, concretizados através da disponibilizagdo de fundos para operac¢des
de investimento em fundos de capital de risco e em empresas, a necessidade de promover a capitalizagdo do tecido empresarial
portugués motivou a criag¢do de incentivos legais e de natureza fiscal que contribuam para estimular operagdes de reforgo de
capital. Atualmente, as empresas portuguesas dispéem de varios incentivos, dos quais se destacam:

= Regime de Convers3o de Créditos em Capital®

Enquadramento legal que consagra o regime da conversao em capital de créditos detidos sobre uma sociedade comercial. Este
regime aplica-se apenas a sociedades privadas ndo financeiras (excluindo e empresas de seguros, instituicdes de crédito,
sociedades financeiras, empresas de investimento, sociedades abertas e entidades integradas no setor publico empresarial) com
um volume de negdcios, tal como resultante das uUltimas contas de exercicio aprovadas, ndo inferior a 1.000.000 €.

= Remuneracdo Convencional do Capital Social*

O regime legal de Remuneragdo Convencional do Capital Social € um incentivo fiscal, previsto no artigo 412 - A do Estatuto dos
Beneficios Fiscais, que consiste na dedugdo ao lucro tributavel de uma parte das entradas de capital efetuadas pelos sdcios as
sociedades. Prevé a dedugdo ao lucro tributavel de 7% das entradas realizadas em cada exercicio, com o limite de 2 M€, efetuada
no exercicio em que sdo realizadas as entradas e nos cinco periodos de tributagdo seguintes.

Em 2017, no ambito do Programa Capitalizar, procedeu-se ao alargamento do ambito do incentivo e das condi¢bes de
aplicabilidade, contribuindo para um reforco dos incentivos a capitalizacdo das empresas portuguesas. Até 2016, este beneficio
fiscal era exclusivo para PME, passando a ser aplicavel a todas as sociedades. Ademais, as entradas de capital aplicaveis para este
beneficio passaram a incluir ndo sé entradas realizadas no ambito da constituicdo de sociedades ou de aumento do capital social,
como também aumentos do capital social que correspondam a conversdo de suprimentos ou de empréstimos. Esta alteragdo
permite equiparar o tratamento fiscal do financiamento das empresas por divida ao regime aplicavel a operac¢des de entradas de
capitais proprios, procurando promover uma maior capitalizagdo das empresas portuguesas por via da redugao do seu
endividamento e contribuindo para uma melhoria dos racios de autonomia financeira.

= Crédito Fiscal para Acionistas em sede de IRS>

A partir de 2018, um novo incentivo a recapitalizacdao das empresas entrou em vigor que estabelece a dedugdo em sede de IRS
em beneficio do acionista que realize entradas de capital em dinheiro a favor de uma sociedade no qual detenha uma participacdo
social. A dedugdo de até 20% do valor das entradas de capital aplicada sobre o rendimento tributavel relativo ao ano em que
sejam realizadas as entradas mencionadas e nos cinco anos seguintes. Constituindo, assim, um incentivo adicional para o aumento
do capital social das empresas portuguesas.

3 Lein.2 7/2018

4 Lein.2 114/2017
5 Lein.2 114/2017
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As medidas e instrumentos de refor¢o da tesouraria das empresas visam apoiar as necessidades de fundo de maneio,
contribuindo para o cumprimento das obrigagdes de curto-prazo, para a solvabilidade da empresa no longo-prazo e perante
situacBes de crise econdmica ou dificuldades financeiras. Em periodos de crise/choques econdmicos, as medidas de politica com
impacto na tesouraria das empresas podem assumir um papel fundamental na mitigagcdo dos impactos negativos na atividade e
contribuir para a diminui¢cdo de situa¢cGes de incumprimento de obrigacGes. O desenvolvimento da pandemia Covid-19, e a
consequente aplicagdo de restricdes sanitarias, motivou em 2021 intervengGes de politica publica abrangentes de apoio a
tesouraria das empresas, a semelhanga do ano anterior.

Medida

Programa Apoiar

Critérios de
Acesso

Critérios de
Financiamento

Programa
Apoiar Limites de
Alteragdes Financiamento

Apoiar Rendas

Apoiar +
Simples

Atribuicdo de
reforco de
liquidez

Mecanismo de conversdo em
subvengdo nao reembolsavel

Programa Garantir Cultura

Prorrogacao dos periodos de
caréncia de capital nos
empréstimos com garantia do
setor publico

