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O acesso ao financiamento é um fator crucial para garantir a competitividade das empresas. A dificuldade em obter
financiamento pode limitar significativamente as oportunidades de investimento, enquanto os custos elevados associados ao
crédito impactam negativamente a capacidade das empresas de praticar pregos competitivos e de atrair ou reter recursos
humanos qualificados.

Como consequéncia da crise de 2008, e da subsequente crise da divida soberana na drea do euro, a contragado do crédito
bancario e o elevado nivel de endividamento das empresas portuguesas geraram limitagdes significativas no seu acesso ao
financiamento. Em resposta, o Governo implementou um conjunto de medidas focadas no reforgo da capitalizacdo empresarial
e na recuperagdo do investimento. A partir de 2013, observou-se uma redug¢do no nivel de endividamento das empresas,
acompanhada por um aumento da sua capitalizagdo e uma diminuicdo do diferencial das taxas de juro em relagdo a média da
area do euro. Este processo de desalavancagem e de refor¢o dos capitais proprios contribuiu para uma dinamica positiva no
investimento.

Em 2020 e 2021, a pandemia COVID-19 e as medidas de contenc¢do implementadas, resultaram num impacto significativo
sobre a economia. Para mitigar estes efeitos, o Governo implementou um conjunto de medidas de apoio que impulsionaram
significativamente os novos empréstimos, apesar da maior restritividade das condigdes de oferta de crédito. Mesmo neste
contexto, continuou a verificar-se o reforgo da capitalizagdao das empresas e a diminui¢do do crédito vencido dos bancos. Em
2022, com o término da pandemia, surgiram novos desafios. As disrupgBes nas cadeias de valor, que impediram que a oferta
acompanhasse a recuperac¢do da procura, e a invasao da Ucrania pela Russia criaram pressoes inflacionistas intensas que levaram
o Banco Central Europeu (BCE) a subir as taxas de juro a partir de julho. Jd no 2.2 semestre de 2024, num contexto de
convergéncia para a estabilidade de precos, os bancos centrais das principais economias avangadas iniciaram a redugdo das
taxas de juro.

Segundo o Relatério de Estabilidade Financeira do Banco de Portugal (REF) de maio de 2025, Em 2024, as empresas
portuguesas mantiveram um desempenho positivo, com rendibilidade operacional elevada, refor¢o da autonomia financeira e
aumento dos depésitos, tendo os balangos das empresas apresentado, em termos globais, uma posi¢ao financeira robusta. O
endividamento continuou a reduzir-se, a liquidez atingiu niveis historicamente elevados e o nimero de insolvéncias permaneceu
reduzido. A qualidade do crédito empresarial também ndo registou sinais de deterioragao.

Esta publicagdo tem como objetivo acompanhar os principais fatores criticos relacionados com o financiamento e
investimento, enquanto dimensd&es relevantes de competitividade da economia portuguesa. Inclui comparagdes internacionais e
destaca um conjunto de medidas de politica relevantes para os problemas identificados, em complemento a publicagdo trimestral
do GEE “Painel sobre crédito, endividamento e investimento das empresas”. Para tal serdo utilizados os ultimos dados disponiveis,

seja anuais, trimestrais ou mensais.
As dimensoes de andlise que adiante se detalham sdo:

1. Endividamento das empresas
A situacdo financeira das empresas é um fator importante para a economia portuguesa. A diminui¢ao do endividamento
observada desde a crise da divida soberana, e que persistiu mesmo depois da crise pandémica, contribuiu para a melhoria
da sua situagdo financeira.

2. Crédito bancario: custo e restritividade
Apds um longo periodo de taxas de juro baixas, estas aumentaram significativamente a partir de maio de 2022. A partir
de junho de 2024, as taxas de juro tém vindo a descer em todos os paises, estando, atualmente, em Portugal num nivel
equivalente a média da Zona Euro. O crédito em risco das empresas portuguesas diminuiu de 4,5% em dezembro de 2024
para 4,0% em junho de 2025, posicionando-se acima da média da Unido Europeia (3,4%). O fluxo de novo crédito vencido
continua negativo, no entanto esta diminuigdo tem vindo a desacelerar desde 2020 e, em 2025, estd muito perto de
registar valores nulos.
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3. Risco das empresas portuguesas
Em Portugal, nos uUltimos anos, registou-se um esforgo acentuado e continuado no aumento da cobertura dos gastos de
financiamento nas empresas. No 22 trimestre de 2025, registou-se uma ligeira subida de 7,0% (no final de 2024) para
7,3%, fruto de uma diminuigdo do custo dos financiamentos obtidos.

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. A autonomia financeira estd a aumentar e
apresentou, no 2.2 trimestre de 2025, o melhor valor desde 2006.

5. Medidas de Politica

A disponibilizacdo de varias linhas de crédito com garantia publica, e de instrumentos que possibilitam o acesso ao
financiamento, no sentido de promover a competitividade do tecido empresarial portugués bem como contribuir para
acelerar os investimentos necessdrios a prossecuc¢do das metas propostas no ambito do PRR, tém assumido uma posi¢ao
de relevo. Ao nivel do financiamento, destaca-se o papel do Banco Portugués de Fomento (BPF) em linhas com garantia
publica, e em linhas especificas dirigidas a empresas exportadoras como forma de promover a sua competitividade e de
mitigar efeitos adversos das tensdes comerciais internacionais. A politica fiscal tem igualmente desempenhado um papel
relevante no reforco da capitalizagdo das empresas. A redugdo gradual da taxa de IRC foi complementada, em 2023, pela
criacdo do Incentivo Fiscal a Capitalizagdo das Empresas (ICE), que veio substituir beneficios anteriores e introduzir um
mecanismo mais abrangente de deducéo associada ao reforgo dos capitais proprios. Este instrumento pretende estimular
estruturas financeiras mais sdlidas, reduzir a dependéncia de endividamento e aumentar a resiliéncia das empresas. No
dominio dos apoios a tesouraria, foram introduzidas medidas para mitigar constrangimentos de liquidez, como o
alargamento do regime de IVA de caixa. A dimensdo do investimento assume particular destaque, pelo conjunto de
medidas orientadas para reforgar a competitividade e estimular projetos empresariais em areas estratégicas.
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1. Divida das Empresas 2025

A divida total (em % do PIB) das sociedades nao financeiras (SNF), que tinha iniciado uma trajetdria de redugdo em 2012
(diminuiu 35,7 pontos percentuais (pp) até 2019), interrompida em 2020 (subiu de 90,9% em 2019 para 99,1% em 2020), diminuiu
de forma expressiva (25,8 pp) entre 2020 e o 2.2 trimestre de 2025. No caso das familias, a divida privada tinha diminuido 28,3
pp entre 2009 e 2019, mas voltou a subir para 71,2% em 2020. Desde entdo, reduziu-se de forma continua, registando menos 15,9

pp face ao pico de 2020 e situando-se em 55,3% no final do 2.2 trimestre de 2025.

Em 2024, as empresas em Portugal reduziram a sua divida em 4,3 pp, uma diminuigdo superior 3 média da area do

euro (2,4 pp) e de Estados-Membros como a Alemanha (0,7 pp), Itélia (2,2 pp), Franca (1,2 pp) e Espanha (3,6 pp).

Grafico 1 - Divida SNF (% PIB) — Portugal
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Nota: Divida SNF (Contas nacionais financeiras - Patriménios financeiros) = Titulos de Divida (F3)+Empréstimos (F4)+ Créditos comerciais e
adiantamentos, valores consolidados

Note: NFC debt = (annual sector accounts financial balance sheets) debt securities(F3) + loans(F4) + Trade credits and advances, Consolidated
values

Grafico 2 - Divida SNF (em % PIB) — paises
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O sector das SNF em Portugal apresenta a 10.2 maior divida da drea do euro em 2024, menor que a de paises como

Finlandia, Malta, Franga, Bélgica, Paises Baixos, Chipre, Irlanda e Luxemburgo. A média da area do euro foi, em 2024, 81,4% do

PIB, que compara com uma divida das SNF de 73,4% do PIB em Portugal.

Grafico 3 - Divida SNF (% PIB) — Zona Euro
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Fonte: Eurostat

Nota: Divida SNF (Contas financeiras - Patriménios) = Titulos de divida + Empréstimos + Créditos comerciais e adiantamentos - valores consolidados

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 50,9% do PIB no 2.2 trimestre de 2025.
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Grafico 4 - Divida das SNF por instrumento (% PIB) - Portugal Grafico 5 - Divida das SNF por instrumento (% PIB) — Zona

Euro, 2024
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Na generalidade dos paises, grande parte da divida das SNF é igualmente constituida por empréstimos (valores
consolidados). Portugal foi o 5.2 pais em que a divida constituida por empréstimos (em % do PIB) mais diminuiu em 2023 (4,3
pp), superior a diminuigdo média da area do euro (2,4 pp).

O racio de endividamento (Passivo/Ativo), que atingiu o seu valor mais alto em 2014, tem vindo a diminuir desde entdo
na generalidade dos sectores. Este indicador evoluiu, também, favoravelmente no 1.2 semestre de 2025, com uma
desalavancagem nos sectores do Comércio (-0,7 pp), da Construgdo e dos Servicos (ambos -0,2 pp), que registaram descidas;
registando o sector dos Transportes e armazenagem a maior subida (0,4 pp).

Entre os paises analisados (Austria, Alemanha, Espanha, Franca, Italia e Portugal, dados da BACH - Bank for the Accounts
of Companies Harmonized), Portugal regista o segundo menor racio de endividamento em 2023. Nos ultimos dez anos, Portugal
registou uma reducdo significativa deste indicador (-14,2 pp), aproximando-se de forma consistente dos outros paises da area do
euro.

Tabela 1 - Racio de Endividamento por sector (%) - Portugal

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2T25 A::ZZ: :
Industrias 59,8 588 605 596 590 569 558 559 553 51,1 502 503 0,1
Electr., gas e agua 75,1 749 73,7 745 676 656 614 649 653 583 566 569 0,3
Construgdo 77,1 75,7 740 72,4 70,6 695 678 660 647 636 619 61,7 -0,2
Comércio 67,9 669 657 649 646 635 624 620 609 593 580 573 -0,7
Transportes e armazenagem 80,7 79,9 81,2 79,0 784 76,4 76,6 756 723 70,2 68,9 69,3 0,4
Servigos 72,5 684 67,1 660 638 631 613 596 580 561 543 541 -0,2
TOTAL 67,5 657 651 641 626 61,5 605 59,7 586 560 54,7 546 -0,1

Fonte: BdP

Grafico 6 - Racio de endividamento (%) — paises (2023)
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2. Crédito Bancario

Em Portugal, em 2023, o financiamento das empresas através de capitais proprios representa 42,9% da sua estrutura
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de financiamento. Para os restantes paises comparados, este valor varia entre os 33,7% e os 47,7%. Nas grandes empresas em

Portugal, o recurso a financiamento através de titulos de divida (3,8%) é bastante superior ao verificado na maioria dos paises

comparados, a par com Franga (7,0%), concentrando-se principalmente no sector da Eletricidade e gds (14,3%) e no sector dos

Transportes e armazenagem (6,8%). As pequenas e médias empresas (PME) em Portugal utilizam mais este instrumento de

financiamento (2,1%) que na generalidade dos paises comparados.

Tabela 2 - Fontes de financiamento em % do activo total por dimensao de empresa, 2023
Fontes de financiamento em % Activo total

:]3
var. var.
2023 anualpp 2023 anualpp 2023 anualpp 2023 anualpp 2023 anualpp 2023 anualpp 2023 anual pp

TOTAL
Cap. Préprios| 37,3 1,0 436 15 341 1,7 47,7 15 337 09 368 1,1 429 29
Obrigagdes 13 01 29 05 1,1 -01 54 02 28 03 38 00
Empréstimos| 21,3 -0,1 12,8 0,0 9,7 0,2 123 -01 105 -0,2 125 -14 108 -11
Fornecedores 50 -04 11,7 -23 51 -06 103 -0,8 133 -04 175 -08 98 -05
Outros passivos| 23,2 -0,8 261 04 273  -15 229 -06 268 -05 225 05 292 -14

PME's
Cap. Préprios| 35,6 -0,8 47,4 0,4 41,1 15 54,9 0,8 374 13 38,6 18 44,6 2,0
Obrigagdes| 1,5 04 01 00 02 00 15 00 03 00 21 03
Empréstimos| 30,9 18 14,9 0,2 24,0 19 140 -14 161 -09 124 -12 11,9 -15
Fornecedores 39 0,1 76 -05 41 -07 79 -05 13,2 0,0 166 -0,3 82 -04
Outros passivos| 20,1  -1,6 26,7 0,0 149 -16 203 1,0 269 -04 225 -05 306 -04

Grandes Empresas

Cap. Préprios| 38,6 24 40,2 2,1 33,2 2,0 41,3 0,8 32,1 0,8 35,7 0,7 39,2 4,8
Obrigagées 12 -01 32 0,5 1,8 -01 7,2 0,2 4,4 0,5 76 -06
Empréstimos| 13,6 -0,8 108 -0,3 78 04 109 05 81 01 126 -16 82 -02
Fornecedores 58 -09 153 -35 52 -06 124 -0,6 133 -06 18,1 -1,2 133 -09
Outros passivos| 25,7 -0,4 25,6 0,7 289 -2,0 251 -14 268 -0,5 22,5 1,1 26,1 -36

Fonte: BACH

Tabela 3 - Fontes de financiamento em % do activo total por sectores, 2023

Fontes de financiamento em % Activo total (2023)

