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Pilar de Competitividade: Financiamento, Endividamento e Investimento das Empresas
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O acesso ao financiamento é um dos fatores determinantes para assegurar a competitividade das empresas. A menor
capacidade de acesso ao financiamento poderd condicionar as oportunidades de investimento empresarial, sendo que o custo
elevado do financiamento impacta na menor capacidade de praticar precos competitivos e na contratagdo de recursos humanos.

Com a crise econédmico-financeira de 2008, e com a subsequente crise da divida soberana na drea do euro, a contragao
do crédito bancario e o nivel de endividamento excessivo das empresas conduziram a limita¢Oes significativas no acesso ao
financiamento pelas empresas portuguesas. Consequentemente, o Governo adotou medidas de politica publica para relangar a
economia, com enfoque na capitalizacdo das empresas e na recuperagdo do investimento. Assim, desde 2013, a divida das
empresas tem vindo a reduzir-se, a sua capitalizagdo a aumentar e o diferencial das taxas de juro face a média da area do euro
a diminuir. No entanto, o acesso das empresas portuguesa aos mercados de capitais é ainda reduzido, pelo que a dependéncia
das empresas aos empréstimos bancdrios é ainda elevada. Os fundos préprios sdo vistos pelas empresas portuguesas como uma
fonte crucial de financiamento de investimentos. Este comportamento poderd estar relacionado com o processo de reducdo de
empréstimos levado a cabo pelos bancos e com as incertezas sobre a disponibilidade de financiamento externo desde a crise
financeira global de 2008. Desta forma, o processo de crescente desalavancagem e capitalizagdo das empresas repercutiu-se
numa dinamica positiva sobre o investimento.

Em 2020 e 2021, com a pandemia e respetivas medidas de contengdo, o Governo apresentou um conjunto de apoios a
economia, entre as quais se destacam o layoff simplificado, a moratdria ao pagamento de juros e capital de créditos existentes, o
acesso a novos créditos com juros bonificados ou garantias do Estado, o Programa APOIAR e a suspensdao do pagamento de
obrigagOes fiscais e contributivas. Estas medidas de apoio a economia geraram um crescimento significativo dos novos
empréstimos, apesar da maior restritividade das condigdes de oferta de crédito. Mesmo neste contexto, continuou a verificar-se

o reforgo da capitalizagao das empresas e a diminuicao do crédito vencido dos bancos.

As medidas de contengdo da pandemia provocaram disrup¢Ges nas cadeias de valor que impediram que a oferta
acompanhasse a recuperagao da procura numa fase de abertura da economia. A invasao da Ucrania pela Russia e novas medidas
de confinamento na Asia vieram exacerbar este choque, situagdo que criou pressées inflacionistas intensas e generalizadas que
levaram o BCE a subir as taxas de politica em julho, setembro e outubro, 50 pb, 75 pb e 75 pb, respetivamente.

Segundo o Relatdrio de Estabilidade Financeira do Banco de Portugal (REF) de novembro de 2022, as empresas encontram-se
numa situagao mais favoravel para fazer face ao aumento das taxas de juro do que em crises anteriores, nomeadamente pela
redugdo do endividamento, pelo aumento do capital, pela recuperagao da rendibilidade e pela acumulagao de depésitos
durante a crise pandémica, que reforgou o aumento da liquidez. No entanto, estes mitigantes poderao ser de menor valia nas
empresas mais impactadas pela crise pandémica e/ou pelo aumento dos custos da energia e/ou outras matérias-primas.

Esta publicagdo tem como objetivo acompanhar os principais fatores criticos do financiamento e investimento enquanto
dimensao relevante de competitividade da economia portuguesa, com comparagdes internacionais e incluindo um conjunto de
medidas de politica relevantes para os problemas identificados, em complemento a publicagdo mensal GEE “Painel sobre crédito,
endividamento e investimento das empresas”. Para tal serdo utilizados os ultimos dados disponiveis, seja anuais, trimestrais ou
mensais.

As dimensdes de analise que adiante se detalham s3o:

1. Endividamento das empresas
O elevado endividamento das empresas é uma importante vulnerabilidade da economia portuguesa. As sociedades nao
financeiras (SNF) demonstram um esforco de desalavancagem evidente, mas o nivel de divida elevado das SNF limita
ainda o seu desempenho.

2. Crédito bancario: custo e restritividade
Apdbs um longo periodo em trajetdria descendente as taxas de juro encontram-se, desde maio de 2022, na trajetdria
inversa. As empresas portuguesas ainda enfrentam taxas de juro superiores vis-a-vis a média da area do euro. Os niveis
de crédito vencido das empresas pesam sobre os balancos dos bancos e limitam a sua capacidade de financiar o
crescimento da economia. Em junho de 2022, o crédito em risco das empresas portuguesas representava 8,0% do total
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do crédito em Portugal, posicionando-se acima da Zona Euro. O fluxo de novo crédito vencido, continuou a diminuir,
embora desacelerando desde 2020.

3. Risco das empresas portuguesas
Embora sofrendo uma ligeira descida em 2020, nos ultimos anos, registou-se um esforgo acentuado e continuado no
aumento da cobertura dos gastos de financiamento nas empresas portuguesas, atingindo os 9,4% no 2.2 trimestre de
2022.

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 esta a aumentar e
apresentou, no 2T22, o melhor valor desde 2006.

5. Maedidas de Politica
A disponibilizagdo 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 necessarios a prossecu¢do das metas propostas no ambito do PRR, tém assumido uma posicao
de relevo. Paralelamente, a criagdo de outros instrumentos de incentivo a capitalizagdo das empresas como alternativa
ao financiamento bancario, nomeadamente o recurso ao mercado de capitais, tem contribuido também para promover
a diversificagdo das fontes de financiamento e alavancar o investimento.
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1. Divida das Empresas 2022

A divida total (em % do PIB) das sociedades ndo financeiras (SNF), que tinha diminuido 34,1 pontos percentuais (p.p.)
entre 2013 e 2019, e que voltou a subir de 92,6% em 2019 para 101,1% em 2020, diminuiu 7,3 p.p. desde 2020 até ao 2.2 trimestre
de 2022. A divida privada das familias, que tinha diminuido 28,9 p.p. entre 2009 e 2019 e que voltou a aumentar para 70,5% em
2020, ja diminuiu 5,2 p.p. no 2.2 semestre de 2022 (2T22).