Descri¢ao
O Programa Apoiar estabelece o Sistema de Incentivos a
Liquidez e visa conceder apoios diretos para Micro e
Pequenas Empresas em fungdo das quebras de faturagdo
registadas, em virtude da crise pandémica Covid-19 —
montante dos apoios a atribuir é de 20% do valor registado
de quebra da faturagdo da empresa.
O Programa Apoiar passa a abranger empresas com mais
de 250 trabalhadores, desde que registem um volume
anual de faturagao inferior a 50 M€.
Os apoios diretos concedidos através da medida Apoiar.PT,
passam de contemplar todo o ano de 2020 e ndo apenas
os primeiros trés trimestres. Criagdo de um apoio
extraordindrio equivalente ao incentivo apurado
correspondente ao 4.2T de 2020.
Aumento dos limites de financiamento elegivel, com
efeitos retroativos, para empresas com quebras de
faturagdo superiores a 50 %:
ENI —de €5.000 para €7.500; Microempresas — de €12.500
para €18.750; Pequenas Empresas — de €68.750 para
€103.125; Médias e Grandes Empresas — de €168.750 para
€253.125
Nova medida destinada ao pagamento de rendas ndo
habitacionais devidas.
Alargamento do ambito de apoio do Programa Apoiar para
incluir empresarios em nome individual sem contabilidade
organizada.
Reforgo dos apoios extraordindrios concedidos: duplicagdo
do apoio ja atribuido, equivalente ao valor do incentivo
apurado correspondente ao ultimo trimestre de 2020.
As linhas de financiamento especificas Atividades
Exportadoras e Montagem de Eventos, inseridas na Linha
de Apoio a Economia COVID-19, passam a beneficiar de um
mecanismo de conversio em subveng¢do ndo
reembolsavel, que consiste na conversdo automatica de
até 20% do valor do financiamento em apoio a fundo
perdido, desde que assegurada a manuteng¢do de postos
de trabalho.
O Garantir Cultura-Tecido Empresarial integra o conjunto
de medidas dirigidas ao setor da Cultura.
Tem uma dotagdo de 30 M€ e destina-se a apoiar MPMEs
e ENIs dos setores artisticos e culturais, através de apoios
a fundo perdido de despesas diretamente afetas a
produgdo artistica. Os apoios a fundo perdido
correspondem a 75% para PMEs e 90% para MicroEmp. do
valor das despesas elegiveis.
As operagdes de crédito com garantias concedidas pelas
sociedades de garantia mutua, contratadas entre 27-03-
2020 e a data de entrada em vigor do diploma, podem
beneficiar de prorrogacdo, até 9 meses, do periodo de
caréncia de capital.
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Beneficios Legislagao

Portaria n.2 271-
A/2020, de 24 de
novembro

Programa de apoio a liquidez
e solvabilidade de empresas
afetadas pela pandemia
Covid-19
Reforgos de liquidez
prolongados e alargados em
2021 com vista a mitigar os
efeitos das medidas de
restrigdo sanitaria

Portaria n.2 15-
B/2021, de 15 de
janeiro

Portaria n.2 69 -
A/2021, de 24 de
margo

Portaria n? 168-
B/2021, de 2 de

agosto
toouia sl ng Portarians
peta 19/2021, de 22
exigibilidade  parcial do L

de janeiro

incentivo recebido

Portaria n.2 37-
A/2021, de 15 de
fevereiro

Mitigar o impacto das
restricdes sanitarias
definidas para os setores
artistico e cultural e
estimular a retoma da
atividade

Portaria n.2 75-
B/2021, de 31 de
marg¢o

Decreto-Lei n?
22-C/2021, de 22
de margo

Alivio de obrigacGes de curto
prazo


https://files.dre.pt/1s/2020/11/22902/0000200011.pdf
https://files.dre.pt/1s/2020/11/22902/0000200011.pdf
https://files.dre.pt/1s/2020/11/22902/0000200011.pdf
https://files.dre.pt/1s/2021/01/01002/0001200034.pdf
https://files.dre.pt/1s/2021/01/01002/0001200034.pdf
https://files.dre.pt/1s/2021/01/01002/0001200034.pdf
https://files.dre.pt/1s/2021/03/05802/0000200020.pdf
https://files.dre.pt/1s/2021/03/05802/0000200020.pdf
https://files.dre.pt/1s/2021/08/14802/0000200020.pdf
https://files.dre.pt/1s/2021/08/14802/0000200020.pdf
https://files.dre.pt/1s/2021/08/14802/0000200020.pdf
https://files.dre.pt/1s/2021/01/01500/0002500027.pdf
https://files.dre.pt/1s/2021/01/01500/0002500027.pdf
https://files.dre.pt/1s/2021/01/01500/0002500027.pdf
https://files.dre.pt/1s/2021/02/03101/0000200011.pdf
https://files.dre.pt/1s/2021/02/03101/0000200011.pdf
https://files.dre.pt/1s/2021/02/03101/0000200011.pdf
https://files.dre.pt/1s/2021/03/06302/0000200010.pdf
https://files.dre.pt/1s/2021/03/06302/0000200010.pdf
https://files.dre.pt/1s/2021/03/06302/0000200010.pdf
https://files.dre.pt/1s/2021/03/05601/0000500009.pdf
https://files.dre.pt/1s/2021/03/05601/0000500009.pdf
https://files.dre.pt/1s/2021/03/05601/0000500009.pdf
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Regime excecional e
temporario para cumprimento
de obrigacdes fiscais e
contribui¢Ges a Seguranga
Social