Sectores AT BE DE ES FR
Industria Transformadora Cap. Proprios 41,4 47,9 33,6 45,1 38,3 44,9 49,0
Obrigagdes 0,1 3,7 0,2 1,0 1,2 2,8
Empréstimos 11,7 13,9 3,9 10,0 53 12,3 11,4
Fornecedores 73 11,6 4,8 15,4 16,4 18,5 14,9
QOutros passivos 18,8 229 32,1 21,4 239 14,8 19,1
Electricidade e gas Cap. Proprios 42,6 31,0 29,8 37,6 15,7 29,1 41,4
Obrigagdes 3,4 1,8 1,6 10,3 6,7 14,3
Empréstimos 9,7 13,4 82 6,1 59 11,8 2,5
Fornecedores 3,9 6,1 57 7,5 6,4 18,0 4,2
Outros passivos 25,3 37,2 29,9 38,9 42,2 29,7 33,8
Agua e tratamento residuos Cap. Proprios 42,4 26,8 40,5 52,2 25,3 33,3 42,7
Obrigagdes 0,2 1,2 3,8 2,3 5,6 0,9
Empréstimos 16,0 13,8 32,9 11,5 6,3 9,6 14,5
Fornecedores 8,5 43 2,5 6,8 14,3 15,1 3,8
Outros passivos 20,5 12,7 9,6 17,8 41,5 20,7 31,1
Construgdo Cap. Proprios 29,5 35,9 18,0 44,9 25,8 28,0 36,4
Obrigagdes 1,3 0,0 14 0,4 1,3 1,0
Empréstimos 20,0 16,3 5,4 15,1 7.8 11,4 12,4
Fornecedores 4.4 13,7 5,2 10,4 20,8 22,4 12,4
Outros passivos 28,7 26,8 11,8 22,3 26,5 25,4 33,0
Comeércio por grosso e a retalho  Cap. Proprios 435 41,8 35,3 47,3 34,7 36,7 40,9
Obrigagdes 0,7 0,9 0,1 04 04 13
Empréstimos 15,7 7,5 83 10,8 10,3 11,1 11,3
Fornecedores 9,8 26,0 12,3 20,5 25,7 26,3 21,0
Outros passivos 19,2 21,6 25,3 18,4 24,4 18,6 23,2
Transporte e armazenagem Cap. Proprios 38,7 48,0 37,1 45,0 39,3 28,8 30,6
Obrigagdes 3,0 6,1 4,4 15,8 3,6 6,8
Empréstimos 15,3 10,4 9,8 20,3 10,3 26,9 20,2
Fornecedores 89 10,9 38 3,5 7,5 11,6 8,5
Outros passivos 21,1 25,1 27,2 18,5 16,8 21,5 28,9
Alojamento e restauragdo Cap. Proprios 29,5 33,0 39,6 47,9 27,9 45,3 36,5
Obrigagoes 0,6 0,0 1,5 1,4 0,3 0,8
Empréstimos 44,5 12,3 13,0 19,3 22,5 14,9 174
Fornecedores 3,7 76 7,5 4,3 12,8 8,0 4,3
Outros passivos 14,6 45,2 23,9 24,3 31,1 26,2 371
Act. Imobiliarias Cap. Proprios 34,2 43,6 37,4 66,0 37,8 48,0 41,6
Obrigagdes 1,9 1,3 0,0 11,1 0,2 1,1
Empréstimos 32,9 24,4 40,8 15,1 28,4 12,2 10,6
Fornecedores 1,5 1,7 1,0 0,6 1,3 53 2,0
QOutros passivos 25,7 27,3 12,0 17,5 19,5 27,4 42,3

Fonte: BACH
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Os empréstimos as SNF aumentaram acentuadamente a partir de margo de 2020, impulsionados pelas medidas de
apoio ao financiamento de empresas na crise pandémica. De seguida, entre fevereiro de 2023 e junho de 2024, observaram-se
reducGes continuas. Desde julho de 2024, as taxas de crescimento voltaram a ser positivas, aumentando significativamente em
2025 (4,2% em setembro de 2025). Este aumento, em 2025, também se observou na Zona Euro.

Grafico 7 - Stock de crédito concedido as SNF — Portugal Grafico 8 - Stock de crédito concedido as SNF — paises
(TVA, %) (VH, %)
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Em 2025, verificou-se um acentuado crescimento do crédito as microempresas, que tém apresentado nos ultimos anos
crescimento do crédito concedido (taxa de variagdo anual de 12,6% em setembro de 2025). As grandes empresas e as pequenas
empresas também estdo a registar um crescimento do crédito em setembro de 2025, apds redugGes acentuadas. Pelo contrario,
as empresas médias tém registado redugdes acentuadas, apdés um periodo de crescimento em 2020 e 2021.

Numa perspetiva sectorial, em setembro de 2025 o stock de crédito as empresas em Portugal aumentou em todos os
sectores, com 0os maiores crescimentos nos sectores da Construgdo e das Atividades imobilidrias.

Grafico 9 - Crédito por dimensdo de empresa (TVA %) Grafico 10 - Crédito a SNF por sector (TVA, %)
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No conjunto dos paises comparados, em 2024, continua a verificar-se alguma concentragdo de empréstimos (stocks) por
sector, Atividades imobilidrias na Alemanha (39,9%) e Franga (25,5%), o Comércio em Espanha (19,5%), Italia (18,0%), Bélgica
(15,8%) e Portugal (17,0%), e a Industria transformadora na Italia (28,0%), Espanha (19,6%), Portugal (18,9%) e Grécia (16,3%).
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Tabela 4 — Empréstimos e adiantamentos por sectores (% do total)

Empréstimos e adiantamentos, por sector, 2024 (% total)

:]3 DE ES FR GR IT PT
Agricultura, silvicultura e pesca 3,0 0,6 2,9 4,1 1,4 2,6 3,8
IndUstria extractiva 0,2 0,5 2,2 1,3 0,6 0,7 0,8
Inddstria transformadora 14,3 10,9 19,6 13,8 16,3 28,0 18,9
Electricidade, Gas e Agua 43 8,6 6,2 5,3 13,7 45 3,5
Abastecimento de dgua, saneamento, gestdo de residuos 2,0 2,6 0,7 0,7 0,2 1,4 1,4
Construgdo 10,4 4,1 7,0 4,7 4,7 7,7 9,3
Comercio grosso e retalho; Reparagdo de veic. automoveis 15,8 8,7 19,5 14,2 14,8 18,0 17,0
Transportes e armazenagem 51 4,4 6,5 5,8 21,0 49 6,6
Alojamento e restauragdo 1,8 0,9 4,8 2,6 11,1 3,6 8,2
Informagdo e comunicagdo 2,2 3,1 4,1 3,8 2,1 3,4 1,7
Actividades imobilidrias 15,3 39,9 11,3 25,5 7,0 12,1 14,6
Actividades profissionais, cientificas e técnicas 9,9 5,0 4,8 6,6 1,6 6,9 5,0
Servigos administrativos e de apoio 3,8 4,5 39 4,3 1,8 2,8 3,0
Educagdo 0,2 0,3 0,5 04 0,2 0,2 0,7
Saude 8,0 29 14 2,1 14 13 2,1
Artes, entretenimento 1,1 0,4 0,5 0,6 0,6 0,7 0,9

Fonte: BCE

Apds aumentos acentuados dos novos empréstimos as SNF em Portugal em 2020 (30% de variagdo homdloga acumulada
— VHA em junho de 2020), verificou-se uma diminui¢do acentuada em 2021. Em 2024 e 2025, contudo, 0os novos empréstimos
tém vindo a registar aumentos. Em setembro de 2025, o valor acumulado total dos novos empréstimos dos bancos as empresas
registou 21.580 milhdes de euros (M€), correspondendo a uma variagdo homdloga acumulada (VHA) de 15,0%.

Os novos empréstimos acumulados as familias, que sofreram uma reducdo entre agosto de 2020 e margo de 2021, tém
vindo a aumentar desde o0 2.2 trimestre de 2021, registando em setembro de 2025 uma variagao homaéloga acumulada de 14,9%.

Grafico 11 - Novos empréstimos bancdrios — variagao Grafico 12 - Novos empréstimos bancarios as SNF (VHA, %) —
homdloga acumulada (VHA, %) - Portugal paises
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Apods uma trajetdria descendente em Portugal desde 2013, em parte resultado de uma politica monetaria expansionista
do Banco Central Europeu (BCE), as taxas de juro sofreram um aumento desde julho de 2022. Desde maio de 2024, tém vindo a
descer em todos os paises, estando, actualmente, em Portugal num nivel equivalente a média da area do euro. As taxas de juros
cobradas pelos bancos em empréstimos menores (até 1M€, destinados principalmente as PME) sdo ligeiramente mais elevadas
do que para empréstimos de montantes maiores (um padrdo também presente para os outros paises).
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Grafico 13 - Taxas de juro de novos empréstimos a SNF até Grafico 14 - Taxas de juro de novos empréstimos a SNF
1ME€ (%) superiores a 1M€ (%)
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Em Portugal, o crédito vencido as SNF regista o valor de 1,9% do total de empréstimos bancarios as SNF, em setembro
de 2025, tendo-se reduzido significativamente desde o maximo de 16,2% em novembro de 2016. O racio mais elevado
corresponde ao crédito vencido as pequenas empresas que apresentava o valor de 2,6%, menos 12,6 pp que no maximo atingido
em outubro de 2015.

Grafico 15 - Racio de Crédito vencido em % - Portugal
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Nota: em percentagem do respectivo crédito concedido

Em comparagdo com varios paises (Alemanha, Espanha, Franga, Grécia, Irlanda, Itdlia) e com a média da Zona Euro, o
racio dos créditos ndo produtivos (NPL - Non Performing Loans) das empresas portuguesas representava 4,0% do total do crédito
em Portugal em junho de 2025, o mais elevado do conjunto analisado, tendo diminuido 14,9 pp relativamente a margo de 2019.
Esta evolu¢do compara com a diminui¢do do racio de NPL de 13,8% para 3,8% em Italia e de 43,9% para 2,6% na Grécia.

O rdcio de NPLs das PME também apresentou nos ultimos anos uma tendéncia decrescente em Portugal, transversal a
generalidade dos paises da area do euro. Entre marco de 2019 e junho de 2025 o racio diminuiu 14,2 pp de 18,8% para 4,6%.

Grafico 16 - Racio de NPLs das SNF - paises Grafico 17 - Racio de NPLs das PME (%) - paises
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O fluxo de novo crédito vencido é atualmente negativo, recuando significativamente face aos maximos histéricos de
2012. Esta diminuigdo tem vindo a desacelerar desde 2020 e, em 2025, esta muito perto de registar valores nulos. Em setembro
de 2025, o sector a registar o maior fluxo de crédito vencido positivo é o das Industrias transformadoras.

Grafico 18 - Fluxo de crédito vencido (%) — Portugal Grafico 19 - Fluxo de crédito vencido por sectores (%) —
Portugal
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Em 2024, o montante de garantias de estado as SNF em Portugal diminuiu 14,0% (VH), apds redugdes de 15,2% em 2022
e 15,3% em 2023. Entre os Estados-Membros para os quais existem dados disponiveis, apenas Luxemburgo e a Lituania
apresentaram variagdes homologas positivas em 2024, 7,2% e 78,7%, pela mesma ordem. Em percentagem do PIB o peso destas
garantias em Portugal tem diminuido de forma consecutiva desde 2021, situando-se em 0,8% em 2024. Este nivel é inferior ao
observado em como Chipre, Croacia, Roménia, Malta e Italia (1,2%, 1,7%, 2,4%, 2,9% e 12,5%, pela mesma ordem).

Grafico 20 - Garantias de Estado as SNF (VH 2024, %) Grafico 21 - Garantias de Estado as SNF (% do PIB))
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Fonte: Calculos do GEE com base em dados do Eurostat.
Fonte: Calculos GEE com base em dadosEurostat.