Segundo o Relatério de Estabilidade Financeira do Banco de Portugal (REF) de novembro de 2022, a subida do
endividamento durante o periodo mais agudo da pandemia Covid-19 foi acompanhada, em termos agregados, por um crescimento
mais significativo dos depdsitos das empresas. Em junho de 2022, o endividamento liquido das SNF em percentagem do PIB,
diminuiu para 63%, (-9,4 p.p. face a dezembro de 2020 e -6,3 p.p. em relagdo ao final de 2019).

Em 2021, as empresas em Portugal diminuiram a sua divida em 3,5 p.p., acima da média da Zona Euro (2,2 p.p.) e de
paises como lItalia (3,3 p.p.), Grécia (0,8 p.p.) e Paises Baixos (0,7 p.p.).

Divida SNF (% PIB) — Portugal Divida SNF (em % PIB) — paises
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O sector das SNF de Portugal apresenta a 8.2 maior divida da Zona Euro em 2021, menor que a de paises como Franga,
Bélgica, Holanda, Irlanda e Luxemburgo. A média da Zona Euro foi, em 2021, 94,7% do PIB, que compara com uma divida das SNF
de 97,7% do PIB em Portugal.
Divida SNF (% PIB) — paises Zona Euro, 2021
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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 70,7% do PIB no 2T22.
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Endividamento das Sociedades Nao Financeiras por Endividamento das Sociedades Nao Financeiras por
instrumento (% PIB) - Portugal instrumento (% PIB) — paises da Zona Euro, 2021
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Nota: Divida SNF (Contas nacionais iras - Patriménios) - valores

Na generalidade dos paises, grande parte da divida das SNF é igualmente constituida por empréstimos (valores
consolidados). Portugal foi o 8.2 pais em que a divida constituida por empréstimos (em % do PIB) mais diminuiu em 2021 (4,0
p.p.), superior a diminuigdo média da Zona Euro (2,3 p.p.).

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 em 2020 e 1.2 semestre de 2022, destacando-se
a desalavancagem dos sectores dos Servigos (-2,3 pp) e Transportes e armazenagem (-1,9 pp) com as maiores descidas; registando
os sectores dos Eletricidade, gds e dgua uma subida significativa (4,4 pp).

Entre as comparacdes apresentadas (Austria, Alemanha, Espanha, Franga, Itdlia e Portugal, dados da BACH - Bank for the
Accounts of Companies Harmonized), Portugal regista o segundo menor réacio de endividamento em 2020, tendo o racio mais
elevado apenas no sector dos Transportes e armazenagem. Durante os Ultimos anos, Portugal teve uma redugdo muito acentuada
deste racio, aproximando-se de forma consistente dos outros paises da Zona Euro.

Racio de Endividamento por sector (%) - Portugal

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2722 Azzgzzg :
Industrias 59,8 588 605 596 590 569 558 557 556 -0,2
Electr., gas e agua 751 749 73,7 745 676 656 61,4 648 658 4,4
Construgdo 77,1 757 740 72,4 706 6955 678 666 665 -13
Comércio 679 669 657 649 646 635 624 619 614 -1,0
Transportes e armazenagem 80,7 799 812 790 784 76,7 76,7 758 748 -1,9
Servigos 725 684 671 660 638 632 61,4 598 591 -2,3
TOTAL 675 657 651 641 626 615 605 595 592 -13
Fonte: GEE baseado em BdP
Racio de endividamento (%) — paises (2020)
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2. Crédito Bancario

Em Portugal, em 2021, o financiamento das empresas através de capitais proprios representa 38,7% da sua estrutura
de financiamento. Para os restantes paises comparados, este valor varia entre os 31,9% e os 47,5% (dados de 2021 para Portugal
e Bélgica, dados de 2020 para restantes paises). Nas grandes empresas em Portugal, o recurso a financiamento através de titulos
de divida (8,3%) é superior ao verificado nos outros paises, a par com Franga, concentrando-se principalmente no sector da
Eletricidade e gds (7,9%) e no sector dos Transportes e armazenagem (9,5%). As PME praticamente ndo utilizam este instrumento
de financiamento, nem em Portugal (2,0%) nem na generalidade dos paises comparados.