Dispensa parcial e isengdo do
pagamento das contribuigdes
a Seguranca Social

Linha de Apoio as Micro e
Pequenas Empresas do
Turismo
(alteragoes)

Suspensdo excecional e
temporaria de contratos de
fornecimento de servigos
essenciais

Pagamentos por conta

Linha de Apoio a Tesouraria
para Micro e Pequenas
Empresas (MPE)

Isencdo de imposto de selo
sobre as operagdes de
reestruturagdo ou
refinanciamento do crédito
em moratdria

Regime de pagamento de
impostos em prestagoes (fase
pré-executiva e executiva)

Aprovado um regime excecional de pagamento em
prestacbes para dividas tributdrias e dividas de
contribui¢bes a Seguranga Social e um regime especial de
diferimento de obrigacdes fiscais em sede de IRC.

Dispensa parcial e isengdo de pagamento de contribui¢des
para a Seguranga Social para entidades empregadoras dos
setores do turismo e da cultura, com quebras registadas de
faturagdo.

A Linha de apoio foi criada em 2020 para fazer face as
necessidades de tesouraria das microempresas de
Turismo.

Em 2021, foram feitas as seguintes alteragdes:

- Dotagdo orgamental teve trés agoes de reforgo de 20 M€,
10 M€ e uma ultima de mais 10 M€;

- Alargada a abrangéncia de CAE a empresas de transporte
terrestre que demonstrem ser maioritariamente
destinadas ao turismo;

- Pequenas empresas passaram a ser beneficiarias desta
medida.

Aplicavel a micro e pequenas empresas e empresarios em
nome individual que se encontrem em situagdo de crise
empresarial, no contexto de medidas de cariz
extraordinario da pandemia COVID-19.

Possibilidade de ndo efetuar o 32 pagamento por conta
(quando o montante dos pagamentos por conta ja
efetuados for igual ou superior ao imposto que sera devido
com base na matéria coletavel do periodo de tributagdo).

Linha de apoio com uma dotagdo orgamental inicial de 100
M€, dirigida a micro e pequenas empresas que se
encontrem em situagdo de crise empresarial. Apoios sob a
forma de empréstimos a 4 anos e caréncia de 1 ano, no
valor maximo de 25.000€ para microempresas e 75.000€
para pequenas empresas.

Aplicavel a factos tributarios que ocorram apds 14-09-
2021.

Medida adicional e
RETOMAR.

complementar ao Programa

Permite o pagamento de impostos em prestagdes, em fase
pré-executiva e executiva. Aprova medidas transitorias
para o ano de 2022: alargamento do n2 maximo de
prestacdes, renovagdo da possibilidade de adesao a planos
prestacionais para pagamento do IVA e retengdes na fonte
de IRS e IRC no primeiro semestre de 2022.

Recuperagao Empresarial

Alivio fiscal e contributivo
como auxilio na liquidez

Alivio fiscal e contributivo
como auxilio na liquidez

Assegurar a continuidade dos
apoios publicos a gestdo de
tesouraria das empresas do
setor do Turismo

Usufruir da suspensdo dos
contratos por um periodo de
60 dias, ndo renovavel

Conferir maior alivio fiscal
como apoio a tesouraria das
empresas

Prestar auxilio para fazer face

aos constrangimentos de
liguidez  gerados pelas
restrigdes colocadas a
atividade no ambito da
pandemia

Conferir maior alivio fiscal
como apoio a tesouraria das
empresas.

Permite regularizar situagdes
contributivas em fungdo das
necessidades especificas de
cada devedor

REPUBLICA
PORTUGUESA

ECONOMIAE
TRANSICAO DIGITAL

Decreto-Lei n.2
24/2021, de 26
de margo

Portaria n.2
85/2021, de 16
de abril

Despacho
Normativo n.2
12/2021, de 27

de abril

Despacho
Normativo n.2
22/2021, de 10

de agosto

Despacho
Normativo n.2
25/2021, de 18

de outubro

Lei n.2 29/2021,
de 20 de maio

Despacho n.2
6564/2021, de 6
de julho, do
Gabinete do
Secretério de
Estado Adjunto e
dos Assuntos
Fiscais