Depois de um periodo de maior restritividade em 2022 e 2023, em Portugal a restritividade de crédito diminuiu em 2025,
com expetativas, por parte dos bancos, de manutencgdo dos critérios de concessao de crédito no 4.2 trimestre de 2025. De acordo
com o BCE, no inquérito aos bancos sobre o mercado de crédito (BLS) de outubro de 2025, os bancos da area do euro reportaram
critérios de concessdo de crédito ligeiramente mais restritivos para empréstimos ou linhas de crédito a empresas para o 4.2
trimestre de 2025.
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Grafico 22 — Restritividade dos bancos na oferta de

empréstimos a empresas - paises
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Grafico 23 - Restritividade dos bancos na oferta de
empréstimos a PMEs - paises
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No que respeita ao acesso ao financiamento por parte das empresas, o hiato de financiamento (diferenca entre as

necessidades de financiamento e as disponibilidades de crédito) para as PME em Portugal foi negativa e diminuiu no 3.2 trimestre

de 2025. Este comportamento deveu-se a reducdo das necessidades de financiamento e ao aumento da disponibilidade dos

bancos para conceder crédito.

o
o o
I

Grafico 24 — Hiato de financiamento das PMEs
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Em Portugal, apds varios anos de melhoria significativa da capacidade das empresas para cobrir os seus gastos de
financiamento (medida pelo racio EBITDA/gastos de financiamento, que atingiu 10,1% no 4.2 trimestre de 2022) observou-se
uma deterioragdo a partir de 2023. No 2.2 trimestre de 2025, este indicador fixou-se em 7,3%, fruto do aumento significativo do
custo dos financiamentos obtidos. Comparando com outros paises, a pressdo financeira (gastos de financiamento/EBITDA) é,
de um modo geral, mais elevada em Portugal (com excegdo da Franga), muito embora o diferencial tenha vindo a ser muito

reduzido.
Gréfico 25 - Cobertura dos gastos de financiamento Gréfico 26 - Pressdo financeira — paises
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Grafico 27 - Pressdo financeira por dimensdo — paises, 2023

Nota: EBIDTA / Gastos de financiamento
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Tabela 5 - Indicadores financeiros por dimensdo de empresa - 2023

Indicadores Financeiros, por dimensdo de empresa (em %) - 2023

AT BE 23 ES FR IT PT

TOTAL autonomia financeira 37 44 34 48 34 37 43
taxa de endividamento 63 56 66 52 66 63 57
solvabilidade geral 5,4 7,1 4,2 49 4,1 4,3 6,3

pressdo financeira 59 77 52 91 51 58 75
rentabilidade das vendas 13,2 12,0 13,3 11,0 14,5 12,7 13,0
rendibilidade dos capitais préprios 11,9 12,6 13,3 88 11,4 10,0 10,4

rendibilidade do activo 4,8 4,2 43 51 4,2 51 4,6

pequenas autonomia financeira 33 49 40 58 40 37 45
taxa de endividamento 67 51 60 42 60 63 55
solvabilidade geral 53 12,4 4,4 59 56 4,2 7,7

pressdo financeira 48 97 67 136 67 58 81
rentabilidade das vendas 21,6 13,6 124 10,3 11,8 11,8 14,7
rendibilidade dos capitais préprios 8,1 10,8 73 6,8 12,8 9,4 7,9
rendibilidade do activo 4,3 4,2 4,5 4,6 5,2 5,9 2,8

médias autonomia financeira 39 42 41 48 35 42 45
taxa de endividamento 61 58 59 52 65 58 55
solvabilidade geral 6,9 4,5 3,9 4,8 3,5 46 6,9

pressdo financeira 63 72 71 92 53 71 80
rentabilidade das vendas 13,0 12,2 11,1 11,4 16,1 10,6 12,4
rendibilidade dos capitais préprios 11,3 10,6 7,5 10,9 10,1 10,8 134

rendibilidade do activo 4,6 52 4,5 7,0 4,4 6,8 6,9

grandes autonomia financeira 39 40 33 41 32 36 39
taxa de endividamento 61 60 67 59 68 64 61
solvabilidade geral 5,0 6,1 4,2 45 4,0 4,2 51

pressdo financeira 63 67 50 70 47 55 64
rentabilidade das vendas 10,5 11,1 13,5 11,3 15,0 13,7 11,7
rendibilidade dos capitais proprios 133 14,5 14,3 10,1 11,3 10,1 13,3
rendibilidade do activo 5,0 3,9 43 4,9 4,0 4,4 6,4

Fonte: BACH
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4. Alternativas de Financiamento 2025

A capacidade de autofinanciamento das empresas em Portugal, que sofreu uma descida significativa em 2020, voltou a
recuperar, atingindo em 2023 o valor mais alto desde 2010. As médias e grandes empresas em Portugal apresentam uma maior
capacidade de se autofinanciarem face as pequenas empresas.

Grafico 28 - Financiamento interno - paises Grafico 29 - Financiamento interno, por dimensdo, 2023 -
paises
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A autonomia financeira esta a aumentar e apresentou, no 2.2 trimestre de 2025, o seu nivel mais elevado desde 2006.

Grafico 30 - Autonomia financeira (%) - Portugal Grafico 31 - Autonomia financeira (%) - paises
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Os titulos de divida emitidos por SNF, uma fonte de financiamento alternativa ao crédito bancario, estdo a aumentar
desde dezembro de 2018, continuando globalmente a apresentar-se como alternativa de financiamento.

Grafico 32 - Titulos de Divida emitidos (VH, %) - Saldos em fim de més — Portugal
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Em 2024, os investimentos de capital de risco em Portugal corresponderam a 0,16% do PIB, 0,3 pp abaixo do valor
reportado para o total da Europa, segundo dados do Invest Europe.

Na categoria de investimentos venture capital (VC), para o conjunto de 26 paises europeus para os quais a OCDE
disponibiliza dados para 2024, Portugal situou-se na 20.2 posicdo (0,0242%) de VC em % do PIB, 13.2 posi¢do quando observada a
fase de investimento seed (0,0044%) e 16.2 e 23.2 posi¢des quando observados os investimentos de start-up e later stage, 0,0150%
e 0,0047%, respetivamente. Nas restantes categorias de investimento, a posi¢ao relativa de Portugal melhorou face aos anos
anteriores.

Observando a evolugdao do montante de investimento de VC entre 2008 e 2013, as regides analisadas apresentaram um
montante de investimento de VC anual inferior ao de 2007, ficando apenas o ano de 2008 acima desse nivel nas regides DACH,
Europa do Leste, Reino Unido e Irlanda e Europa do Sul. Em Portugal, verifica-se que o montante de investimento VC foi inferior
entre 2008 e 2024, face a 2007, tendo, no entanto, vindo a crescer desde 2017, com quebras apenas em 2020 e 2023. . Em 2024
o investimento VC em Portugal correspondeu a 48,3% do valor em 2007, o valor mais baixo dos paises europeus para os quais
foram disponibilizados dados, embora seja o valor mais elevado da série. Também a Letdnia, Roménia, Luxemburgo, Noruega e
Grécia apresentaram valores inferiores aos registados em 2007. Os maiores aumentos em 2024, face a 2007, verificaram-se na
Estdnia, Eslovaquia, Eslovénia, Bulgaria e Chéquia, sendo a Europa do Leste uma das regiGes que mais cresceu neste periodo,
apesar da aproximacao aos valores de 2007 nos ultimos trés anos.

Grafico 33 - Investimentos Capital de Risco* em 2024

Grafico 34 - Investimentos Venture Capital
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Fonte: Invest Europe (Private Equity Total) - eixo esquerdo; OCDE (Seed, Start-up e outras early stage, Later stage venture) -

eixo direito.

* Nota de acordo com a OCDE: No eixo esquerdo, Private Equity Total compreende investimentos de Venture Capital (VC) e
outros investimentos de Private Equity (ex.: Growth capital, Rescue/Turnaround, Replacement, Buyout). No eixo direito,

Seed, Start-up e outras early stage, e Later stage venture sdo fases de investimento VC.
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RO g
Fonte: Célculos do GEE com base em dados da OCDE.
Nota,: indice Investimento de Venture Capital em délares americanos em 2007 igual a 100.
Nota,: Europa do Norte: Dinamarca, Finldndia, Noruega e Suécia; BENELUX: Bélgica, Paises Baixos, Luxemburgo; Europa do
Sul: Espanha, Grécia e Itélia; Europa do Leste: Bulgdria, Chéquia, Eslovaquia, Eslovénia, Estdnia, Hungria, Letdnia, Poldnia e
Roménia.
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5. Investimento 2025

Com uma recuperacgdo iniciada em 2014, o investimento tem estabilizado em torno dos 20% do PIB a partir de 2021. No
2.2 trimestre de 2025 foi de 20,3% do PIB, depois de ter atingido o maximo de 21,0% do PIB em margo de 2022. Apesar desta
evolugao favoravel, o investimento em Portugal encontra-se ainda num nivel ligeiramente inferior ao da area do euro (21,0%
do PIB no mesmo periodo).

Grafico 35 - Investimento em % PIB (FBCF %PIB) — Portugal
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Grafico 36 - Investimento em % PIB (FBCF %PIB) — Zona
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Fonte: Eurostat

O investimento das SNF foi resiliente, apesar do processo de desalavancagem das empresas e do impacto da pandemia,
com a taxa de investimento a atingir 29,7% no 3.2 trimestre de 2022 e registando um valor de 26,8% no 2.2 trimestre de 2025. No
2.9 trimestre de 2025, o valor da taxa de investimento das empresas (em % do VAB) registado em Portugal (25,8%), embora com
uma ligeira diminui¢do desde 2022, é superior a média da 4rea do euro (23,3%) e superior a paises como a Alemanha, Paises

Baixos, Franga, Espanha e Itdlia.

Grafico 37 - Taxa de investimento bruto das empresas (%) -
Portugal
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Grafico 38 - Taxa de investimento bruto das empresas (%) -
paises
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Nota: taxa de investi bruto das soci nio financeiras é definida como formago bruta de capital fixo a dividir pelo VAB

Apods fortes contragcbes em 2020, em resultado da situagdo econdmica no contexto da pandemia e das disrupgdes
geopoliticas, o investimento registou uma recuperagao significativa em 2021 e 2022. No entanto, o investimento das SNF voltou
a desacelerar desde o final de 2023, passando de 3,3% no final de 2024 para 0,2% no 2.2 trimestre de 2025.
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Grafico 39 - Investimento das SNF (VH em %) - Portugal
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Entre o 4.2 trimestre de 2024 e o 2.2 trimestre de 2025, registou-se um ligeiro aumento do investimento direto em
Portugal. O stock do investimento direto (%PIB) em Portugal tem vindo a diminuir desde 2021.

Grafico 40 - Varia¢do de stock de Investimento Direto (%) — Graéfico 41 - Investimento Direto em % PIB
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6. Medidas de politica 2025

Enquadramento

ECONOMIA E COESAD
TERRITORIAL

Este capitulo apresenta uma visdo sistematizada das principais medidas de politica publica adotadas para apoiar o
financiamento, a capitalizacdo, a tesouraria e o investimento das empresas portuguesas. As medidas encontram-se organizadas
em cinco areas — Financiamento, Capitalizacdo e Dinamiza¢do do Mercado de Capitais, Tesouraria, Investimento e Recuperagao
Empresarial — refletindo o objetivo central de cada intervencao.

Ao longo de 2025, estas politicas mantiveram um forte alinhamento com a execugdo do Plano de Recuperagdo e
Resiliéncia (PRR) e do Portugal 2030, reforgando instrumentos ja existentes e introduzindo novos apoios dirigidos as
necessidades do tecido empresarial portugués. O capitulo sintetiza tanto as medidas criadas em 2025 como os instrumentos
gue continuam ativos, garantindo uma visdo integrada dos apoios publicos disponiveis para promover a competitividade, a
inovacao e o investimento das empresas.

1. Financiamento

O acesso ao financiamento é vital para as empresas prosseguirem o exercicio da sua atividade econdmica e, de uma forma
estruturada, organizarem e implementarem ac¢dGes de investimento que viabilizem o seu crescimento, contribuindo assim para o
aumento da competitividade e crescimento econémico.

A implementacdo do Banco Portugués de Fomento® (BPF), no final do ano de 2020, resultante da fusdo de institui¢des
financeiras responsaveis pela implementagao dos instrumentos publicos de financiamento e capitalizagao do tecido empresarial
portugués, permitiu a criagdo de um banco promocional de desenvolvimento responsavel pela implementac¢ado, execugao e gestao
dos principais instrumentos publicos de financiamento e capitalizagdo do tecido empresarial portugués. As reformas delineadas
no ambito do PRR aprovado colocaram o BPF como ponto central e “Banco Verde”, com o propésito forte de viabilizar projetos
de neutralidade carbdnica, economia circular e contribuir para uma mudanca de perfil e especializagdo da economia portuguesa.

Num contexto de recuperagdo pds-pandemia COVID-19, a que se sucedeu um periodo de crise econdmica desencadeado
pela guerra na Ucradnia e o agravamento das tensdes geopoliticas no Médio-Oriente, o biénio 2024/25 trouxe desafios acrescidos
a Portugal gerados pelos incéndios que devastaram grandes areas territoriais e causaram danos, diretos e indiretos, em empresas.
Neste sentido, foram implementadas medidas de cariz extraordinario, visando contribuir para uma recuperagdo célere da
atividade econdmica. Por outro lado, o aumento das tarifas comerciais, em 2025, acrescentou tensdo nos mercados
internacionais que levaram também o Estado portugués a aprovar o Programa Reforgar, marcado por um pacote de medidas
de apoio a Competitividade, Exportagdo e Internacionalizagdo.

Medida Descricao Beneficios Legislagdo
Sistema de Incentivos criado em 2023, pela Portaria n.2 101/2023, Promover o acesso o
o de 11 de abril, e alterado pela Portaria n.2 429/2023, de 12 de _. . .
Reforgo da dotagdo - ~ . financiamento com vista a
dezembro, com o objetivo de captagdo de eventos que contribuam . . .
orcamental do . e . fomentar o dinamismo Portaria n.2
. para o refor¢o da notoriedade das regides e do Pais. . L A 14
Sistema de - e . empresarial, contribuindo 34/2025/1, de 10 de
. A dotagdo orcamental inicial de 10 M€ foi refor¢ada para 30 M€, . , -
Incentivos Portugal . ~ . . para a notoriedade do pais fevereiro
Events em 2025, a repartir em fun¢do do ano de decisdo das candidaturas: e do reforco da marca ——
em 2023, a dotagdo é de 5 M€, em 2024 de 9 M€ e em 2025 de 16 ¢
Portugal.
ME.
Esta nova Linha é uma das medidas que integrou o Programa
Reforgar, aprovado como resposta ao cenario internacional de
aumento de tarifas comerciais e instabilidade de mercados. Tem
uma dotagdo de 3.500 M€ e destina-se a PME exportadoras, Auxilio de liquidez para
dividindo-se em: empresas  exportadoras, Programa Reforcar,

Linha BPF Invest
Export

Garantia pessoal do
Estado ao FCGM e
garantias pelo FCGM
em linhas de
financiamento

e BPF Invest Export PME — Investimento, com uma dotagdo de
2.500 ME€, visando financiar necessidades de investimento e
internacionalizagdo, e

e BPF Invest Export PME — Fundo de Maneio, com uma dotagao

de 1.000 M€, para auxiliar necessidades estruturais de fundo
de maneio.