Fontes de financiamento em % Activo total

BE DE ES
var. var. var.
2020 anualpp 2021 anualpp 2020 anualpp 2020 anualpp 2020 anualpp 2020 anualpp 2021 anualpp
TOTAL
Cap. Proprios| 36,8 -0,2 47,5 2,9 347 -01 47,2 -06 31,9 -05 373 1,8 38,7 0,8
Obrigagdes| 1,0 -03 28 06 13 03 61 11 31 01 39 02
Empréstimos| 21,6 0,1 14,5 29 9,9 0,0 14,3 1,0 11,9 15 15,0 2,6 133 -06
Fornecedores 46 -02 80 -28 44 -06 91 -07 123 -14 161 -16 10,0 0,6
Outros passivos| 23,8  -0,2 26,7 -09 28,6 0,5 22,7 -01 268 -05 213 -22 305 -09
PME's
Cap. Proprios| 346 -09 47,3 18 40,9 16 52,4 0,3 340 -16 379 2,6 40,8 1,6
Obrigagdes 15 -03 0,1 0,0 0,1 0,0 16 0,2 0,3 0,0 2,0 0,0
Empréstimos| 29,5 0,7 153 -0,7 229 03 17,8 13 19,1 33 15,4 0,2 153 -0,6
Fornecedores| 3,6 -03 71 06 44 08 78 07 126 -14 155 -1,.8 86 02
Outros passivos| 22,8 0,4 272 -03 165 -04 195 -08 275 -06 224 07 308 -12
Grandes Empresas
Cap. Préprios| 394 07 506 69 337 -04 436 -12 309 00 369 12 339 -10
Obrigagdes 03 -03 3.2 0,7 2,2 04 8,3 16 5,0 0,0 83 04
Empréstimos| 12,6 -0,8 61 -04 77 0,1 11,8 0,8 8,4 0,4 14,7 4,2 87 -04
Fornecedores 58 -01 17,9 35 44 -05 101 -0,8 121 -14 166 -14 13,3 14
Outros passivos| 24,9 -0,8 210 67 306 05 250 04 265 05 204 32 298 01
Fonte: BACH
Sectores Fontes de financiamento em % Activo total (2021: PT e BE, 2020: restantes paises)
AT :13 DE ES FR
Industria Transformadora Cap. Proprios 40,2 57,4 32,0 45,8 38,6 43,6 44,1
Obrigagdes 0,1 33 0,2 0,5 1,2 2,3
Empréstimos 14,1 7.3 4,8 12,7 6,9 15,2 14,2
Fornecedores 6,7 12,6 4,1 14,6 15,2 17,6 15,3
Outros passivos 183 19,4 34,7 20,6 232 14,7 21,0
Electricidade e gas Cap. Proprios 48,1 29,1 34,4 48,0 20,7 32,9 34,7
ObrigacBes 1,1 1,6 08 10,7 9,2 11,0
Empréstimos 9,2 9,7 89 6,2 5,7 10,5 33
Fornecedores 4,7 35,8 4,7 34 46 16,4 6,1
Outros passivos 22,3 21,8 233 35,1 36,4 26,4 40,7
Agua e tratamento residuos Cap. Proprios 41,9 31,2 38,3 53,1 19,5 34,6 41,3
Obrigagdes 0,2 0,3 6,5 0,1 54 0,8
Empréstimos 14,4 17,3 32,9 10,6 6,2 11,1 15,3
Fornecedores 6,8 18,2 2,6 59 11,7 16,0 3,7
Outros passivos 23,9 23,9 10,7 15,8 52,7 20,5 32,1
Construgdo Cap. Proprios 29,5 38,3 22,0 38,8 25,0 28,3 334
Obrigagdes 2,7 0,1 0,5 0,4 2,0 1,2
Empréstimos 17,5 17,9 73 20,3 11,2 15,5 16,2
Fornecedores 4,1 10,3 55 9,4 18,8 17,6 11,6
Outros passivos 29,0 27,9 12,8 25,9 28,3 27,8 33,7
Comércio por grosso e a retalho  Cap. Proprios 41,7 39,3 35,5 45,8 34,1 35,6 38,1
ObrigagGes 0,6 2,4 1,1 0,4 0,5 1,9
Empréstimos 13,0 145 83 13,0 11,7 13,7 13,5
Fornecedores 10,6 15,5 11,7 18,3 24,8 24,7 20,9
Outros passivos 19,3 28,3 26,8 18,6 244 19,7 23,1
Transporte e armazenagem Cap. Proprios 38,8 47,9 36,2 44,6 23,8 27,6 234
Obrigagdes 0,7 6,1 4.4 23,8 3,7 9,0
Empréstimos 21,9 20,1 11,7 22,8 12,3 29,6 26,7
Fornecedores 7,2 6,7 3,6 31 6,9 8,5 9,0
QOutros passivos 19,1 23,7 27,9 17,2 20,6 23,0 26,2
Alojamento e restauragdo Cap. Préprios 27,4 27,8 25,3 42,3 211 38,2 30,3
Obrigagdes 0,4 0,1 1,2 1,0 0,2 1,0
Empréstimos 49,0 22,2 14,7 28,2 27,7 17,9 24,4
Fornecedores 2,9 5,2 9,8 31 11,0 6,9 4,2
QOutros passivos 14,4 41,8 33,5 22,7 34,9 31,4 36,6
Act. Imobiliarias Cap. Préprios 33,7 42,9 38,6 66,1 373 45,1 39,9
ObrigacBes 1,1 08 0,3 10,7 0,2 1,3
Empréstimos 32,0 21,4 39,8 15,8 28,6 13,4 12,5
Fornecedores 15 1,6 1,1 0,6 1,4 55 1,8
Outros passivos 27,8 30,2 13,2 16,5 19,9 27,9 41,9
Fonte: BACH
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O fim das medidas de apoio ao financiamento de empresas na crise pandémica traduziu-se numa desaceleragdo dos
empréstimos a SNF. Os empréstimos aumentaram acentuadamente em margo de 2020 e tém vindo a desacelerar desde margo
de 2021 (taxa de varia¢do anual de 1,1% em outubro de 2022). Esta desaceleragdo contrasta com o crescimento verificado nos
restantes paises da Zona Euro.

Stock de crédito dos Bancos — Portugal (TVA, %) Stock de crédito dos Bancos as SNF — paises (VH, %)
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Nota: Taxa de variagao anual - variagGes de stocks corrgidos de efeitos de reclssificagbes, taxa de cAmbio, pregos e outras variagdes  Fonte: BCE

Em 2020, as PME apresentaram taxas de variagdo homadlogas do stock de crédito superiores as das SNF, tendo Portugal
observado o 2.2 maior crescimento homdélogo em 2020, a seguir a Franga. Na ultima década, Portugal foi dos paises da Zona Euro
com um dos maiores pesos dos empréstimos bancarios a PME (79,7% em 2020) com um aumento de 1,3 pp entre 2019 e 2020.
Este aumento, observado noutros paises da Zona Euro, indica que a crise pandémica Covid-19 ndo desviou o financiamento das
PME para as grandes empresas. Também sugere que a resposta significativa das politicas publicas e o seu foco no apoio as PME
pode ter contribuido para esta tendéncia, especialmente na provisdo de apoio a liquidez (OCDE, 2022).

Numa perspetiva sectorial, o stock de crédito as empresas em Portugal continuou a aumentar na maioria dos sectores
em 2022, diminuindo nos sectores da Electricidade e dgua e do Alojamento e restauragdo, sendo este ultimo o sector mais
beneficiado pelo aumento dos empréstimos em 2021.

Crédito as PME por paises — stocks (VH %) Crédito a SNF por sector em Portugal — stocks (tva, %)
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Fonte: OCDE Fonte: BdP

No conjunto dos paises comparados, em 2021, continua a verificar-se alguma concentragdo de empréstimos (stocks) por
sector, tais como nas Atividades imobilidrias na Alemanha (39,0%), Franga (24,5%) e Holanda (20,3%), no Comércio na Grécia
(22,6%), Espanha (18,4%), Bélgica (16,7%) e Portugal (15,6%), e na Industria transformadora em Itdlia (28,5%), Grécia (24,5%),
Portugal (19,3%) e Espanha (15,5%).
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Empréstimos e adiantamentos, por sector, 2021 (% total)

BE DE ES FR GR IT NL PT
Agricultura, silvicultura e pesca 3,0 1,0 2,9 4,3 2,0 2,2 14,7 3,8
Industria extractiva 0,2 0,7 1,7 2,3 13 1,1 3,0 0,5
Indstria 10,5 81 15,5 10,3 24,5 28,5 11,9 19,3
Electricidade, Gas e Agua 3,9 8,2 5,8 4,5 6,9 3,9 4,3 1,8
Abastecimento de agua, saneamento, gestdo de residuos 1,8 1,8 0,8 0,6 0,2 1,1 1,0 1,3
Construgdo 10,1 3,6 7,9 51 8,9 8,6 3,9 11,2
Comercio grosso e retalho; Reparagdo de veic. automdveis 16,7 8,2 18,4 14,0 22,6 16,1 14,5 15,6
Transportes e armazenagem 5,1 53 6,5 6,3 13,6 5,7 7,6 6,0
Alojamento e restauragdo 19 1,1 6,0 2,8 11,0 3,9 19 7,5
Informacdo e comunicagdo 2,2 2,2 3,6 2,7 1,3 3,0 2,7 1,6
Actividades imobilidrias 14,7 39,0 11,3 24,5 7,1 13,1 20,3 13,2
Actividades profissionais, cientificas e técnicas 9,1 5,0 4,6 5,7 2,1 5,7 3,2 5,5
Servigos administrativos e de apoio 4,5 4,8 3,1 5,7 1,4 2,5 3,7 2,5
Educagdo 0,2 0,2 0,6 04 03 0,1 03 0,6
Saude 9,4 3,0 1,6 2,0 1,6 14 3,6 1,9
Artes, entretenimento 1,1 0,5 0,7 0,7 1,3 0,6 0,6 1,5