Decreto-Lei n.2
64/2021, de 28
de julho

Lei n.2 70/2021,
de 4 de
novembro

Decreto-Lei n.2

125/2021, de 30

de dezembro

A eficiéncia do regime de insolvéncias e de recuperagdo empresarial contribui positivamente para a alocacdo eficiente de
capital e para a libertagdo de recursos numa economia, favorecendo o investimento produtivo e de valor acrescentado. A
resolucdo célere de processos de insolvéncia é determinante para a evolugao dos racios de non-performing loans do sistema
bancario, com efeitos no acesso a financiamento bancario por parte das empresas. Paralelamente, o desenvolvimento de
mecanismos de recuperagao e reestruturacao empresarial pretende contribuir positivamente para a solvabilidade financeira das

empresas.
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As revisdes introduzidas ao Regime Extrajudicial de Recuperacdo de Empresas® (RERE), que permite a resolucdo de
reestruturacdo de empresas em negociacdo com os credores por vias extrajudiciais e a revisdo do Processo Especial de
Revitalizacdo” (PER), que estabelece um instrumento de recuperacdo para empresas em situacdo econdmica dificil ou em
insolvéncia iminente, tratam-se de iniciativas legislativas implementadas no ambito do Programa Capitalizar, entre 2016 e 2018,
com vista a favorecer a recuperacdo e autonomia financeira das empresas. E de destacar também a implementacdo de
ferramentas de autodiagndstico financeiro® e mecanismos de alerta precoce®, ambos operacionalizados pelo IAPMEI, que
disponibilizam informagdo, indicadores de analise financeira e apoio especializado, em caso de necessidade, evitando situagGes
de dificuldade financeira no futuro.

Em 2020, o Programa de Estabilizagdo Econdmica e Social implementou um mecanismo processual temporario, de
natureza extraordinaria, destinado exclusivamente a empresas que se encontrem em situacdo econdmica dificil ou de insolvéncia,
iminente ou atual, em virtude da Covid-19: Processo Extraordinario de Viabilizacdo de Empresas — PEVE, caracterizado pela
tramitagdo particularmente célere, manifestada no encurtamento de prazos, na supressdo da fase da reclamacgao de créditos e na
atribuicdo de prioridade deste processo extraordindrio sobre os demais processos também urgentes (processos de insolvéncia,
PER e PEAP). Em 2021, o desenvolvimento da pandemia Covid-19 e a situagdo financeira das empresas portuguesas motivou a
prorrogacgdo da vigéncia deste mecanismo até ao primeiro semestre de 2023.

Medida Descrigao Beneficios Legislagao
Prorrogagdo da vigéncia do PEVE, criado em 2020 no
Prorrogacdo da  contexto da pandemia Covid-19, até 30-06-2023. Este

oA . Mecanismo de apoio a recuperagdo de
vigéncia do programa assegura a concretizagdo de acordos

o ~ . empresas no contexto da pandemia Decreto-Lei n?
PEVE - Processo  extrajudiciais de reestruturagdo de divida para . . .
L. ) ¢ . - , P . Apoio extraordinario de solvabilidade e 92/2021, de 8 de
extraordinario de empresas que se encontrem em situagdo econdémica L ,
liquidez das empresas, através da novembro

viabilizagdo de  dificil, num periodo de tempo mais célere, com isengdo
empresas de custas e com redugdo da taxa de juros moratérios
de créditos publicos para o beneficiario tributario.

reestruturagdo de dividas

Investimento

As medidas de politica direcionadas para as dimensdes de financiamento e de capitalizagdao das empresas portuguesas
promovem a capacidade de investimento das empresas por via indireta - seja através da melhoria das condi¢Ges de acesso a
financiamento bancario, da diversificacdo de fontes de financiamento, incentivos a capitalizacdo ou autonomia financeira. Neste
contexto, a implementa¢do de mecanismos de promocdo direta do investimento concretiza a finalidade estratégica inscrita nas
medidas de financiamento e reforc¢a os incentivos de mercado para o investimento das empresas privadas.

De um modo geral, as politicas de estimulo ao investimento privado assumem uma natureza estrutural e de longo
prazo. A estabilidade deste tipo de instrumentos revela-se fundamental, atendendo as caracteristicas especificas das decisGes de
investimento: a analise de investimento e os respetivos projetos podem realizar-se durante periodos relativamente alargados de
retorno incerto e desfasado do periodo de execucao.

Medida Descricdo Beneficios Legislacdo

Visa apoiar a internacionaliza¢do da economia nacional, promover o
crescimento das exportagdes e fomentar o IDE (o (re)investimento
e/ou captar IDE, em especial para setores estruturantes e/ou que
permita reduzir falhas das cadeias de valor em Portugal). O Eixo C
deste Programa diz respeito ao Financiamento dirigido as empresas,

Estabelece  mecanismos de
incentivo ao investimento Resolugdo do

Programa e . . dirigido a internacionalizagdo das Conselho de
. . que sera feito pelo desenvolvimento de novos instrumentos e pelo L
Internacionalizar . o empresas, bem como o] Ministros n.2
reforgo e melhoria de outros ja existentes, estruturando-se em: . . X K
2030 . . . N . investimento favoravel a 20/2021, de 19
-Dinamizagdo de produtos de cobertura de risco a exportacdo ~ . .
captacgdo de investimento de margo

(seguros de crédito a exportagdo, garantias de seguros de crédito);
-Fundo de Fundos para a Internacionalizagdo (ex: Fundo Azul);
-Financiamento multilateral e outros apoios financeiros a
internacionalizagdo;

estrangeiro para Portugal

6 Regime Extrajudicial de Recuperagdo de Empresas (RERE) - Lei n.2 8/2018, de 2 de marco.

7 Revisdo do PER (Processo Especial de Revitalizagdo) - Decreto-Lei n.2 79/2017, de 30 de junho.
8 Ferramenta de Autodiagnéstico Financeiro — Lei n.2 8/2018, de 2 de marco.