Autorizada a concessdo de:

e Garantia pessoal do Estado ao Fundo de Contragarantia Mutuo
(175 ME€), para assegurar as contragarantias a prestar por este
nas seguintes linhas de financiamento BPF InvestPT e BPF Invest
Export, e

em contexto de tensdes
comerciais e instabilidade
dos mercados.

Facilitar o acesso ao
financiamento,
promovendo condi¢des

mais favoraveis ao nivel da
concessdo de garantias.

aprovado em 10-04-
2025

Despacho n.?
9684/2025, de 14 de

agosto

1o BPF, estabelecido pelo Decreto-Lei n.2 63/2020, de 7 de setembro, resulta da fusdo, por incorporagdo, 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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e Concessdo de garantias pelo FCGM, no ambito das linhas BPF
InvestPT e BPF Invest Export, até ao limite de capital de 2.000
ME.
Sistema de apoio a
reposi¢do da

Decreto-Lei n.2 98-

A/2025, de 24 de

Sistema de apoio a reposicdo das capacidades produtivas e Auxiliar a rapida
recuperagao da atividade econdmica de empresas e cooperativas recuperagdo da atividade

capacidade A . . . agosto
.p L afetadas pelos incéndios rurais de 2025 (exceto setores da econdmica através de
produtiva e atividade . . . o . ) . .
L. agricultura e floresta, objeto de apoios especificos). Apoio financiamento direto pelos .
economica Portaria n.2 490-

(medida de apoio - co?c.edldo a titulo de subvencdo ndo reembolsavel no valor preJuLzos. resultantes de C/2025/2. de 29 de
maximo de 5 M€. ocorréncias adversas.

Incéndios 2025) agosto

Instrumentos Publicos de Financiamento

A intervengdo publica na dimensdao do financiamento visa apresentar melhores condigdes de acesso as empresas
portuguesas — por via de prazos, pregos, montantes, entre outras — e concretiza-se através do sistema de concessdo de garantias
publicas e da criagdo de linhas de crédito bonificadas em parceria com instituicGes de crédito privadas.

Os mecanismos de garantia do Sistema Nacional de Garantia Mdtua (SNGM) permitem assegurar melhores condicGes de
financiamento e facilitar o acesso das PME ao crédito bancario, promovendo o investimento e a competitividade da economia
portuguesa. A implementagdo de linhas com garantia publica constitui um mecanismo de corre¢do/mitigacdo das falhas de
mercado existentes no acesso ao financiamento, em particular para PME e startups.

A intervencdo operacional das SNGM passou a estar mais direcionada ao investimento em dimensdes estratégicas da
economia: transi¢ao verde, apoio ao setor empresarial social e o investimento sustentdvel no setor do Turismo. As linhas que se
encontram atualmente em vigor, estdo muito direcionadas para apoiar o investimento sustentavel numa ética de alinhamento
com as metas definidas para a neutralidade carbdnica, por forma a controlar os efeitos provocados das alteragGes climaticas,
priorizando a investigacdo e inovagdo de solugdes mais sustentaveis.

Em 2025, no ambito do Programa Reforgar, foi criada a linha BPF Invest Export, para auxilios de fundo de maneio e de
apoio ao investimento, visando mitigar os efeitos adversos num contexto de tensdo comercial internacional agravada pelo
aumento das tarifas aduaneiras.

Taxa
. . . - ‘. Spread
Linhas de Financiamento L P Montante Montante Maximo Maxima P
s Finalidade e Beneficiarios . . . Global do
com Garantia Publica Global de Financiamento Garantia
Mutua Banco

Visa apoiar empresas do setor do turismo

Linha de Apoi Turi + : , . , .,
inha de Apolo ao furismo aderentes ao programa Empresas Turismo 360, em 50 M€ Até 750 mil € até 80% variavel

Sustentavel . . ~ s o
investimentos de promogao a transigdo climatica.
Apoiar o financiamento de projetos de redugdo do
Linha para a Descarbonizagado consumo energético e de transi¢do para a , ,
P sea ¢ umo energ cao para a 100 M€ 2 M€ até 80%  até 3,5%
e Economia Circular economia circular para os sectores da industria e

turismo.

Linha destinada a garantir o acesso ao £ 750,000 £
financiamento de empresas em processo de at.e ,5 ) (com
50 M€ limite de 25% do

Linha de Apoio Revitalizacao = . .
p . ¢ restruturagao , . até 75% até 4,45%
Empresarial Beneficiarios: PME q talizacs volume de negdcios
eneficiarios: s com processos de revitalizagdo do ano anterior)

ou restruturagdo aprovados

Linha de financiamento de apoio ao investimento
para empresas e entidades que operam no sector

Social Investe social 12,5 M€ 100 mil € até 80% até 3,85%
Beneficidrios: Entidades da Economia Social
Apoiar as empresas na promogado de operagdes
InvestEU — PME e Small Mid- = que visem o investimento sustentdvel (dotagdo de 2560 M€ até 8,25 M€ até 75% variavel

Caps 1.280 M€), o investimento (dotagdo de 640 M€) e
o fundo de maneio (dotagdo de 640 M€).

Apoiar investimento na area da investigacgao,
inovacgdo e digitalizacdo em linha com os objetivos 711 M€ 10 M€ até 75% variavel
de politica do InvestEU

InvestEU - Investigagao,
Inovagdo e Digitalizagdo

Apoiar o investimento na adogdo de meios de
transporte sustentavel de passageiros, na
renovacdo de frotas e aquisi¢do de viaturas 100% 284 M€ 10 M€ até 75% variavel
elétricas ou a hidrogénio, bem como a necessaria
adaptacdo das redes de energia

InvestEU — Mobilidade
Urbana Sustentavel
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Micro Empresas:
500 m€
Pequenas Empresas:
2 M€
Médias Empresas:
5 M€
Micro Empresas: Até
€500 m€

Pequenas Empresas:
Até €2 M€

Médias Empresas:
Até €3 M€

Financiamento de médio e longo prazo destinado
a Investimento em ativos fixos corpéreos e
incorpdreos, bem como a Fundo de maneio (até
20% do montante do financiamento).

Linha BPF Invest Export PME -

. 2.500 M€
Investimento

50% variavel

Linha BPF Invest Export PME -
Fundo de Maneio

Financiamento de médio e longo prazo, para

necessidades estruturais de fundo de maneio. 1.000 M€

50% variavel

E importante notar que os impactos positivos pretendidos com a disponibilizagdo dos instrumentos de financiamento,
esta fortemente dependente de uma estrutura acessivel e sistematizada de divulgagdo desses apoios. Neste dominio, destaca-se
o contributo do Portal do Financiamento, uma medida do Programa Capitalizar, operacionalizada pelo IAPMEI em 2019. Esta
ferramenta integra, num 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 apresentacdo estd estruturada em funcdo das
necessidades e estratégias de investimento (expansdo, exportagao, capitalizacao, etc.), da dimens3ao empresarial ou do setor de
atividade. Em fungdo do perfil da empresa e dos objetivos pretendidos para a evolugdo do negdcio, sao apresentadas solugdes de
financiamento identificando igualmente os agentes responsdveis pela sua operacionalizagao. O Portal do Financiamento constitui,
portanto, um instrumento relevante para a melhoria do acesso ao financiamento por parte das empresas portuguesas.

2. Capitalizagdao e Dinamizagdao do Mercado de Capitais

As medidas de capitalizagcdo e de desenvolvimento do mercado de capitais tém como objetivo fundamental reforgar a
autonomia financeira das empresas e diversificar as suas fontes de financiamento, mitigando a forte dependéncia do crédito
bancario no tecido empresarial portugués. A politica publica neste dominio concentra-se na criagdo de um quadro regulatdrio
favoravel a capitalizagdo empresarial e ao crescimento do mercado de capitais. A intervencdo estatal tem-se materializado na
implementagdo de instrumentos de incentivo, nomeadamente investimentos em fundos de capital de risco, e na participacdo

direta no capital das empresas, através de produtos financeiros de capital, quase-capital e de divida.
Em 2025, destaca-se o reforgo dos instrumentos de politica orientados para aumentar a capitalizagdo das empresas,
através da continuidade e aprofundamento de mecanismos de incentivo ao reforgo dos capitais préprios..

Medida

Reducdo da taxa
geral de
tributacdo em
sede de IRC
(alteragdo do
Codigo do IRC)
Taxa reduzida na
tributagdo
auténoma de
veiculos "Euro 6e-
bis"
(alteragdo do
Cédigo do IRC)
Prorrogacdo de
beneficios fiscais
existentes
(alteragdo do EBF)
Alargamento das
atividades sujeitas
a taxa reduzida do
IVA
(alteragdo do
Cddigo do IVA)
Taxa intermédia
de tributagdo para
veiculos "Euro 6e-
bis"

Descri¢ao

Redugdo da taxa geral de IRC de 20% para 17%, feita de forma
progressiva: 19% em 2026, 18% em 2027 e 17% em 2028.

Para PME e Small Mid Caps, a taxa de IRC aplicavel aos primeiros 50.000
€ de matéria coletdvel serd de 15%, estando a taxa geral aplicavel ao
excedente sujeita a mesma redugdo progressiva.

Adaptagdo das normas de tributagdo auténoma de viaturas ligeiras de
passageiros hibridas plug-in as novas regras europeias, passando a
prever a tributagdo as taxas reduzidas de 2,5%, 7,5% e 15% para viaturas
homologadas de acordo com a norma “Euro 6e-bis” e com emissGes até
80gCO (indice 2)/km, consoante o valor de aquisicdo seja,
respetivamente, inferior a €37.500, igual ou superior a €37.500 e inferior
a €45.000 e igual ou superior a €45.000.

Prorrogagdo, até 31 de dezembro de 2026, dos beneficios fiscais
aplicaveis a atividade silvicola (art. 59.2-D), as entidades de gestdo
florestal (art. 59.2-G), aos donativos concedidos (art. 62.2) e do IVA sobre
transmissGes de bens e prestagdo de servigos a titulo gratuito (art. 64.9).

As operagdes de transformacgdo de azeitona em azeite passam a integrar
a lista de prestagao de servigos que contribui para a produgdo agricola e
aquicola e beneficia da taxa reduzida de IVA.

Passar do regime normal de tributagdo para a taxa intermédia de 25%,
os automoveis ligeiros de passageiros equipados com motores hibridos
plug-in, cuja bateria possa ser carregada através de ligacdo a rede
elétrica e que tenham uma autonomia minima, no modo elétrico, de 50
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Beneficios

Promover a capacidade
de capitalizagdo das
empresas por via da
redugdo da carga fiscal
sobre os lucros.

Promover a
capitalizagdo das
empresas conciliando a
politica de tributagdo
com as metas
ambientais e de

mobilidade sustentavel.

Promover a
capitalizagdo das
empresas.

Fomentar a
capitalizagdo das
empresas.

Promover a
capitalizagdo das

empresas com o foco na
mobilidade sustentavel.

Legislagao

Lei n.2 64/2025, de
7 de novembro

Proposta de Lein.2
37/XVlii/1.2 -
Orcamento de
Estado para 2026

Proposta de Lei n.2
37/Xvll/1.2 -
Orcamento de
Estado para 2026

Proposta de Lei n.2
37/Xvll/1.2 -
Orcamento de
Estado para 2026

Proposta de Lei n.2
37/Xvll/1.2 -
Orcamento de
Estado para 2026
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Instrumentos de Capitalizacdo e Dinamizacdo do Mercado de Capitais

O Fundo de Capitalizagdo e Resiliéncia (FACR) foi criado em 2021, pelo Decreto-Lei n.2 63/2021, de 28 de julho, com vista
a concretizagdo das reformas delineadas no Plano de Recuperacdo e Resiliéncia (PRR) — Componente 5 - Capitalizacdo e Inovagdo
Empresarial — prevendo a participacdo em operacGes de capitalizacdo de empresas economicamente viaveis com elevado
potencial de crescimento, em setores estratégicos e com orientagdo para mercados externos, através do investimento em
instrumentos financeiros distintos, designadamente de divida, capital e quase capital. Este instrumento de politica publica adquiriu
uma grande relevancia, atendendo ao compromisso de combater a subcapitalizagao estrutural das empresas portuguesas e a falha
persistente do mercado no que diz respeito ao acesso a instrumentos financeiros e de capital.

Em 2022, o BPF, na qualidade de entidade gestora do FACR, langou dois programas destinados a concretizar as reformas
planeadas e que preveem a execuc¢do de 900 M€ dos 1.300 M€ disponiveis para operacdes do FACR: Programa Consolidar (500
ME€) e Programa de Recapitalizacdo Estratégica (400 M€). Em 2025, o Governo portugués iniciou um programa de trabalhos com
o BPF para desenvolver um “fundo de fundos”, um novo instrumento financeiro que devera dar continuidade ao atual Fundo
de Capitalizacdo e Resiliéncia, como forma de fomentar a capitalizagdo das empresas portuguesas e promover o investimento
apods 2026.