Fonte: BCE

Apds aumentos acentuados dos novos empréstimos as SNF em Portugal em 2020 (30% de variagdo homodloga acumulada
—VHA em junho de 2020) e uma diminuigdo acentuada em 2021, estes tém vindo a recuperar ligeiramente a partir de junho de
2022. Em setembro de 2022, o valor acumulado total dos novos empréstimos dos bancos as empresas foi de 15.622 milhdes de
euros (M€), o que correspondeu a uma variagao homdéloga acumulada (VHA) de 4,8%.

Os novos empréstimos acumulados as familias, que sofreram uma redugdo entre maio de 2020 e margo de 2021,
voltaram a aumentar significativamente a partir do 2.2 trimestre de 2021 e de forma acentuada nos trimestres seguintes (30,1%
em fevereiro de 2022 e 12,9% em setembro de 2022, VHA).

Novos empréstimos bancdrios — variagao homdloga Novos empréstimos bancdrios as SNF (VHA, %) — paises
acumulada (VHA, %) - Portugal
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Fonte: BCE
Fonte: BdP.

Apds uma trajetdria descendente das taxas de juro em Portugal desde 2013, em parte fruto de uma politica monetaria
expansionista por parte do Banco Central Europeu (BCE), estas sofreram um aumento desde julho de 2022, continuando num
nivel ligeiramente superior a média da Zona Euro. As taxas de juros cobradas pelos bancos em empréstimos menores (até 1M€,
destinados principalmente as PME) sdo mais elevadas do que para empréstimos de montantes maiores (um padrdao também
presente para os outros paises).
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Taxas de juro de novos empréstimos a SNF até 1M€ (%)
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Em Portugal, o crédito vencido as SNF regista o valor de 2,4% do total de empréstimos bancarios as SNF, em setembro
de 2022, tendo-se reduzido significativamente desde o maximo de 16,2% em novembro de 2016. O racio mais elevado
corresponde ao crédito vencido as microempresas que apresentava o valor de 3,7%, menos 25,8 p.p. que no maximo atingido em
novembro de 2016. De acordo com o REF de novembro de 2022, as SNF tém sido afetadas pelo aumento dos precos da energia e

de matérias-primas, assim como pelas disrup¢des nas cadeias de abastecimento globais. As empresas cujo processo produtivo

mais depende destes bens registam um aumento dos custos de produgao, o que podera reduzir as margens de lucro. Esta situagdo

podera reduzir a sua capacidade financeira e apresentar um risco de incumprimento maior.

Racio de Crédito vencido em % - Portugal

——Pequenas

——Médias

——Grandes

——Empresas privadas exportadoras
---SNF
——micro

EMAMLLANE
2016

\FMAMJ\JMs\dw\v‘J\FMAHJ\JNsb\N\D

Nota: em percentagem do respectivo crédito concedido

MMl
2019

A ASToNE[

AL ASTNETEMAML A

Comparando com os varios paises (Alemanha, Espanha, Franga, Grécia, Irlanda, Itdlia), os créditos ndao produtivos (NPL -
Non Performing Loans) das empresas portuguesas, o mais elevado do conjunto analisado, representava 8,0% do total do crédito
em Portugal em junho de 2022, tendo diminuido 3,8 pp relativamente a junho de 2020. Esta evolugao compara com a diminuig¢do
do racio de NPL de de 10,4% para 4,4% em Itdlia e de 32,0% para 7,7% na Grécia.
O rdcio de NPLs das PME também apresentou nos ultimos anos uma tendéncia decrescente em Portugal, transversal a
generalidade dos paises da Zona Euro. Entre o junho de 2020 e junho de 2022 o racio diminuiu 3,6 p.p. de 12,2% para 8,6%.

Racio de NPLs das SNF - paises
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O fluxo de novo crédito vencido é atualmente negativo, recuando significativamente face aos maximos histdricos de
2012. No entanto, esta diminui¢cdo tem vindo a desacelerar desde 2020, com um ligeiro recuo a partir de margo de 2021,
refletindo a situacdo econdmica condicionada pela pandemia Covid-19. Todos os sectores registaram desaceleragdes na
diminuicdo do fluxo de novo crédito vencido e a Industria comegou a registar um aumento muito ligeiro no fluxo de crédito
vencido.

Fluxo de crédito vencido (%) — Portugal Fluxo de crédito vencido por sectores (%) — Portugal
—Indstrias ——Energia, 4gua, residuos
4,0 —Construgio —Comércio, repar.veiculos
3.5 ——Alojamento, restauracio Agricultura, prod. animal, pesca
3,0 Act. consultoria, téc. administrativas ——Act. imobiliarias
25 0.2 4 —Transportes e armazenagem o2
2,0
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Nota: o fluxo de novo crédito vencido é a diferenca face ao periodo homdlogo em % do total de Fonte: BdP

-~ Nota: Fluxo de novo crédito vencido - diferenga face ao periodo homélogo em % do total de crédito
crédito

Com a crise pandémica e as respetivas medidas de mitiga¢do, o financiamento das SNF beneficiou das linhas de crédito
com garantia publica. Portugal, a par dos restantes paises da Zona Euro para os quais ha dados disponiveis, apresentou um
aumento substancial do montante de empréstimos as PME com garantias publicas entre 2019 e 2020, aumentando 115,9% - VH
(1,3% entre 2018 e 2019). Paises como Franca, Austria e Italia apresentaram taxas de variagdo homologa superiores a de Portugal:
1274,1%, 869,58 e 542,0%, respetivamente.

Nos ultimos anos, a percentagem de PME que apresentaram garantias colaterais tem vindo aumentar em Portugal, ao
contrario do que se observa na maioria dos paises da Zona Euro em destaque, sendo o pais da Zona Euro que apresenta maior

percentagem de necessidade de garantias de colaterais (89,9% em 2020), o que compara com o valor mais baixo em 2020 de 3,6%
em Franca.