9 Mecanismo de Alerta Precoce - Decreto-Lei n.2 47/2019, de 11 de abril.
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- Instrumentos fiscais de apoio a internacionalizagdo (ex: isengdo de
imposto de selo em seguros de crédito a exportagao);
-Desenvolvimento da segmentagdo dos fundos estruturais -
refor¢cando a orientagdo para a promogao da internacionalizagdo de
PME e captagdo de investimento, em particular para as regides de
baixa densidade

Inserido no Plano Reativar Turismo | Construir o Futuro, visa MPMEs
do setor do turismo através da concessdo de apoios ndo
reembolsaveis de despesas de investimento na adaptagdo de
estabelecimentos e reorganizacdo em contexto pdés pandemia.

Presta auxilio na recuperagdo da
procura através de investimento
em maior seguranca do
consumidor e infraestruturas

Despacho
Normativo n¢
24/2021, de 15

Programa
Adaptar Turismo

= . de outubro
Dotagdo orgamental de 10 M£. para novos espagos ao ar livre
Medida implementada e financiada através do PRR, pretende apoiar
iniciativas de investimento que promovam a aceleragdo da produgdo
de produtos de alto valor acrescentado a partir de recursos
. biolégicos, como alternativa as matérias de base féssil. . . .
Sistema de . - o o ~_ Incentivo ao investimento de
. Os apoios sdo atribuidos sob a forma de subvengdo ndo . . o
Incentivos desenvolvimento e criagdo de Portaria n.2

reembolsavel sobre as despesas de investimento consideradas
elegiveis, sendo que:

- Despesas de Investigagdao Fundamental - taxa maxima de 100 %, até
ao limite de 40 M€

- Despesas de Investigagdo industrial - taxa maxima de 50 %, com
majoragdo de 10 % para médias empresas e de 20 % para micro e
pequenas empresas, até ao limite de 20 M€

262/2021, de 23
de novembro

novas cadeias de valor e de
processos industriais mais
ecoldgicos e circulares

"Promogéo da
Bioeconomia
Sustentavel"

Atualmente, os instrumentos de promog¢ao direta do investimento podem ser sintetizados em duas grandes categorias:
atribuicdo de beneficios fiscais consoante o valor e tipo de investimento; e concessdo de incentivos monetdrios diretos
condicionados aos valores e projetos de investimento.

Instrumento Fiscal

Crédito Fiscal Extraordinario ao
Investimento Il (CFEI I1)

Dedugéo por Lucros Retidos e
Reinvestidos (DLRR)

Regime Fiscal de Apoio ao
Investimento (RFAI)

Sistema de Incentivos Fiscais a
Investigagao e ao
Desenvolvimento Empresarial Il
(SIFIDE 11)

Finalidade

Sujeitos passivos de IRC com atividade de natureza
comercial, industrial ou agricola Despesas com
ativos  fixos  tangiveis, ativos intangiveis
concretizadas entre julho de 2020 e junho de 2021

Micro, Pequenas e Médias Empresas
Ativos Fixos Tangiveis (a excegdo de terrenos,
edificios e viaturas) e Ativos Intangiveis

Empresas dos sectores: induUstrias extrativas e
transformadoras, alojamento, restauragdo e
similares, atividades de interesse para o turismo,
Servigos administrativos, consultoria e
programacao informatica, investigagdo cientifica e
atividades de edigdo e cinematograficas

Ativos Fixos Tangiveis (a exce¢do de terrenos,
edificios e viaturas) e Ativos Intangiveis

Sujeitos passivos de IRC com atividade de natureza
agricola, industrial, comercial e de servigos
Despesas com atividades de I1&D (despesas com
pessoal, despesas de funcionamento, aquisi¢do de
ativos fixos, participagdo no capital de instituigdes
e fundos de investimento de 1&D, entre outras)

Beneficio Fiscal

Dedugdo a coleta de IRC do valor correspondente a 20% dos
investimentos elegiveis realizados (despesas elegiveis até ao
montante de 5 M€ e dedugdo maxima de 70% do valor
coletavel)

Dedugdo a coleta do IRC de 10% dos lucros retidos
reinvestidos, durante os 4 anos seguintes, sendo para cada
periodo o montante maximo de dedugdo de 12 M€ e até ao
montante maximo de 25% do valor coletavel (50% para Micro
e Pequenas Empresas).