Fundo de Capitalizagao e Resiliéncia
Programa Consolidar
563 M€
O Programa Consolidar pretende promover o crescimento, expansdo, consolidagdo de projetos empresariais,
Dados de execugdo (1: bem como o desenvolvimento de novas areas de negdcio e novos produtos, através da restruturacdo dos
respetivos modelos de negdcio e a profissionalizacdo e refor¢o da equipa de gestdo dos Beneficiarios Finais.

e Beneficiarios finais: 70

Inv. Total = 513,7 M€ Este programa prevé a subscricdo de fundos de capital de risco para investimento em PME e Mid Caps,

FdCR: 318,4 M€ impactadas pela pandemia de COVID-19, mas economicamente vidveis e com potencial de recuperagdo.

Inv. Privado: 195,2 M€ Os intermediarios financeiros elegiveis sdo Sociedades de Capital de Risco ou Sociedades Gestoras de Capital
e Soc. Gestoras: 11 de Risco. O investimento minimo do FACR por cada fundo de capital de risco é de 10 M€ e o maximo é de 50

Inv. Total = 873,2 M€ ME, sendo a comparticipagdo mdaxima pelo FACR é de 70% da dotacgdo total de cada fundo de capital de risco.

FdCR: 529,7 M€ Vigéncia até 31-12-2030.

Inv. Privado: 343,5 M€

As operagGes de investimento deste programa destinam-se a reforgar a solvéncia das empresas estratégicas

Programa de que tenham sido afetadas pelo impacto da doenga COVID 19, em como fomentar o investimento para o
Recapitalizagdo Estratégica relancamento da economia.
200 M€ Este programa prevé o financiamento direto de empresas nao financeiras por parte do FACR. As operagdes de

capitalizagdo podem ser realizadas em parceria com investidores privados, em regime de coinvestimento:
= |nvestimento/Financiamento do FACR direto em Beneficidrios Finais (a par do Investidor Privado), sendo

Dados de execugdo ?: até 70% do montante de financiamento do FACR e no minimo 30% de investidores privados.
O investimento pode ser feito através de instrumentos de capital, incluindo agdes ordinarias ou preferenciais,
e Beneficiarios finais: 16 ndo tomando, no momento do investimento inicial, participagdes iguais ou superiores a 50% do capital social
Inv. Total = 159,9 M€ ou dos direitos de voto da empresa investida; e/ou o Instrumentos de quase-capital, incluindo obrigagdes
FdCR: 120,7 M€ convertiveis (ou outros instrumentos hibridos, tais como empréstimos participativos), que gerem uma

Coinvestidores: 39,2 M€ rentabilidade anual minima de 2% para maturidades até 5 anos (inclusive) ou de 3% para maturidades
superiores a 5 anos (exclusive). O periodo de investimento termina em 31-12-2025.
() Fonte: site BPF, listagem de beneficiarios finais, a data de 20-11-2025; Listagem de SGCR a data de 30-09-2025.
@ Fonte: site BPF, listagem de beneficiarios finais, a data de 20-10-2025.

Ao abrigo do Fundo de Capitalizagdo e Resiliéncia dos Agores, em 2025, abriram concursos para os dois instrumentos
financeiros - Programa Capital Participativo Agores | e Programa Capital Participativo Agores I, proporcionando o acesso a fundos
de capitalizagdo a empresas com sede e atividade na Regido Autonoma dos Agores.
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Investimz:::;)éa(::taliza;ﬁo Finalidade Enquadramento Operacional
Comparticipagdo por fundo direto:
4AM€ a 20M€
Comparticipagdo privada: min. 30%
do capital total subscrito nos fundos
diretos

Subscrigdo de fundos de capital de risco -focadas em investimentos
Portugal Tech de transferéncia de tecnologia, venture capital e capital expansdo
100 M€ (early-stage)
Beneficidrios finais: Startups, PME e MidCaps.

Fundo de investimento direcionado para fundos de capital de risco
que investem em empresas com potencial de crescimento, processos
Portugal Growth de inovagdo produtiva, internacionalizagdo e transformagao digital.
100 M€ Preferéncia por fundos que cumprem politicas de sustentabilidade
social, econdmica e ambiental (ESG)
Beneficiarios finais: PME e MidCaps.

Comparticipagdo por fundo direto:
4M€ a 20M€
Comparticipagdo privada: min. 30%
do capital total subscrito nos fundos
diretos.

Comparticipagdo por fundo direto:

Fundo de investimento direcionado para fundos focados em 20ME a SOME

Portugal Blue investimentos do tipo venture capital e private equity em projetos da L . .
& P P . P auity proJ Comparticipagdo privada: min. 30%
S0 me economia azul do capital total subscrito nos fundos
Beneficidrios finais: Startups, PME e MidCaps. P .
diretos
Fundo de Capitalizacdo das Empresas
dc;sz,:g;;;es Fundo de investimento direto nas empresas dos Agores para

operagdes de investimento.
Conta atualmente com dois instrumentos financeiros:
Programa Capital Participativo Agores | — dotagdo de 20 M€;
. Programa Capital Participativo Agores Il - dotagdo de 50 M€.

Comparticipagdo por fundo direto:
Dados de execugdo ©3: preferencialmente inferior a 10 M€
e Prog. Cap. Participativo Acores |
Operagdes = 19
Investimento FCEA: 7,7 M€
Programa de Coinvestimento Deal-by-

Deal

O programa tem como finalidade principal promover o financiamento
e a capitalizagdo de empresas em Portugal, através de
coinvestimentos entre o Fundo de Capitalizagdo e Resiliéncia (FACR) e
investidores privados;

Maximo por coinvestidor. 50 M€

- Financiamento maximo do

Dados de execugio 4: FdCR/empresa: 70%;

e Beneficiarios finais: 13 o o preferencialmente até 10 M€ (até 50
Fomentar a constituigdo de novas empresas e/ou capitalizagdo

Inv. Total = 135,9 M€ . I , ME€ em casos excecionais e
empresarial, prioritariamente nas fases de arranque (pré-seed, seed,
FdCR: 82,8 M€ altamente pontuados)
start-up, empresas em fase de arranque);

Coinvestimento: 53,1 M€ Financiamento privado: min. 30%

B)Fonte: BPF, listagem de beneficiarios finais, a data de 20-11-2025.
) Fonte: BPF, listagem de beneficiarios finais, a data de 13-11-2025.

Para além dos mecanismos de intervengdo publica direta, concretizados através da disponibilizagdo de fundos para
operagdes de investimento em fundos de capital de risco e em empresas, a necessidade de promover a capitalizagdo do tecido
empresarial portugués motivou a criagdo de incentivos legais e de natureza fiscal que contribuam para estimular operacdes de
reforco de capital. Atualmente, as empresas portuguesas dispdem de varios incentivos, dos quais se destacam:

= Regime de Conversio de Créditos em Capital?

Enquadramento legal que consagra o regime da conversdo em capital de créditos detidos sobre uma sociedade comercial. Este
regime aplica-se apenas a sociedades privadas nao 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, nao inferior a 1 M€.

= Incentivo a Capitalizacio das Empresas (ICE)3

O regime fiscal de incentivo a Capitalizacdo de Empresas (ICE) é um beneficio fiscal, introduzido pela Lei n.2 24-D/2022, de 30 de
dezembro que aprovou o Or¢camento de Estado para 2023. Este novo beneficio veio colmatar a revogacao de outros dois
beneficios, cujos efeitos se reportam a 1 de janeiro de 2023 —a Dedugédo por Lucros Retidos e Reinvestidos (DLRR) e a Remuneragado
Convencional do Capital Social (RCCS). Este beneficio fiscal é dirigido a empresas que exergam, a titulo principal, atividade
comercial, industrial, agricola ou de servigos (exceto setor financeiro e de seguros), com sede em territério portugués, e permite
deduzir ao lucro tributavel uma percentagem dos aumentos liquidos dos capitais proprios (dedugdo ao rendimento), em sede de
IRC. Teve uma taxa do beneficio de 5% (microempresas, PME e Small Mid Cap) e 4,5% para empresas de outras dimensdes, a
aplicar ao montante dos aumentos liquidos dos capitais proprios elegiveis (realizados a partir de 1 de janeiro de 2023), durante o
periodo de 10 anos (no proprio exercicio e nos 9 exercicios subsequentes). Ndo podera exceder o maior dos limites: 2 M€ ou 30%
do EBITDA. Com o OE2024, a dedugdo em sede de IRC referente ao aumento dos capitais préprios, por via de novas entradas de
capital ou retengdo de dividendos, passou de uma taxa fixa de 4,5% para uma taxa varidvel indexada a Eur (12m) + 1,5 pp ou 2 pp,
no caso de microempresas, PME e Small Mid Caps, majorada em 50% (2024), em 30% (2025) e 20% (2026). Com o OE de 2025,

2 Lein.2 7/2018, de 2 de margo.
3 Lei n.2 24-D/2022, de 30 de dezembro; Lei n. 20/2023, de 17 de maio; Lei n.2 82/2023, de 29 de dezembro; Lei n.2 45-A/2024 de 31 de dezembro.
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passa a ser deduzida a importancia correspondente a aplicagdo da média da Euribor (12 meses) do periodo de tributagdo,
adicionada de um spread de 2 pp, ao montante dos aumentos liquidos dos capitais préoprios elegiveis.

Este beneficio ndo requer aprovagdo prévia, devendo ser considerado na Declaragdo de Rendimentos Modelo 22.

= Crédito Fiscal para Acionistas em sede de IRS*

A partir de 2018, um novo incentivo a recapitalizagdo das empresas entrou em vigor que estabelece a dedu¢do em sede de IRS
em beneficio do acionista que realize entradas de capital em dinheiro a favor de uma sociedade no qual detenha uma participagdo
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. Tesouraria

As medidas e instrumentos destinados a reforgar a tesouraria das empresas tém como objetivo responder as suas
necessidades de fundo de maneio, garantindo o cumprimento das obrigacGes de curto prazo e fortalecendo a sustentabilidade
financeira no longo prazo, especialmente em contextos de crise econémica ou de dificuldade financeira. Em periodos de
instabilidade ou choques econdmicos, estas medidas de politica assumem um papel essencial na atenuac¢do dos efeitos adversos
sobre a atividade empresarial e na redugdo do risco de incumprimento das obrigagdes financeiras.

Num contexto pds-pandemia Covid-19, marcado também pelos impactos da guerra na Ucrania, pelas tensdes geopoliticas
no Médio Oriente e pelo agravamento das barreiras comerciais decorrentes do aumento das tarifas, torna-se pertinente a adogdo
de medidas de apoio a tesouraria, com o objetivo de mitigar os efeitos negativos resultantes dessas circunstancias. Em 2025,
juntaram-se os efeitos que derivaram dos incéndios que consumiram vastas areas em Portugal Continental e condicionaram o

desenvolvimento da atividade econdmica de muitas empresas, motivando o reforgo de apoios a tesouraria das empresas.

Medida

Alargamento do
regime de IVA de
caixa

Linha de Apoio ao
Investimento de
Reposicao das
Empresas
Turisticas 2025 —
Tempestade
Martinho

Linha de Tesouraria
PDR 2020 -
Investimento

Criagdo do regime
de grupos no
ambito do IVA

Descrigao

Regime facultativo que visa minorar os problemas de tesouraria que advém
de prazos de recebimento superiores aos prazos de pagamento, permitindo
que as empresas entreguem o IVA ao Estado sobre o montante faturado
aos clientes apenas quando recebem dos clientes esse valor.

A alteragdo permite a extensao o referido regime de IVA de caixa, com vista
a aumentar de 500 mil € para 2 M€, o limiar do volume de negdcios, para
efeitos de IVA, para acesso ao regime de IVA de caixa pelos sujeitos passivos
de IVA que preencham as demais condigdes legais. Produz efeitos a partir
de 1 de julho de 2025.

Linha de apoio a fundo de maneio, com uma dotagdo orgamental de 5 M€,
criada com a finalidade de auxiliar PME com atividade turistica, com
prejuizos decorrentes da tempestade Martinho, que ocorreu entre 18 e 20
de margo. O apoio é a titulo de subvencgdo correspondente a 85% do valor
das despesas elegiveis, no valor maximo de 50 mil€/candidatura, e ndo
acumulavel com outros sistemas de incentivos.

Linha de crédito, com uma dotagdo de 100 M€, criada para mitigar os
constrangimentos que resultam dos atrasos nos pagamentos no ambito de
projetos de investimento contratualizados com o IFAP, ao abrigo do
Programa de Desenvolvimento Rural 2014-2020 (PDR2020). Os apoios sdo
concedidos sob a forma de empréstimo reembolsavel pelo prazo maximo
de um ano, com juros bonificados, através de contrato formalizado com
instituicGes financeiras protocoladas com o BPF. O reembolso do
empréstimo é devido na data de pagamento do incentivo pelo IFAP.

Criagdo de um regime de grupos de IVA que assenta na consolidagdo dos
saldos de IVA das entidades que integram o grupo, através de declaragédo
Unica a apresentar pela entidade dominante (empresa-mae) e que assume
a responsabilidade pelo pagamento do imposto devido, apesar de cada
empresa manter individualmente a sua propria declaragdo periddica de
IVA. O regime é de adesdo opcional e vincula por trés anos.

4 Lein.e 114/2017, de 29 de dezembro.
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Apoiar a tesouraria
das empresas.

Auxilio de fundo de
maneio como forma
de financiamento da
atividade econdmica.

Auxilio de tesouraria
como forma de
financiamento da
atividade econdmica.