Empréstimos as PME garantidos pelo Estado (tvh, %) — Requisitos de colateral por pais (%)
paises
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Em todos os paises, e depois de um periodo de menor restritividade, a restritividade de crédito aumentou em 2022, e
mais intensamente em Portugal do que na maioria dos paises comparados, com expectativas, por parte dos bancos de maior

aumento da restritividade no 4.2 trimestre de 2022. De acordo com o BCE, a procura de empréstimos pelas empresas aumentou,

impulsionada pela subida dos custos de custos de produgdo e aumento de stocks provocados pelo abrandamento da procura.

Oferta de empréstimos a empresas - paises
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Em Portugal, nos ultimos anos, registou-se um esforgo acentuado e continuado no aumento da cobertura dos gastos de
financiamento (EBITDA/gastos de financiamento) nas empresas, atingindo os 9,4% no 2.2 trimestre de 2022, embora sofrendo
uma ligeira descida em 2020 (5,8% no 4.2 trimestre de 2020). Comparando com outros paises, a pressado financeira (gastos de
financiamento/EBITDA) é, de um modo geral, mais elevada em Portugal, muito embora o diferencial tenha sido muito reduzido.

Cobertura dos gastos de financiamento - Portugal Pressdo financeira — paises
% —PME —Grandes —Total empresas —AT  —BE —DE ES —IT —FR  —FPT
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Fonte: BdP Nota: gastos de financiamento/EBITDA

Pressao financeira por dimensao — paises, 2020
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Indicadores financeiros por dimensao de empresa

Indicadores Financeiros, por dimensdo de empresa (em %) - 2020 (PT e BE: 2021)

AT BE DE ES FR IT PT

TOTAL autonomia financeira 37 48 35 47 32 37 39
taxa de endividamento 63 52 65 53 68 63 61
solvabilidade geral 55 8,9 2,1 2,7 1,8 3,0 5,1

pressdo financeira 58 91 53 89 47 59 63
rentabilidade das vendas 9,6 6,8 19,4 10,0 13,8 10,1 11,0
rendibilidade dos capitais préprios 10,1 13,9 53 3,8 4,5 59 8,3
rendibilidade do activo 4,1 6,6 2,5 2,0 2,5 2,4 3,3

pequenas autonomia financeira 34 48 39 55 34 36 41
taxa de endividamento 66 52 61 45 66 64 59
solvabilidade geral 7,6 12,5 4,0 2,7 3,2 23 73

pressdo financeira 52 93 64 121 52 55 70
rentabilidade das vendas 11,8 7,0 11,7 11,7 13,1 119 11,7
rendibilidade dos capitais préprios 11,0 14,2 7,8 2,8 7.8 4,4 7,7
rendibilidade do activo 4,7 6,5 4,6 2,1 3,5 2,7 2,2

médias autonomia financeira 35 38 41 46 34 42 40
taxa de endividamento 65 62 59 54 66 59 60
solvabilidade geral 56 4,5 33 2,8 1,4 3,2 6,0

pressdo financeira 54 61 71 84 51 71 66
rentabilidade das vendas 11,4 6,7 11,0 10,3 12,8 79 10,0
rendibilidade dos capitais préprios 8,4 17,6 7.2 56 4,1 6,9 12,0
rendibilidade do activo 3,7 8,9 4,5 3,7 2,9 3,8 5,5

grandes autonomia financeira 39 51 34 44 31 37 34
taxa de endividamento 61 49 66 56 69 63 66
solvabilidade geral 4,7 23 1,8 2,6 1,4 32 2,7

pressdo financeira 65 102 51 77 45 58 51
rentabilidade das vendas 7,5 4,5 213 9,4 14,2 10,1 10,7
rendibilidade dos capitais préprios 10,6 8,4 4,9 4,1 3,7 6,2 7,1
rendibilidade do activo 4,1 5,2 2,2 16 2,1 1,9 3,9

Fonte: BACH
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4. Alternativas de Financiamento 2022

A capacidade das empresas se financiarem com recursos proprios em Portugal, que tinha vindo a melhorar a partir de
2012, sofreu uma descida significativa em 2020, tendo voltado a recuperar em 2021. As médias e grandes empresas em Portugal
apresentam, contudo, uma maior capacidade de se autofinanciarem face as pequenas empresas.

Financiamento interno - paises Financiamento interno, por dimensao, 2020 - paises
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Fonte: BACH
Nota: Resultado liquido de exploragdo/Activo total

Nota: Resultado liquido de exploracao/Activo total

A autonomia financeira esta a aumentar e apresentou, no 2T22, o melhor valor desde 2006. Os titulos de divida emitidos
por SNF, uma fonte de financiamento alternativa ao crédito bancdrio, estdo a aumentar desde dezembro de 2018, continuando
globalmente a apresentar-se como alternativa de financiamento. O financiamento com capital de risco, apesar de ter
demonstrado alguma resiliéncia no inicio da crise pandémica (2020) em muitos paises da Zona Euro, em Portugal apresentou uma

reducdo relativamente acentuada de 39,1%.

Autonomia financeira (%) - Portugal
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Autonomia financeira (%) - paises

ES

/\/‘L/

—BE —DE —FR —IT

50 4
48
46
44
42
40
38 4
36 4
34 4

32 4
30 +

28 4

26 T T T T T T T T T T !
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Fonte: BACH
Nota: Capitais préprios/Activo total
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5. Investimento 2022

O investimento tem estado a recuperar desde 2014, com uma ligeira diminuicdo em 2022. No 3.2 trimestre de 2022,
apesar do processo de convergéncia, o investimento em Portugal (20,2% do PIB) encontrava-se ainda inferior ao da Zona Euro
(22,4% do PIB).

Investimento em % PIB (FBCF %PIB) — Portugal Investimento em % PIB (FBCF %PIB) — 2T 2022
22 T2 26 255550,
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O investimento das SNF foi resiliente, apesar do processo de desalavancagem das empresas e do impacto da pandemia,
encontrando-se, em junho de 2022, no valor mais alto registado desde 2009 (28,2%). Em 2021, o valor da taxa de investimento
das empresas (em % do VAB) registado em Portugal (26,9%) continuava o seu trajeto de recuperagdo, ultrapassando a média da
Zona Euro (23,5%).

Taxa de investimento bruto das empresas (%) - Portugal Taxa de investimento bruto das empresas (%) - paises
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O investimento das SNF tem recuperado de forma significativa em 2021 e 2022 (8,6% no 2.2 trimestre de 2022), apds
fortes contragées em 2020 em resultado da situagdo econdmica no contexto da pandemia.