Dedugdo a coleta de IRC do valor correspondente a 10% ou
25% dos investimentos relevantes realizados (majoragdo para
algumas despesas em fungdo da Regido) A dedugdo a coleta
do IRC ndo podera exceder 50% do valor coletavel

Dedugdo a coleta do IRC de 32,5% do valor das despesas
elegiveis com 1&D. Aplicagdo de uma taxa incremental de 50%
do aumento da despesa em relagdo a média dos dois anos
anteriores, até ao limite de 1,5 M€

Os incentivos financeiros atualmente disponibilizados podem concretizar-se através de: incentivo ndo reembolsavel
(apoio financeiro a fundo perdido, mediante o cumprimento de objetivos definidos em contrato); e incentivo reembolsavel
(empréstimo sem juros, mediante condi¢des de reembolso definidas em contrato). Existem trés Sistemas de Incentivos principais,
correspondentes a trés dimensdes de desenvolvimento empresarial: Inovagao Empresarial e Empreendedorismo, Qualificagdo e
Internacionalizacdo das PME e Investigacdo e Desenvolvimento Tecnoldgico.
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Sistema de Incentivos

Finalidade

Inovagdo Empresarial e Empreendedorismo

S| Empreendedorismo Qualificado
e Criativo

Sl Inovagdo Produtiva

Criagdo de empresas que desenvolvam atividades
em setores de elevado crescimento, de
intensidade de tecnologia e conhecimento e/ou
integradas em industrias criativas.

Visa promover a inovagdo empresarial:
desenvolvimento de novos bens e servigos ou
introdugdo de melhorias significativas do processo
produtivo.

Qualificagdo e Internacionalizacdo das PME

Sl Qualificagdo Projeto Individual

Sl Qualificagdo - Projeto Conjunto

Reforgar a capacitagdo empresarial das PME
através da inovagdo organizacional, com recurso a

investimentos imateriais nas dimensdes de:
inovagdo organizacional e gestdo, economia
digital, criacdo de marcas e  design,

desenvolvimento e engenharia de produtos,
servigos e processos, protegdo da propriedade
industrial, qualidade e/ou formac&o de RH.
Incentivo aplicével a entidades sem fins lucrativos, de
natureza associativa e com competéncias especificas
dirigidas as PME, que desenvolvam projetos de
inovagdo organizacional estruturados para um
conjunto de PMEs.

Investigagcao e Desenvolvimento Tecnolégico

SI'1&D Empresas

SI Nucleos 1&D

S| Propriedade Industrial

Esta medida pretende apoiar projetos de investigagdo
industrial e  desenvolvimento  experimental,
conducentes a criagdo de novos produtos, processos
ou sistemas ou a introdugdo de melhorias
significativas. Pretende contribuir para o aumento da
intensidade de I&D nas empresas e a sua valorizagdo
econdmica.

Esta medida apoia projetos que visem a criagdo ou
reforco de competéncias e capacidades internas das
empresas através da criagdo de estruturas dedicadas
a realizagdo de 1&D.

O SI Propriedade Industrial apoia projetos que, na
sequéncia de projetos de I&D apoiados, visem
promover o registo de direitos de propriedade
industrial sob a forma de registo de patentes, modelos
de utilidade, desenhos ou modelos, pelas vias
nacional, europeia e internacional.
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Incentivo

Incentivo: Entre 35 e 75% das despesas elegiveis
50% do valor total através de subsidio ndo reembolséavel
50% do valor total através de subsidio reembolsavel

Incentivo: entre 15 e 75% das despesas elegiveis
50% do valor total através de subsidio ndo reembolsavel
50% do valor total através de um empréstimo bancario sem juros

Incentivo: Incentivo Ndo Reembolsavel 45% das despesas elegiveis
Despesas com Formagdo: entre 50 e 70%
Limite de Incentivo de 500 mil€

Incentivo: Ndo Reembolsdvel

Promotor do projeto conjunto 85% INR

PME envolvidas 50% INR

Despesas com Formacgdo entre 50 e 70%

Limite de Incentivo 180 mil€ x n.2 empresas participantes

Incentivo: Incentivo Ndo Reembolsavel até 1M€ por beneficiario
(a partir de 1M€: 75% N&o Reembolsdvel e 25% Reembolsavel)

- Projetos de Investigagdo Industrial: 80% das despesas elegiveis

- Projetos de Desenvolvimento Experimental: 60% das despesas
elegiveis

Incentivo: Incentivo Ndo Reembolsavel (INR) 50% para PME e 15%
para Ndo PME (apenas em co-promogao).

Incentivo: Incentivo Ndo Reembolsavel (INR) 50%

Limites:

- Para as N3do PME as despesas elegiveis sdo integralmente
apoiadas ao abrigo de minimis.