Simplificar a gestao
fiscal de grupos
empresariais com
ganhos de eficiéncia
na gestdo da liquidez,
através de uma
afetagdo mais
eficiente dos recursos
financeiros ao
desenvolvimento

Legislagao

Decreto-Lei n.2

34/2025, de 24 de
marco

Portaria n.2

193/2025/1, de 17

de abril

Portaria n.2
277/2025/1, de 5 de

agosto

Proposta de Lei n.2
28/XVII/1, de 28 de
agosto de 2025
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estratégico das

operagdes do grupo.
Manter, durante o ano de 2026, a majoragdo aplicavel aos subsidios
relativos a utilizacdo de gasodleo colorido e marcado para pequenos
agricultores e aquicultores, bem como para a pequena pesca artesanal e
costeira, com um consumo anual até 2.000 litros, de €0,062 por litro.

Manutengédo dos
apoios diretos a
combustiveis

Auxilio de fundo de
maneio como reforgo

Proposta de Lei n.2
37/Xvii/1.2 -

usados na Manter também o subsidio equivalente ao que resulta da redugdo da taxa do sustento da Orcamento de
atividade aplicavel ao gasdleo consumido na pesca, para pequenos pescadores atividade econdémica. Estado para 2026
econdmica artesanais e costeiros, pequenos aquicultores e as empresas de extragdo

de sal marinho.

4, Investimento

A capacidade de investir constitui um determinante fundamental para a competitividade futura das empresas. As medidas
de promogado do acesso ao financiamento e capitalizagdo, promovem a solvabilidade e autonomia financeiras e, por via indireta,
a capacidade de investimento. Ja as medidas especificamente direcionadas para o investimento correspondem a intervengdes
publicas destinadas as empresas, quer para reforgar instrumentos de apoio ja existentes, quer para incentivar novos projetos em
areas consideradas estratégicas.

Em 2023, concretizou-se o arranque oficial da execucdo do programa Portugal 2030, cuja matriz estratégica corresponde
ao desenvolvimento dos objetivos de transformacdo do tecido empresarial portugués definidos no PRR e assentes na transicdo
digital e verde. Em 2025, mantém-se o forte ritmo de investimento através do PRR e do PT 2030, com destaque para a segunda
reprogramacao do PRR. Esta revisdo permitiu transferir projetos mais atrasados para o PT 2030, reforgar areas prioritdrias,
acrescentar novas iniciativas e alargar o prazo de execugdo até 30 de junho de 2026, assegurando uma gestdao mais flexivel e
eficiente dos fundos.

No inicio do ano de 2025 foi renovado o reconhecimento de 17 clusters de competitividade, tendo posteriormente sido
reconhecidos mais 4 clusters, nomeadamente o Cluster das Baterias, ITD Cluster Portugal - IndUstrias e Tecnologias do Desporto;
Cluster Industrias Culturais e Criativas; Cluster Portuguese Circularity. Os clusters de competitividade desempenham um papel
vital na competitividade e economia nacional, especialmente na transicdo para a neutralidade climatica e lideranga digital. As
“Mini Agendas Mobilizadoras”, projetos de investimento ao abrigo do Sl a Investigagdo, Desenvolvimento e Inovagdo
Empresarial — I1&D&I Empresarial — Operagdes em Copromogao, ao abrigo do PT 2030, tiveram dois avisos de abertura de
candidaturas em 2025, com uma dotagdo global de 149 M€, reforcando o interesse em atrair investimentos para dareas
estratégicas, motivar a criacdo de produtos de alto valor acrescentado e reindustrializar a economia portuguesa.

Medida

Reconhecimento de
Clusters de
Competitividade

Sistema de
Incentivos a
Competitividade das
Startups

Programa Crescer
com o Turismo

Descrigao
Ao abrigo do Regulamento de Reconhecimento dos Clusters de
Competitividade com impacto nacional, aprovado pelo Despacho n.2
1172/2024, de 31 de janeiro, foram reconhecidos 21 Clusters para o ciclo
2024-2030, dos quais 17 em janeiro de 2025 e os restantes em fevereiro.
Os clusters desempenham um papel vital na competitividade e economia
nacional, especialmente na transicdo para a neutralidade climatica e
lideranga digital. O reconhecimento dos clusters é importante para garantir
a continuidade das suas atividades e financiamento, alinhando-se com as
estratégias europeias e nacionais.
Sistema de incentivos dirigido a PME e startups, com apoios a titulo de
subvencgdo dirigidos a trés tipologias de projetos:
- Voucher Deep Tech - destinado a empresas deep tech que tenham obtido
resultado "Go" na fase 1 do processo de candidatura ao Programa Horizonte
Europa - Instrumento Accelerator do European Innovation Council, nos
ultimos 12 meses, com o objetivo de capacitar a sua participagdo com
sucesso em programas e iniciativas internacionais; o apoio é de 60
mil€/candidatura;
- Voucher Go to EIC Accelerator - é concedido um apoio de 10
mil€/candidatura e destina-se a apoiar os processos de candidatura a fase 2
do instrumento Accelerator do European Innovation Council;
- Programa_ Start from Knowledge - é concedido um apoio de 30
mil€/candidatura, e visa estimular a criagdo de startups no meio académico
e a transmissdo de conhecimento produzido nas Instituigdes de Ensino
Superior para o tecido empresarial nacional.
Este Programa veio substituir a Linha + Interior Turismo, criada pelo
Despacho Normativo n.2 7/2023, de 17 de maio, e conta com uma dotacdo
orcamental de 30 M€. S3o beneficiarias as PME envolvidas em projetos de
inovagdo social em destinos turisticos, com impacto nos territérios e
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Beneficios

Promover a partilha
colaborativa de
conhecimento,
centrada em agdes
de eficiéncia coletiva
nos dominios da
investigacao,
desenvolvimento e
inovagao.

Estimulo ao
investimento,
crescimento e
internacionalizagdo
do ecossistema de
empresas nacionais
mais inovadoras,
tendo como foco as
PME e startups.

Dinamizar o

desenvolvimento de
projetos e iniciativas
que contribuam para

Legislagao

Despacho n.?
307/2025,de 7
de janeiro

Despacho n.?
2784/2025, de

28 de fevereiro

Portaria n.2

49/2025, de 20

de fevereiro

Portaria n.2
50/2025/1, de 20
de fevereiro
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S| Descarbonizagao
dos Transportes
Publicos
(Reforco de dotagdo
orgamental)

Rede de
Fornecedores
Inovadores

(Programa Acelerar a
Economia)

Prorrogacdo do
Sistema de
incentivos "Apoio ao
Desenvolvimento de
Uma Inddstria
Ecoldgica"

Agendas
Mobilizadoras
(Dilatagdo de prazo)

Sistema de
Incentivos
"Instrumento
Financeiro para a
Inovagao e
Competitividade"
(IFIC)

comunidades locais. Os apoios sdo concedidos a titulo ndo reembolsavel no
valor maximo de 400 mil €/projeto, ou 200 mil€/empresa em caso de
candidatura conjunta.

Reforgo da dotagdo orgamental do Sl passando para 227 ME, a repartir de
forma equitativa pelas duas categorias:

- Categoria 1 - operagbes para veiculos com emissdes nulas, nas areas
Metropolitanas de Lisboa e do Porto;

- Categoria 2 - operagdes para veiculos com emissOes nulas, nos restantes
territdérios do Continente.

Surge ao abrigo do Programa «Acelerar a Economia» visando a criagdo de
consorcios de inovagao liderados por empresas de dimensao relevante, que
incluam a participagdo de PME, Small MidCaps e centros de investigagao e
desenvolvimento (1&D), com o objetivo de desenvolver e fornecer bens e
servicos inovadores de média/alta tecnologia a polos de producdo industrial.

Este Sl foi criado pela Portaria n.2 160/2024/1, de 7 de junho, e integra a
componente 21 - REPowerEU do PRR, visando aumentar a capacidade de
producdo de tecnologias para as energias renovaveis, a descarbonizagdo e a
eficiéncia energética, em consonancia com as metas do PNEC 2030 e os
objetivos do Plano Industrial do Pacto Ecolégico Europeu.

Trata-se de um Sl multissetorial dirigido a empresas de qualquer dimensdo,
com atividade em Portugal relacionada com:

- produgdo de equipamentos pertinentes para a transi¢do climatica;

- produgdo de componentes essenciais utilizados como insumos diretos na
producdo de equipamentos pertinentes a transi¢ao climatica;

- produgdo ou recuperagdo de matérias-primas criticas conexas necessarias
a produgdo de equipamentos ou componentes pertinentes a transicdo
climdtica.

Os projetos aprovados no primeiro aviso de abertura de concurso nao
esgotaram a dotagdo total alocada ao investimento, pelo que a alteragdo do
regulamento permite que sejam langados mais avisos de candidatura para
garantir a plena execugao dos recursos disponiveis e o refor¢co do impacto
econdémico da medida.

Tendo por base a reprogramacdo do PRR, os projetos de investimento ao
abrigo das Agendas Mobilizadoras podem ser concluidos financeiramente
até 31 de dezembro de 2026, devendo os resultados ser assegurados até 30
de junho de 2026.

Este Sl surgiu no ambito da reprogramagdo do PRR aprovada em 2025,
integrando a Componente C05 — Capitalizagdo e Inovagdo Empresarial.
Trata-se de um instrumento financeiro gerido pelo BPF em articulagdo com
a Estrutura de Missdo Recuperar Portugal (EMRP), visando apoiar projetos
de investimento empresarial em atividades inovadoras e qualificadas ou
processos de I1&D relacionados com a transi¢ao verde e digital, valorizando
a ligagdo entre empresas e ciéncia. Este S| prevé a criagdo de trés linhas de
financiamento, com subvengdes a fundo perdido:
e Linha Reindustrializar — dirigida a grandes empresas de todas as NUTS Il
de Portugal Continental e a PME da Grande Lisboa, peninsula de Setubal
e Algarve, visa apoiar projetos de Investimento em Inovagdo Produtiva
para criagdo de novos estabelecimentos, aumento de capacidade,
diversificacdo de produgdo ou alteragdo fundamental do processo de
produgdo em Investiga¢cdo & Desenvolvimento;
e Linha IA nas PME — dirigida a PME de todas as NUTS Il, visa apoiar a
implementagdo de solugGes de inteligéncia artificial empresas para
otimizacdo de processos internos, aumento da eficiéncia operacional
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a qualificacdo e
desenvolvimento
sustentavel dos
territdrios, por via do
turismo.

Aceleragdo da
descarbonizagdo do
transporte publico e
equilibrio entre
prioridade urbana e
coesdo territorial

Portaria n.2128-

A/2025/1, de 24
de marco

Aceleragdo da
insercdo de PME e
centros de 1&D em
cadeias de valor
globais e em dareas
estratégicas, como a
tecnologia, energia e
defesa, para garantir
a autonomia da EU.

Despacho n.?

4705/2025, de
17 de abril

Contribuir para
acelerar a
dinamiza¢do do
investimento em
torno de tecnologias
de energias
renovaveis e que
contribuam para a
descarbonizagdo.

Portaria n.2 219-

A/2025/1, de 12

de maio

Viabilizar a
dinamizagdo do
investimento e a
concretizagdo de
projetos com
impacto
estruturante na
economia
portuguesa.

Portaria n.2

282/2025/1, de 8
de agosto

Dinamizar e acelerar
o investimento
empresarial, numa
Gtica de alinhamento
com os objetivos de
descarbonizagdo e
neutralidade
carbdnica.

Portaria n.2

286/2025/1, de
14 de agosto
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e/ou a integracdo de tecnologias digitais na interagdo com os clientes e
parceiros;

e Linha Economia de Defesa e Seguranca — dirigida a PME de todas as NUTS
Il, visa apoiar operagdes individuais de investimento integrado em
investigacgao, desenvolvimento, certificagao, produgdo e
internacionalizacdo de bens ou servicos com aplicagdes de dupla
utilizagdo, civil e militar, enquadraveis nos dominios da defesa e da
seguranca.

Contempla ainda uma outra linha suportada por instrumentos de capital e
guase-capital em regime de coinvestimento com privados:

e Linha Ecossistema Deep Tech — dirigida a startups de base cientifica e
tecnoldgica e centros de exceléncia de validagdo de tecnologias
emergentes, visando o desenvolvimento de inovagGes Deep Tech.

Proposta de prorrogagdo até final do periodo de tributagdo de 2026, do
SIFIDE Il - Direto, que corresponde aos beneficios fiscais que sdo dados as
empresas que diretamente investem em Investigacdao e Desenvolvimento

(1&D) Promover o Proposta de Lei
Prorrogacdo do Rel A FIDE I - Indi dito fiscal | g _ . _ investimentoem I&D  n.2 44/XVII/1.2,
SIFIDE Il - Direto eatlva_mente a.oS_ E - ndireto (crédito fisca .res.u~tante aparticipagdo . <o 4o beneficio de 13 de

no capital de instituicbes de I&D e de contribuigcdes para fundos de fiscal novembro

investimento que realizem investimentos de capital préprio e de quase
capital), serd revogado por nao se revelar eficaz, segundo estudo divulgado
pela U-Tax.

Instrumentos de Promocao Direta de Investimento

Os principais instrumentos de apoio direto ao investimento disponiveis para as empresas portuguesas compreendem a
concessdo de incentivos monetarios diretos que tém por base projetos de investimento; e a atribuicdo de beneficios fiscais ao
investimento empresarial.