Investimento das SNF (VH em %) - Portugal
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Registou-se um aumento do investimento direto em Portugal entre o 2.2 trimestre de 2021 e o 2.2 trimestre de 2022.

O stock do investimento direto (%PIB) em Portugal continua a registar um nivel superior ao da Zona Euro.
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Variagao de stock de Investimento Direto (%) — paises
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6. Medidas de politica 2022

Enquadramento

Neste capitulo, sdo apresentadas as principais medidas implementadas no ambito do apoio ao financiamento,
capitalizacdo e investimento para as empresas portuguesas. As medidas de politica descritas nesta nota encontram-se dispostas
em cinco categorias, sendo classificadas de acordo com o objetivo central proposto pela medida: Financiamento, Capitalizagdo
e Dinamizagdo do Mercado de Capitais, Tesouraria, Recuperagdo Empresarial e Investimento. Para cada categoria, sistematizam-
se as novas medidas de politica implementadas a par dos principais instrumentos publicos de apoio as empresas portuguesas
disponibilizados ao longo de 2022 — resultantes de iniciativas desenvolvidas no ano em andlise bem como decorrentes de
medidas de anos anteriores.

Financiamento

Em 2022, as medidas de financiamento concretizaram-se através da implementagdo das reformas delineadas no Plano
de Recuperagao e Resiliéncia. Face a um novo contexto de choque econémico, relacionado com a invasdo da Ucrania pela Russia,
o Governo estabeleceu novas medidas de cariz extraordinario com vista a minimizar os efeitos econdmicos adversos no acesso ao
financiamento das empresas.

A implementag¢do do Banco Portugués de Fomento! (BPF), no final do ano de 2020, que constituiu uma fusdo de
instituicGes financeiras responsaveis pela implementacdo dos instrumentos publicos de financiamento e capitaliza¢do do tecido
empresarial portugués, permitiu a criagdo de um banco promocional de desenvolvimento responsavel pela implementacao,
execucao e gestao dos principais instrumentos publicos de financiamento e capitaliza¢do do tecido empresarial portugués.

Medida Descrigdo Beneficios Legislagdo

Alteragdo do regime juridico do Fundo com o
Alteragdo do Regime objetivo de aumentar o tipo de operagGes Alargamento das condi¢Ges e operagdes de  Decreto-Lein.2
Juridico do Fundo de  elegiveis, a percentagem de garantia passivel de garantia publica para o financiamento das 12/2022, de 12
Contragarantia Mutuo concessdo, bem como a dimensdo das empresas empresas de janeiro
beneficidrias.
Autoriza a concessdo da garantia pessoal do Estado
Garantia pessoaldo  ao FCGM, no montante de 199,5 M€, no ambito da

Estado Linha de Apoio a Economia COVID 19 — empresas
Linha de apoio a exportadoras da industria e do turismo. Destinada Despacho n.2
economia COVID-19 — a assegurar as responsabilidades de capital do Promover o acesso ao financiamento 1017/2022, de
empresas Fundo pelas garantias de carteira com limite 26 de janeiro
exportadoras da maximo de 20 % do montante do financiamento,
indUstria e do turismo  prestadas no ambito da linha de apoio a economia
COVID 19.

Autoriza a manutengdo das garantias pessoais do
Estado em 2022, com prorrogagdo do prazo de
contratagdo das operagOes até 30-06-2022 e o
Prorrogagao dos termo das garantias até 30-06-2028, nas seguintes
prazos de contratagdo | linhas:
de operagGes e do - Linha de Apoio a Economia COVID -19;

Despacho n.?
1932/2022, de

14 de fevereiro

. . L . . P fi i t do Gabinete d
termo das garantias - Linha de Apoio a Economia COVID -19 — Micro e FOMOVEr 0 acesso ao financlamento ﬁ
pessoais do Estado - = Pequenas Empresas; EstTedas
linhas de crédito - Linha de Apoio a Economia COVID -19 — Grandes -
Financas

Eventos Culturais;
- Linha de Apoio a Economia COVID -19 — Médias
e Grandes Empresas do Turismo.

1 0 Banco Portugués de Fomento, 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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Garantia pessoal do
Estado
Programa RETOMAR -
Linha de apoio a
recuperagao
econdmica

Agéncia de Crédito a
Exportagdo
Criagdo do Modelo de
Operacionalizagdo

Linha de apoio
Resposta ao aumento
de custos

Programa "Energia
para Avancar"

Autoriza a concessdo da garantia pessoal do Estado
ao FCGM, no montante de 20 M€, para cobertura
de responsabilidades assumidas pelo Fundo de
Contragarantia Mutuo (FCGM) em contragarantia
das garantias prestadas pelas sociedades de
garantia mutua (SGM) ao abrigo da Linha de Apoio
a Recuperagdo Econémica — Retomar.

Criagdo do modelo para a operacionalizagdo de
uma agéncia de crédito a exportagdo que integre o
sistema de seguros de créditos com garantia do
Estado. Esta agéncia devera integrar o BPF, que
juntamente com a COSEC — Companhia de Seguros
de Crédito, S.A., serdo os responsaveis pelo
desenvolvimento das diligéncias necessarias a
operacionalizagdo da agéncia de crédito a
exportagdo até 31 de dezembro de 2022.

Linha destinada a empresas afetadas pelo
aumento dos pregos de energia, matérias-primas e
disrupgdo das cadeias de abastecimento. Conta
com uma dotagdo de 600ME€, é operacionalizada e
gerida pelo BPF e protocolada com banca
comercial.

Os apoios sdo sob a forma de empréstimo com um
prazo maximo de 8 anos e 1 ano de caréncia, e com
garantia mutua.

Instrumentos Publicos de Financiamento

S REPUBLICA

% PORTUGUESA

Facilitar o acesso ao financiamento

Promover o acesso a um instrumento de
financiamento desenhado para responder as
especificidades das empresas exportadoras,
contribuindo para fomentar
internacionalizagdo da economia
portuguesa.

Proporcionar acesso ao financiamento que
permita ultrapassar necessidades de curto
prazo decorrentes da atividade.