- Regido NUTS Il Lisboa - Taxa méaxima de 40%
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7. Conclusao 2021

Em 2020 e 2021, no contexto da crise pandémica, a economia portuguesa registou um conjunto de desenvolvimentos
que diferem da trajetdria de evolugdo que se vinha verificando desde 2013 do ponto de vista do financiamento, do
endividamento e do investimento das empresas (SNF). A divida das SNF, em percentagem do PIB, que tinha diminuido desde
2013, inverteu a tendéncia em 2020 e 2021, o que podera ser reflexo do impacto das medidas implementadas para fazer face a
acentuada diminuicdo da atividade econdmica causada pelas medidas de contencdo da pandemia. No entanto, a capitalizagao
das empresas tem vindo a aumentar desde 2012 e apresentou em 2021 o melhor valor desde 2006 (40,0%). Nas grandes
empresas, com mais facilidade em aceder a fontes alternativas de financiamento e com maior poder negocial para obter melhores
condi¢Ges, o peso dos capitais proprios reduziu-se ligeiramente de 34,0% em 2018 para 33,5% em 2019.

Durante os ultimos anos, Portugal apresentou uma redugao do endividamento mais acentuada do que a da média da
Zona Euro, aproximando-se de forma consistente da média desta regido. Em 2020, o aumento do racio de endividamento das SNF
em percentagem do PIB foi comum a Portugal e a Zona Euro, sendo este aumento transversal aos seus diversos paises.

A pressdo financeira das empresas sofreu um ligeiro aumento em 2021, apds uma tendéncia de reducdo que que
verificava nos ultimos anos.

No crédito concedido pelo sector bancario, apds redugdes significativas no stock de crédito as empresas portuguesas,
este tem vindo a recuperar nos dois ultimos anos. Desde margo de 2020, os empréstimos tém vindo a aumentar
acentuadamente, registando variagdes anuais positivas. A partir de 2020, quase todos os paises da Zona Euro passaram a registar
crescimentos do crédito. O crescimento do crédito bancdrio em Portugal foi em grande medida resultado dos empréstimos
concedidos a empresas privadas ao abrigo de linhas de crédito com garantia publica no dmbito das medidas para fazer face a
crise econdmica resultante do controlo da pandemia. Os empréstimos com garantia publica permitiram um aumento do crédito
a empresas com risco reduzido antes da pandemia e que operam nos sectores mais afetados. Ndo se verificou, até esta data, um
aumento na percentagem de crédito vencido e os NPL continuaram a sua redugio durante o 12 trimestre de 2021.

Os choques econdmicos provocados pela pandemia Covid-19 motivaram uma intervengdo alargada, com medidas de
politica publica com o intuito de apoiar financeiramente as empresas, promovendo a sua liquidez, e manter os postos de trabalho.
Ao longo do ano de 2021, o Governo introduziu vdrias alteragdes nos apoios financeiros estabelecidos no ano anterior, no sentido
de garantir o prolongamento das medidas de cariz extraordinario e o acesso aos mecanismos de apoio por parte de um conjunto
maior de empresas afetadas pelas restrigoes sanitarias. Estas alteracdes foram introduzidas como resposta aos desenvolvimentos
da pandemia — face as restricbes impostas a atividade econdmica e consequente recuperacdo das empresas pelas medidas
sanitdrias — e tinham como principal objetivo garantir apoios de liquidez e solvabilidade céleres e estruturados de acordo com
as necessidades setoriais especificas. Destacam-se as diversas linhas de apoio a economia Covid-19, integradas no Sistema de
Garantia Publica, que visam melhorar as condi¢gdes de acesso ao financiamento por parte de empresas dos setores afetados pela
pandemia para fazer face a compromissos e obrigagdes de curto prazo.

Ndo obstante as diversas respostas de natureza temporaria e extraordindria, o Governo deu continuidade a
implementagdao de medidas de caracter estrutural de promogao e apoio a readaptacdo do tecido empresarial. O Programa
Adaptar Turismo foi estabelecido como um sistema de incentivos ao investimento de reorientacdo da atividade e reorganizacdo
dos processos produtivos no contexto pds-Covid.

Num contexto econémico de incerteza e riscos associados a recupera¢do econémica dos proximos anos, acompanhados
de desafios urgentes de reestruturagdo dos processos produtivos decorrentes das necessidades de transi¢do climatica e digital, a
Unido Europeia estabeleceu um novo instrumento de financiamento - Mecanismo Europeu de Recuperagao e Resiliéncia. Este
novo quadro de investimento 2021-2026, coordenado pela UE e definido a nivel nacional pelos respetivos Planos de Recuperagdo
e Resiliéncia visa financiar um conjunto de reformas e investimentos considerados estratégicos nos ambitos da Resiliéncia
Econdmica, Transi¢do Digital e Transicdo Climatica. Neste sentido, o PRR constitui o principal programa estratégico de intervencao
publica de promogao da recuperagdo econdmica e do potencial produtivo.