A concessdo de incentivos diretos de promogdo ao investimento é concretizada através de Sistemas de Incentivos —
através do quais as empresas submetem projetos de investimento, podendo receber dois tipos de incentivo ou uma combinagao
entre: i) incentivo ndo reembolsavel (ou subvengdo a fundo perdido); e ii) incentivo reembolsavel (empréstimo sem juros,
mediante condi¢des de reembolso definidas em contrato). Atualmente, os Sistemas de Incentivos disponiveis para as empresas
estdo enquadrados no ambito dos apoios definidos no PRR e no ambito dos programas de apoio a coesdo europeia - Portugal
2030.

Portugal 2030

A data de 30 de outubro de 2025, o Portugal PT2030 contava com 10.569 M€ de fundos aprovados, o que corresponde a
uma taxa de aprovacgdo de 46,0%, e com 2.817 M€ de fundos executados (taxa de execugdo de 12,3%). Os fundos pagos
(adiantamentos, subvengdes, subsidios reembolsaveis) totalizavam 2.965 M€, representando uma taxa de pagamentos de 28,0%.

Programas Temdticos Programas Operacionais T
Total
PESS0AS | COMPETE | SUSTENTAVEL COAETET Norte Centro Lishoa  Alentejo  Algarve Acores  Madeira 2030
2030 2030 2030 2030 2030 2030 2030 2030 2030 2030
Fundo P d
undo (::gama © 5691 3905 3105 393 3395 2172 331 1104 750 1140 760 168 22995
Fundo Aprovado (M€) 3812 1492 1367 193 1545 742 215 365 233 358 156 0| 10569
RO ETEs e 1528 131 339 64 179 199 a5 68 36 123 66 a0 2817
(M€)
Fundo Pago

) 1736 149 349 65 125 173 a6 62 36 118 63 3 2965

Fonte: Com base em dados de monitorizagdo do Portugal 2030, reportados a 31-10-2025 (consultada a fonte em 24-11-2025).
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Baroémetro PT2030

Taxa de Aprovacio (%) Taxa de Execucio (%) Taxa de Realizacio (%) Taxa de Pagamentos
(%)

Fundo Programado  Fundo Aprovade Fundo Executade  FundoPago [M£)
22945 10 569 2817 2 965

Fonte: Com base em dados de monitorizagdo do Portugal 2030, reportados a 31-10-2025 (consultada a fonte em 24-11-2025).

Barémetro PT 2030 - Programas Temdticos

Compete2030 Sustentavel 2030 MAR2030 ™ Pessoas2030 O PESSOAS 2030 é o Programa Tematico que mais se
10,0 destacava em termos de fundos aprovados (3.812 M€, taxa de
Taxa de pagamento (%) 5.3 33,6 155 aprovagdo de 67,0%), de fundos executados (1.528 M€, taxa de
—— = .
execucdo de 26,8%) e com maior volume de fundos pagos (1.736 ME,
8,8 o,
248 taxa de pagamentos de 45,5%).
Taxa de realizacdo (%) ‘- 329
40,1
3,4
N 10,9
Taxa de execugdo (%) 16,2 26,8
38,2

44,0
Taxa de aprovacdo (%) '"49,2 7.0
=1k

Fonte: Com base em dados de monitorizagdo do Portugal 2030, reportados a 31-10-2025 (consultada a fonte em 24-11-2025).

COMPETE 2030

O COMPETE 2030 corresponde ao Programa de Inovagdo e Transigdo Digital e compreende os instrumentos de transformacgdo do tecido
produtivo orientados para as Pequenas e Médias Empresas. Ndo sendo o Programa Tematico com maior dotagdo no ambito do PT 2030, conta
com uma dotagdo de 3,9 mil milhdes de euros, concretizados através de Sistemas de Incentivos dirigidos ao tecido empresarial portugués,
essencialmente as PME e as regides menos desenvolvidas do continente (NUT Il do Norte, Centro e Alentejo).

Objetivo Estratégico 1 | Portugal + Competitivo (2 567 M€)
Apoiar o investimento na I&D, na digitalizacdo, na competitividade e internacionalizagdo das empresas

Desenvolver e reforgar as capacidades de investigagdo e inovagdo e a adogdo de
Objetivo Especifico 1.1 - tecnologias avangadas, nas categorias de investigacdo industrial e desenvolvimento Montante:
Investigacdo e Inovagao experimental. Promover a internacionalizagdo das capacidades nacionais em matéria de 993 M€
investigacdo e inovacdo (I1&l), através da integragdo em redes internacionais de I&I.

Apoiar a rede envolvente e as sinergias empresariais, através de agdes mobilizadoras ou
de clusterizagdo, designadamente ao nivel da difusdo do conhecimento e da
transferéncia de tecnologia, da identificagdo de oportunidades de digitalizagdo e
inovagdo e da capacitagdo das empresas para o desenvolvimento de estratégias de
negdcio mais sofisticadas e de internacionalizagdo.

Montante:
40 M€

Objetivo Especifico 1.2 -
Digitalizacdao

A. Inovagdo Produtiva: Promover a melhoria das capacidades produtivas das empresas,
através do incremento do investimento empresarial no desenvolvimento de solugdes
inovadoras, digitais e sustentaveis, sobretudo baseadas nos resultados de I&D e no

e - aumento do emprego qualificado
Objetivo Especifico 1.3 - lificacsio e | ionalizacsio d . . dora d Montante:
Investimento produtivo B. Qualificagao e Internacionalizagdo de PME: Promover a orientagao exportadora das 1534,3 M€

PME, através da aposta na qualificagdo e internacionalizagdo dos modelos de negdcio e
da oferta produtiva, apoiando a adogdo de estratégias de negdcio mais avangadas, que
privilegiem o uso de fatores imateriais de competitividade e que aumentem a capacidade
de integracdo em cadeias de valor globais.

Objetivos Estratégico 2 | Portugal + Verde (815 M€)
Apoio do investimento empresarial para a transigdo climatica: descarbonizagdo, eficiéncia energética e reforgo das energias renovaveis.

Apoio de investimento empresarial em processos de descarbonizagdo, através de

Objetivo E.S[.)AECIf.ICO 21 e projetos de inovagdo produtiva verde, eficiéncia energética e desempenho ambiental.
Promover a eficiéncia energética £ . de aind . dentificacs di inacio d luch Montante:
e reduzir as emissdes de gases ste sistema pretende ainda apoiar a identificagdo e disseminagdo de solugdes 615 ME

R tecnoldgicas e de alteragdo de processos mais sustentaveis, inovadores e eficientes em
com efeito de estufa 8 ¢ P ’
termos de custos.
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Promover a produgdo e o uso de energia com origem em fontes renovaveis nas empresas,
. . designadamente através de apoios ao investimento em instalagdo de sistemas de
Objetivo Especifico 2.2 - g ~ . R P L ¢ ~~  Montante:
. . . produgdo de energia a partir de fontes renovdveis; Promover o autoconsumo de energia
Promover as energias renovaveis e . R = = . 200 M€
elétrica pelas empresas através da implementagdo da produgdo descentralizada de
energia elétrica a partir de fontes renovaveis.
Objetivo Estratégico 4 | Portugal + Social (400 M€)
Apoio ao investimento empresarial de adaptac¢do dos trabalhadores
Objetivo Espec|f|c0~4.d B Promover intervengdes que, atuando do lado das empresas, permitam dar
Promover a adaptacao dos . ~ . . .
resposta aos desafios de transformacdo do tecido empresarial, quer ao nivel das  Montante:
trabalhadores, das empresas e L . K o e . . - ,
politicas publicas de inovagdo, qualificagdo e internacionalizagdo, quer na area das 400 M€

dos empresdrios a mudanga
(FSE+)

transicGes digital e climatica.

De salientar ainda ao nivel dos apoios diretos ao investimento, os Projetos STEP no ambito da Plataforma de Tecnologias
Estratégicas para a Europa — STEP, na sigla inglesa. Esta iniciativa foi criada pela Comissdo Europeia, em 2024, para apoiar o
investimento em setores criticos da economia face ao contexto internacional de tensdes geopoliticas e comerciais.

A Plataforma STEP reune 11 instrumentos financeiros europeus, como o Horizonte Europa, FEDER, InvestEU, Fundo de
Inovagdo, entre outros, e orienta-os para projetos que acelerem a transicao verde e digital, com o intuito de posicionar a Europa
como lider global nestes dominios. Com esta iniciativa, os beneficiarios passam a dispor de:

e Processos de candidatura mais flexiveis - permitindo candidaturas de PME, start-ups, Mid Caps e Grandes empresas, até
agora nao abrangidas pelos fundos europeus;

e Apoios a fundo perdido reforgados;

e Acesso ao Selo STEP - o novo rétulo europeu de exceléncia atribuido a projetos de elevada qualidade estratégica e que
garante: i) o acesso a financiamento preferencial em varios programas europeus; ii) cofinanciamento a 100% em
determinadas tipologias de investimento; iii) maior visibilidade junto de investidores institucionais, como o BEl; e iv)
prioridade na reprogramacdo dos fundos nacionais, como o PT2030.

Em Portugal, o STEP vai também ser incorporado em dois Sistemas de Incentivos do PT 2030: i) Sistema de Incentivos a
Investigagdao e Desenvolvimento — I&D&I Empresarial, STEP e ii) Sistema de Incentivos a Competitividade Empresarial —
Inovagao Produtiva, STEP. Em sede de avisos de candidatura, a publicar, sdo apresentadas a tipologia de beneficiarios, condi¢des
especificas dos projetos de investimento e dos apoios a atribuir.

Projetos STEP Breve caracterizagio

Areas de

investimento

Tecnologias Digitais e Deep Tech

Tecnologias Limpas e Descarbonizagao

Biotecnologia e Saude

Impulsionar o desenvolvimento e fabrico de

Promover o investimento em solugées que

Reforgar a autonomia europeia em matéria de

investimentos

* Ciberseguranca e cloud computing;
* Conectividade 5G e 6G;
* Robdtica avancada e automac@o industrial;

energia;

* Bombas de calor e climatizagdo eficiente;

* Tecnologias de captura e armazenamento de
carbono (CCUS).

Objetivos tecnologias criticas para a transformagao ontribuam para a neutralidade carbonica e Saude e bioindustria.
digital da economia. eficiéncia energética da EU.
* Inteligéncia artificial (14); * Energias renovaveis avancadas; * Produgdo farmacéutica avangada;
* Microeletrdnica e semicondutores; * Hidrogénio verde; * Biofabricagdo de vacinas, anticorpos e
i X * Computacdo de alto desempenho e quéntica;|* Baterias e sistemas de armazenamento de  |terapias genéticas;
Tipologia de

* Tecnologias médicas digitais e dispositivos de
saude conectados;
* Biotecnologia agricola e alimentar.

Plano de Recuperacdo e Resiliéncia (PRR)

O PRR, aprovado pela Comissdo Europeia (CE) em 16 de junho de 2021, é um programa de ambito nacional com periodo

de execugao até 2026, para implementagdo de reformas e de investimentos destinados a impulsionar o pais no caminho da
retoma, do crescimento econémico sustentado e em convergéncia, tendo como orientagdo um conceito de sustentabilidade
inspirado nos Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS) das NagGes Unidas. Em 22 de setembro de 2023, a CE aprovou a
primeira reprogramacao do PRR solicitada pelo Estado Portugués, passando a ter uma dotag¢do de 22,2 mil M€ para concretizar
44 reformas e 117 investimentos.

Em fevereiro de 2025, Portugal submeteu uma nova proposta de reprogramacio, tendo a mesma sido decidida
favoravelmente pela CE em 11 de abril 2025. Com os ajustamentos e flexibilizacdo introduzidos, torna-se possivel transitar
projetos com maior dificuldade de execuc¢do para o PT 2030 que tem um prazo de execugao até 2029, evitando perda de fundos,
e ainda contemplar no ambito do PRR outros investimentos ou dilatar prazo de execugdo dos marcos até final de junho de 2026,
qguando a data inicialmente prevista era dezembro 2025.
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Em termos de implementagdo financeira, e segundo dados de monitorizagdo publicados pela Estrutura de Missao
Recuperar Portugal, estdo pagos 10.024 M€ a beneficiarios finais, o que representa um grau de execugdo financeira de 45% do
PRR. Em transito em beneficidrios intermédios, estdo 1.402 M€, o que representara uma execugdo financeira acumulada de 51%,
4 data de 19 de novembro de 2025.

Implementagdo

financeira
do
Dimensdes PRR
_ PRR global em Transicdo Transicdo
(ME]) Resiliencla | limatica Digital 4%
Dotagdo 22 216 14 238 5 046 3201
Aprovado 23 161 15915 4545 2702
Pago 10 024 6044 1771 1309 402

Fonte: Com base em dados da EM Recuperar Portugal, Relatério Semanal de Monitorizagdo,
de 19-11-2025.

6%

Pago a beneficidrios finais [M€; %)

Em transito em beneficidrios intermédios (M€; %)

Fonte: Com base na EM Recuperar Portugal, Relatério

semanal de 19-11-2025.

Dentro de cada dimensdo do PRR, as componentes que revelam maior implementagao financeira sao:
e componentes CO5 — Investimento e Inovagdo, da dimensado Resiliéncia, com 54%;
e componente C10 — Mar, da dimensdo Transi¢do Climatica, com 69%;

e componente C20 — Escola Digital, da dimens3do Transi¢do Digital, com 64%.