ECONOMIA E MAR

Despacho n.2
1994/2022, de

15 de fevereiro
do Gabinete do
Ministro de
Estado e das
Financas

Despacho n.2
7662-A/2022, de
20 de junho

Resolucdo do
Conselho de

Ministros n.2
87/2022, de 4 de
outubro

A intervengdo publica na dimensdo do financiamento tem como finalidade a melhoria das condi¢gbes de acesso a
financiamento das empresas portuguesas — condi¢cbes de prego, prazo, montantes de financiamento entre outros fatores
especificos relacionados com a obtencdo de financiamento — e é concretizada através do sistema de concessdo de garantias
publicas e através da criagdo de linhas de crédito bonificadas em parceria com instituicdes de crédito privadas.

Os mecanismos de garantia do Sistema Nacional de Garantia Mutua permitem assegurar melhores condi¢des de
financiamento e facilitar o acesso das PME ao crédito bancdrio, promovendo o investimento e a competitividade da economia
portuguesa. A implementacdo de linhas de financiamento asseguradas com garantias publicas constitui um mecanismo de
corregdo/mitigacdo das falhas de mercado existentes no acesso ao financiamento, em particular para PMEs e start-ups. Em 2020
e 2021, foram introduzidas novas linhas de financiamento com garantia publica com o intuito de apoiar as empresas afetadas
pelos constrangimentos da pandemia Covid-19; em simultaneo, com as restantes linhas existentes. Em 2022, na sequéncia da
necessidade de continuar a estimular a recuperagdo econdémica, os prazos de contratagdo destas linhas foram alargados, estando
disponiveis para as empresas até junho de 2022. Desta forma, as Linhas de Apoio a Economia Covid-19, descritas na tabela
seguinte, permaneceram disponiveis até 30 de junho de 2022.

Linha de Apoio a Economia

Covid-19

Médias, Small Mid Caps e Mid Caps

Micro e Pequenas Empresas

Agéncias de Viagens e Operadores

Turisticos

Empresas de Montagem de Eventos
Empresas Exportadoras da Industria

e do Turismo

Grandes Eventos Culturais
Apoio ao Setor Social

Turismo (Médias e Grandes Emp.)

Turismo (Micro e Pequenas Emp.)

Empresas dos Agores

Investe RAM Covid-19

Linhas de Financiamento com Garantia Publica

Montante Global

. . . Taxa de Garantia
Montante Mdaximo de Financiamento

Mutua Maxima

400 M€ até 2 M€ até 80%
1.000 M€
Micro: 700M€ Pequenas: até 250 mil€ até 90%
300M€
Montantes comprovados a reembolsar (até
100 M€ ao valor maximo de 25% do V.N. de 2019 até 90%
ou até ao dobro da massa salarial)
50 M€ até 4.000€ por posto de trabalho até 90%
1.050 M€ até 4.000€ por posto de trabalho até 90%
30 M€ até 300 mil€ até 90%
165 M€ até 500 mil € até 90%
300 M€ até 4.000€ por posto de trabalho até 80%
140 M€ 750€ mclensals por ca’dé posto de tr.abalho, até 80%
até ao valor maximo de 30 mil€
Limites por tipo de empresa:
200 M€ Micro (75 mil€) Pequenas (300 mil€) até 90%
Médias (500 mil€); Small MidCap (750 mil€)
100 M€ até 600 mil€ até 80%
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até 1,85%

até 1,5%
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Linhas de Financiamento com
Garantia Publica

Linha de Apoio ao Turismo 2021

Retomar
Linha de Apoio a Recuperagdo
Econémica

Linha ADN
Apoio ao Desenvolvimento de
Negdcio

Linha de Apoio Revitalizagao
Empresarial

Invest +
Empreendedorismo

Microinvest

Linha FITEC
Descarbonizagdo e Economia
Circular

Linha FIS Crédito
Fundo para a Inovagao Social

Social Investe

Linhas de Crédito com Apoios
Publicos

Linha de Apoio a Qualificagdo da
Oferta 2021

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

Linha Capitalizar Mid Caps

Finalidade e Beneficiarios

Linha de financiamento especifica para apoiar a
retoma sustentdvel do setor do turismo. Compreende
4 linhas de financiamento consoante a operagdo de
financiamento: Fundo de Maneio, Investimento,

Garantias Bancarias e Garantias Técnicas.
Beneficidrios: Empresas do setor turistico

Linha destinada a garantir o acesso a operagdes de
crédito em moratdria: restruturagdo/refinanciamento
parcial dos empréstimos com moratéria e/ou

empréstimo adicional

Beneficiarios: empresas vidveis, com atividade nos

setores mais afetados pela pandemia

Financiamento de processos de sucessado e aquisi¢do
de empresas e de processos de aumento de escala,
tendo em vista o desenvolvimento de negdcios;

financiamento de criagdo de empresas e

aquisicdo/construgdo de imdveis e/ou bens de

equipamento
Beneficiarios: PME (preferencialmente)

Linha destinada a garantir o acesso ao financiamento

de empresas em processo de restruturagdo

Beneficiarios: PMEs com processos de revitalizagdo ou

restruturagdo aprovados

Linhas de financiamento destinadas a operagdes de
criagdo da prépria empresa/posto de trabalho.
Beneficiarios: desempregados, jovens a procura do
primeiro emprego e trabalhadores independentes

com baixos rendimentos

Apoiar o financiamento de projetos de redugdo do
consumo energético e de transi¢do para a economia

circular

Beneficiarios: Empresas dos sectores industrial e

turisticos

Linha de financiamento de operagdes de investimento
e necessidades de tesouraria (gastos com pessoal,

FSEs) para Iniciativas de Inovagdo e
Empreendedorismo Social

Beneficiarios: PME; Entidades promotoras de
iniciativas de inovagdo e empreendedorismo social
Linha de financiamento de apoio ao investimento
para empresas e entidades que operam no sector

social
Beneficiarios: Entidades da Economia Social

Finalidade e Beneficiarios

Assegurar as empresas do turismo melhores
condigdes no acesso ao financiamento de médio e
longo prazo
Beneficiarios: Empresas turisticas

Linha destinada ao financiamento de necessidades
de Tesouraria de empresas em processo de
reestruturagdo
Beneficiarios: PMEs com processos de revitalizagdo
ou restruturagdo aprovados
Linha destinada a garantir financiamento de longo
prazo com condigdes mais competitivas e com
menor custo.