Os recursos financeiros previstos pelo Mecanismo Europeu de Recuperacdo e Resiliéncia direcionados para a
implementagao de instrumentos de capitalizacdo e financiamento das empresas portuguesas serdo estruturados e geridos pelo
Fundo de Capitalizagdo e Resiliéncia (FACR). Estabelecido em 2021 com uma dotagdo total planeada em 1.300 M€, o FACR tem
como objetivo primordial o aumento da resiliéncia financeira do tecido econédmico nacional, através da capitalizagdo empresarial
e dinamizagdo do mercado de capitais.

No ambito da dimensdo de Resiliéncia Econdmica, a componente 5 “Capitalizagdo e Inovagao Empresarial” define um
plano de reformas e investimentos desenhado com o intuito de aumentar a competitividade e resiliéncia da economia portuguesa,
promover a capitalizagdo das empresas e incentivar o investimento produtivo em areas de interesse estratégico nacional e
europeu. No que se refere as reformas previstas, destaca-se a intervenc¢do do Banco Portugués de Fomento, como instituicao
centralizadora do apoio publico ao investimento; e o desenvolvimento do mercado de capitais, através da dinamizagado das SIMFE,
revisdao do Codigo dos Valores Mobilidrios e revisdo do enquadramento juridico dos organismos de investimento coletivo e
incentivo a capitalizagdo (dedugdo por lucros retidos e reinvestidos). No quadro de investimentos, esta componente tem uma
dotacdo prevista de 2.914 M€, com a possibilidade de recurso adicional a empréstimos até 2.300 M€.
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Politica publica: préximos passos

Com o crescente endividamento associado a crise da pandemia Covid-19 e a execugdo das linhas de apoio que pretendem
mitigar os seus efeitos, é importante continuar a implementar medidas que promovam o esforgo de capitalizagdo das empresas,
de modo a promover a sua resiliéncia face a evolugdes menos favoraveis do contexto econémico e financeiro. A sustentabilidade
da distribuicdo de resultados das empresas devera ser ponderada e as politicas publicas deverdo incentivar, desta forma, nao sé
o aumento do processo de capitalizagao, mas igualmente incentivos que permitam canalizar poupanga para investimento de
forma a possibilitar a continuagdo da recuperagao do investimento empresarial em simultdaneo com a redugao do elevado nivel
de endividamento das empresas.

As politicas publicas de incentivo ao financiamento das empresas visam combater as falhas de mercado, nomeadamente
a assimetria de informacdo existente entre as empresas e os intermediarios financeiros, ao mesmo tempo que contribuem para
uma maior diversificagdo das fontes de financiamento das empresas. Os incentivos publicos ao financiamento das empresas, para
que produzam resultados, devem ser divulgados junto das empresas e dos empresarios, acompanhados da criagdo de um conjunto
de ferramentas necessdrias a sua utilizagcdo prdtica pelas empresas. Neste contexto, é importante manter o esforco de
simplificagdo da informacao e de divulgagao dos apoios ao financiamento junto dos empresarios, acompanhadas por um conjunto
de mecanismos institucionais, via intermediarios financeiros como o Banco Portugués de Fomento, de forma a garantir que estes
instrumentos financeiros sdo do conhecimento das empresas, e que estas podem recorrer aos mesmos preferencialmente usando
também recursos proprios (ou seja, que os processos sdo simples e passiveis de serem utilizados pelos empresarios).

Tendo em consideragdo a dependéncia ainda elevada das empresas portuguesas em relagdo aos empréstimos bancarios,
os mercados de capitais portugueses nao alcangcaram o seu potencial pleno. A economia portuguesa tem a beneficiar, assim, de
novos esforgos para desenvolver mercados de capitais mais diversificados e integrados, que permitam que poupangas privadas
financiem o investimento empresarial. Em 2020, a Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios (CMVM), em parceria com a
OCDE, apresentaram recomendagGes de politica que visam fornecer orientagdes para criar um quadro regulamentar em que os
mercados de capitais possam apoiar a dindmica empresarial e reforgar a capitalizagdo das empresas (nomeadamente no dmbito
da promocdo do acesso ao capital por meio do mercado de ac¢des e do incentivo da utilizacdo de fontes alternativas de
financiamento) que importa considerar na definicdo das politicas publicas.

Considerando o novo conjunto de instrumentos financeiros disponibilizados no ambito do PRR importa monitorizar e
avaliar o impacto da aplicagao destes apoios, no sentido de contribuir para uma melhor afetacdo dos mesmos e consequente
melhoria da sua eficiéncia. Neste contexto tem especial importancia a Estrutura de Missdo “Recuperar Portugal”, criada pela
Resolucgdo do Conselho de Ministros n.2 46-B/2021, de 4 de maio, que tem como objetivo negociar, contratualizar e monitorizar
a execugdo do PRR, bem como promover a avaliagao e divulgag¢do dos resultados.

28