CO5 - Investimento e
Inovagao
(implementagdo financeira)

[ME])
ol coz co3 co4 cos Co6 o7 cos co9
Resiliéncia | sery, Macional _ Respostas Investim. e Qualif. e o reee 46%
- Habitacdo - Cultura = P Infraestruturas Florestas Gestdo Hidrica 54%
Satide sociais Inovacao Competéncias
Dotagdo 2072 2844 1127 346 5 394 1365 813 600 236
Aprovado 2329 3 783 1063 341 5410 2179 812 593 248
Pago 472 1452 450 143 2917 1032 438 261 70
Fonte: Com base em dados da EM Recuperar Portugal, Relatério Semanal de Monitorizagdo, de 19-11-2025. . €10 '~M“’." .
implementagao financeira
(impl fi )
(ME]) (ME€)
. C10 11 c1z2 c13 c14 C15 21 o
g::tm: o Desca'rm:llni;_. Bi nomia Efic. Em?rg';iitica Hidrugé’niol e Mohilid:ade REPowerEU = T Sl
Indiistria em Edificios Renovawveis Sustentavel
Datacdo 384 737 175 622 396 919 Datacdo 976
Aprovado 364 801 145 401 409 910 Aprovado 676
69%
Pago 265 377 63 154 156 235 Pago 150
Fonte: Com base em dados da EM Recuperar Portugal, Relatério Semanal de Monitorizagdo, de 19-11-2025.
C20 - Escola Digital
(implementagdo financeira)
(ME)
Cl6 €17 €18 €19 C20
Pago (%)
Transigdo Qualif. Sustent.: Justica Econ. e Admin. Piblica
Digital | Empresas 4.0 Finangas Amb. Di.ital Escola Digital Ainda disponivel (%) 36%
Plblicas Empresarial 2
Dotacdo Bg2 406 281 704 605
0
Aprovado 724 406 281 689 600 64%
Pago 290 179 165 286 589

Fonte: Com base em dados da EM Recuperar Portugal, Relatério Semanal de Monitorizagdo, de 19-11-2025.

Relativamente aos beneficios fiscais, regulados no Cédigo Fiscal do Investimento e no Estatuto dos Beneficios Fiscais, em
2025 as empresas portuguesas beneficiaram de dois programas principais de promogao ao investimento, sintetizados na tabela
seguinte:
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Instrumento Fiscal Finalidade Beneficio Fiscal

Beneficidrios: Empresas com atividade nos setores
das industrias extrativas e transformadoras,
alojamento, restauragao e similares, atividades de
interesse para o turismo, servi¢os administrativos,
consultoria e programacao informatica,
investigacdo cientifica e atividades de edigdo e
cinematograficas.

Dedugdo a coleta de IRC do valor correspondente entre 10% e
30% dos investimentos relevantes realizados (majoragdo para
algumas despesas em fun¢do da Regido). Dedugdo a coleta até
50% do valor coletavel, em cada periodo de tributagao.

Regime Fiscal de Apoio ao
Investimento (RFAI)®

Incidéncia: Ativos Fixos Tangiveis (a excecdo de
terrenos, edificios e viaturas) e Ativos Intangiveis

Beneficidrios: Sujeitos passivos de IRC, residentes

em territério nacional e os ndo residentes com

estabelecimento estdvel, com atividade de

natureza agricola, industrial, comercial e de Deducdo a coleta do IRC de 32,5% do valor das despesas
servigos. elegiveis com I&D. Aplicagdo de uma taxa incremental de 50%
Incidéncia: Despesas com atividades de 1&D do aumento da despesa em relagdo a média dos dois anos
(despesas com pessoal, despesas de anteriores, até ao limite de 1,5 M€

funcionamento, aquisicdo de ativos fixos,

participagdo no capital de instituicGes e fundos de

investimento de I&D, entre outras)

SIFIDE 11

De ressalvar que, ndo obstante alguns beneficios fiscais terem terminado a sua vigéncia em anos anteriores®, mantém-
se as condicGes impostas por esses beneficios para periodos futuros, de acordo com os direitos de reporte e de utilizagdo.

5. Recuperagao Empresarial

A eficiéncia do regime de insolvéncias e de recuperagao empresarial contribui positivamente para a alocagao 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 evolugdao dos racios de non-performing loans do sistema
bancario, com efeitos no acesso a financiamento por parte das empresas. Paralelamente, o refor¢co dos instrumentos de
recuperagdo e reestruturacao empresarial procura melhorar a situagao financeira das empresas e a sua capacidade de se
manterem solventes. O reforco da harmonizacdo europeia, a clarificacdo do papel dos administradores e a aposta em mecanismos
extrajudiciais de reestruturagdo sdo caminhos essenciais para proteger o tecido empresarial e garantir a confianca dos credores.

Em 2025, Portugal cooperou ao nivel dos trabalhos de ajustamento de uma proposta de Diretiva do Parlamento Europeu
e do Conselho, que visa a harmonizagdo dos regimes de insolvéncia e aumentar a transparéncia no ambito dos processos. Ao nivel
da Proposta de Lei do OE2026, surgem medidas de desburocratizagdo e desoneragao da reestruturagao de créditos, que visam
uma maior simplificagao e agilizacdo processual em sede de processos de recuperagao e contencioso tributario.

Medida Descrigao Beneficios Legislagao

Sdo suscetiveis de anulagdo, independentemente das causas suspensivas

. Lo N ividas a Simplificago de i
que possam ter ocorrido, as contribuicbes ou presta¢gdes de dividas a p ¢ Proposta de Lei

ial: contencioso
Seguranga Social: ot n.2 37/XVIl/1.2 -
- com mais de 20 anos; contributivo e em Orcamento de

rocessos de
P N Estado para 2026
reestruturacdo de

créditos.

Anulagdo de dividas

a Seguranga Social . ,
J § - com mais de 10 anos e valor até 50¢€;

- as consideradas irrecuperaveis por insuficiéncia de bens penhoraveis;
- quando insuficientemente justificados ou documentados.

Articulagdo entre
entidades da
Administragdo
Central do Estado —
transparéncia
contributiva

Desburocratizacdo e
Articulagdo entre Segurangca Social e AT relativamente a situagdo maior celeridade nos
contributiva das empresas, com vista a uma cobrancga concertada de dividas processos negociais
por parte de empresas em situagdo de dificuldade econémico-financeira. de recuperagdo de
créditos.

Proposta de Lei
n.2 37/XVIl/1.2 -
Orcamento de
Estado para 2026

Desonerar os
processos de

A constituicdo de garantias a favor do Estado (sob a forma de penhores, reestruturagdo de

hipotecas ou outras formas de garantia financeira), no ambito de operagcGes dividas e

de recuperacdo de créditos, fica isenta de Imposto do Selo. recuperagao
empresarial, por via
do alivio fiscal.

Proposta de Lei
n.2 37/XVll/1.2 -

Orcamento de
Estado para 2026

Isengdo de imposto
de selo

5 Decreto-Lei n.2 162/2014, de 31 de outubro.
6 Crédito Fiscal Extraordindrio ao Investimento (CFEI Il), DLRR — Deducio por lucros retidos e reinvestidos, Remuneragio convencional do capital social.
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7. Conclusao 2025

A trajetdria de evolugdo do financiamento, endividamento e investimento das empresas que se verificava desde 2013 em
Portugal, interrompida em 2020, retomou em 2021, mantendo-se desde entdo consistente.

A divida total das SNF, cuja trajetdria de reducao foi interrompida em 2020, continuou na sua tendéncia de redugao,
tendo em 2023 diminuido acima da média da area do euro, registando em Portugal um valor inferior a esta regidao. O racio de
endividamento durante os ultimos anos, teve uma redu¢do muito acentuada sendo dos mais baixos entre os paises comparados
da area do euro.

Em Portugal, a maior parte da divida das empresas é constituida por empréstimos, que tém vindo a perder peso desde
2012. Os empréstimos as SNF aumentaram acentuadamente a partir de margo de 2020, impulsionados pelas medidas de apoio
ao financiamento de empresas na crise pandémica. De seguida, entre fevereiro de 2023 e junho de 2024, observaram-se reducdes
continuas. Desde julho de 2024, as taxas de crescimento voltaram a ser positivas, aumentando significativamente em 2025
(4,2% em setembro de 2025). Este aumento, em 2025, também se observou na Zona Euro.

Apds uma trajetoria descendente em Portugal desde 2013, em parte resultado de uma politica monetaria expansionista
do Banco Central Europeu (BCE), as taxas de juro sofreram um aumento desde julho de 2022. Desde maio de 2024, tém vindo a
descer em todos os paises, estando, atualmente, em Portugal num nivel equivalente a média da area do euro. Nao se verificou
um aumento no racio de crédito vencido e os NPL prosseguiram a sua trajetéria de redugdo durante o 1.2 semestre de 2025. Em
Portugal, nos ultimos anos, registou-se um esforgo acentuado e continuado no aumento da cobertura dos gastos de
financiamento nas empresas, com uma diminui¢cdo em 2023 e no 1.2 semestre de 2024, fruto do aumento significativo do custo
dos financiamentos obtidos. Em 2025, retomou-se o aumento, embora ligeiro.

A capitalizagdo das empresas tem vindo a aumentar desde 2012 e apresentou no 2.2 trimestre de 2025 o melhor valor
desde 2006. Os titulos de divida emitidos por SNF estdo a aumentar desde dezembro de 2018, continuando globalmente a
apresentar-se como alternativa de financiamento.

O investimento das SNF foi resiliente, apesar do processo de desalavancagem das empresas, do impacto da pandemia,
dos conflitos geopoliticos e da subida das taxas de juro. No 2.2 trimestre de 2025, a taxa de investimento das empresas (em %
do VAB) em Portugal, manteve-se superior a média da area do euro, mesmo apds uma ligeira diminuigdo registada em 2023.
Este valor supera o observado em paises como a Alemanha, Paises Baixos, Franga, Espanha e Italia. recuperagao significativa em
2021 e 2022. O crescimento do investimento das SNF foi quase nulo no 22 trimestre de 2025, apds aumentos significativos entre
2021 e 2024. Entre 2024 e 0 2.2 trimestre de 2025, registou-se um ligeiro aumento do investimento direto em Portugal.

Ao longo de 2025, o Governo portugués prosseguiu a execugao de politicas estruturais de fomento ao investimento
empresarial, com énfase na recuperacdo econoémica e requalificacdao orientada para a transi¢do verde e digital. O PT2030 e, o
PRR, destacaram-se pela obrigatoriedade de cumprimentos de objetivos de execugdao, mobilizando um vasto nimero de
instrumentos e apoios financeiros para prosseguir os objetivos de desenvolvimento de areas estratégicas, em alinhamento com
as prioridades europeias. As medidas de apoio ao financiamento assumiram centralidade na agenda de politicas publicas, atuando
como vetor de sustentacdo da continuidade operacional e financeira das entidades produtivas, ao mesmo tempo que fomentam
arobustez da capacidade de investimento de médio e longo prazo. Num quadro macroeconémico global caracterizado por tensdes
comerciais protecionistas — designadamente o acréscimo de tarifas aduaneiras unilaterais —, o Governo portugués aprovou o
Programa Reforgar, com o objetivo de potenciar a competitividade das empresas nacionais, robustecer a capacidade
exportadora e acelerar processos de internacionalizagao.

Paralelamente as iniciativas estruturais, implementou-se um pacote de medidas extraordindrias de suporte a liquidez
das empresas, cruciais para cumprir obrigacdes correntes e preservar a continuidade operacional em cenarios de stress financeiro.

Desafios de politicas publicas para o futuro

No ambito dos instrumentos financeiros alocados ao PRR e ao PT2030, a monitoriza¢do continua a revelar-se essencial
para a identificagdo atempada de riscos, viabilizando calibracdes operacionais que promovam a eficiéncia. E desejavel assegurar
a continuidade do compromisso com a monitorizacdo sistematica e estruturada dos instrumentos de politica publica, empregando
sistemas de informacao integrados para acompanhar a execugao e os resultados. O PRR, configura uma janela estratégica, cuja
execucao fisica e financeira dos investimentos aprovados deve manter prioridade absoluta, face ao elevado multiplicador
econdémico e ao refor¢co da competitividade sistémica. A economia portuguesa beneficiard, ndo apenas dos impactos diretos do
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PRR, como também dos spillovers que advém dos PRR dos outros Estados-Membros que, de acordo com um estudo da Comissdo
Europeia (Paper 221, DG ECFIN, 2025), poderdo representar um impacto de 2 mil M€ na economia portuguesa.

A simplificagdo de condi¢des de acesso e a diversificagdo de instrumentos de financiamento devem continuar a ser
prioridades, num contexto em que as areas criticas e de interesse estratégico da EU (STEP) - tecnologias digitais e "deep tech";
tecnologias limpas e eficientes; e biotecnologias — manter-se-do para além do horizonte de conclusdo do PRR. Neste sentido, a
economia portuguesa podera beneficiar do aprofundamento do mercado de capitais , posicionando-o como vetor complementar
ao financiamento bancario no fomento do investimento produtivo empresarial. A Diretiva (UE) 2024/2811 do Parlamento Europeu
e do Conselho, direcionada a maior atratividade e acessibilidade dos mercados de capitais — com énfase nas PME —, devera ser
transposta para o ordenamento juridico nacional até junho de 2026. Neste enquadramento, serd central o reforgo da literacia
financeira e a adogdo de politicas publicas que catalisem a capitalizacdo das empresas.

E essencial também dar continuidade ao esfor¢o de simplificagdo e desburocratizagdo como vetor de promogido de
politicas publicas mais eficazes. Este caminho deve ser articulado com a agenda da transi¢ao digital e verde, potenciando ganhos
de eficiéncia, modernizagdo administrativa e maior capacidade de resposta as necessidades das empresas.
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