Beneficiarios: PME e Mid Caps
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Taxa Spread
Montante Montante Madximo  Maxima  Global
Global de Financiamento Garantia do
Mutua Banco
Linha Fundo de
Maneio: até 1,5 M€
Linha de Investimento: < ono ‘5 o
300 M€ até 4 5M€ até 80%  até 3,0%
Linhas de Garantias: até
S5ME€
Valor total das
operagGes de crédito
1000Me  Smmoratonia com - i.e0%  ate1,5%
limites especificos
indexados a massa
salarial e V.N.
400 M€ até 4 M€ até100% €
7 3,75%
até 750.000 € (com
limite de 25% do  oco até
S0 Me volume de negdcios do ate 75% 4,45%
ano anterior)
131 M€ até 100 mil€ 75% 2,5%
55 M€ até 20 mil€ 100% 2,5%
100 M€ 2 M€ até 80%  até 3,5%
2,22% a
o y
50 M€ 2,5 M€ 80% 375%
.  ono até
12,5 M€ 100 mil € até 80% 3,85%
Montante = Montante Mdaximo de Taxa de Juro e
Global Financiamento Condigoes
Até 80% do valor de Turismo de Portugal:
investimento elegivel sem juros
300 M€ (limite maximo de 1,5 M€ | Instituigdo de Crédito:
para a parcela do Turismo =~ spread definido pelo
Portugal) banco
Microempresas: 25.000 €
100 M€ Pequenas Empresas: Taxa de Juro
. H i . 0,
75.000 € Modalidade Fixa: 1,5%
O montante da
alocagdo do BEI poderd
atingir os 100% do
500 M€ até 12,5 M€ Financiamento
acordado
Condigdes definidas
pelo Banco
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E importante notar que os impactos positivos pretendidos com a disponibilizacdo dos instrumentos de financiamento
com apoio publico na melhoria das condi¢cGes de acesso a financiamento por parte das empresas portuguesas, presentes neste
capitulo, estdo dependentes de uma estrutura eficaz, acessivel e sistematizada de divulgacdo destes apoios. Neste ambito,
destaca-se a concretizagdo do Portal do Financiamento, uma medida do Programa Capitalizar, operacionalizada pelo IAPMEI. Esta
ferramenta integra num um Unico portal o conjunto de instrumentos de financiamento com apoio publico, para apoiar as
empresas, em especial as PME, nas diversas fases da sua atividade e investimento. A apresentacdo estd estruturada em fungdo
das necessidades das empresas e das suas estratégias de investimento (expansdo, exportacdo, capitalizacdo, etc.), da dimensdo
empresarial ou do setor de atividade. Pretende-se, assim, que as solu¢bes de financiamento sejam apresentadas ao utilizador em
funcdo do perfil da empresa e dos objetivos pretendidos para a evolucdo do negdcio, identificando igualmente os agentes
responsdveis pela sua operacionalizacdo. O Portal do Financiamento constitui, portanto, um instrumento relevante para a
melhoria do acesso de financiamento das empresas portuguesas.

Capitalizacdo e Dinamiza¢dao do Mercado de Capitais

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

Medida

Regime juridico
dos empréstimos
participativos

Descrigao
Este regime regula o novo instrumento de "quase-capital”,
promovendo a capitalizagdo das empresas. Sdo contratos de
crédito onerosos, sob a forma de mutuo acordo ou sob a forma
de titulos representativos de divida, cuja remuneragdo e
amortizagdo dependem parcialmente dos resultados da
atividade e cujo valor em divida pode ser convertido em capital

Beneficios

O instrumento de quase-capital
pode ser contabilizado total ou
parcialmente como capital préprio,
ajudando no refor¢co dos capitais
proprios.

Legislagao

Decreto-Lei

n.211/2022, de

12 de janeiro

social do mutuario.

Estabelece um incentivo fiscal de promogdo da capitalizagdo das
empresas, em sede de IRC, que visa fundir e simplificar os
regimes fiscais atualmente contemplados na Dedugdo por lucros
Retidos e Reinvestidos e na Remuneragdo Convencional do
Capital Social.

O ICE estabelece a possibilidade de dedugdo, a taxa anual de
4,5% e durante dez exercicios, do montante dos aumentos
liqguidos dos capitais proprios das empresas. Adicionalmente,
para PMEs e Small Mid Cap determina-se um aumento da taxa
de dedugdo para 5%. A referida dedugdo pode ser feita até ao
maior dos seguintes valores: 2 milhdes de euros ou 30 % do
EBIDTA.

Orgamento do
Estado 2023
Proposta de Lei
n.2 38/Xv/1.2

Promogdo da capitalizagdo das
empresas

Simplificagdo do regime de
beneficios fiscais para as empresas

Incentivo a
Capitalizacdo das
Empresas - ICE

Instrumentos de Capitalizagdo e Dinamiza¢do do Mercado de Capitais

No ambito do compromisso de combater a subcapitalizagdo estrutural das empresas portuguesas e a falha persistente
do mercado no que diz respeito ao acesso a instrumentos financeiros e de capital, o Fundo de Capitalizagcdo e Resiliéncia (FACR)
constitui, atualmente, o instrumento de politica publica mais relevante, podendo dispor de uma dotag¢do de 1.300 milhdes de
euros. O fundo foi estabelecido em 2021, pelo Decreto-Lei n.2 63/2021, de 28 de julho, com vista a concretizacdo das reformas
delineadas no Plano de Recuperagdo e Resiliéncia (PRR) — Componente 5 - Capitalizagdo e Inovagdo Empresarial — e prevé a
participacdo em operagGes de capitalizagdo 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. Em 2022, o Banco Portugués de Fomento, na qualidade de entidade gestora
do Fundo de Capitalizagdo e Resiliéncia, lancou dois programas destinados a concretizar as reformas planeadas e que preveem a
execucdo de 900 M€ dos 1.300 M€ disponiveis para operagdes do FACR: Programa Consolidar (500 M€) e Programa de
Recapitalizagdo Estratégica (400 M€).
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Programa Consolidar
500 M€

Programa de
Recapitalizacdo Estratégica

400 M€

S REPUBLICA
%~ PORTUGUESA

ECONOMIA E MAR
Fundo de Capitalizacdo e Resiliéncia

O Programa Consolidar pretende promover o crescimento, expansdo, consolidagdo de projetos empresariais,
bem como o desenvolvimento de novas areas de negdcio e novos produtos, através da restruturagdo dos
respetivos modelos de negdcio e a profissionalizacdo e reforgo da equipa de gestdo dos Beneficiarios Finais.

Este programa prevé a subscricdo de fundos de capital de risco para investimento em PME e Mid Caps,
impactadas pela pandemia de COVID-19, mas economicamente vidveis e com potencial de recuperagao.

Os intermediarios financeiros elegiveis sdao Sociedades de Capital de Risco ou Sociedades Gestoras de Capital
de Risco com uma dimensdo minima de 40 M€. O investimento minimo do FACR por cada fundo de capital de
risco é de 10 M€ e o maximo é de 50 M€, sendo a comparticipagdo mdaxima pelo FACR é de 70% da dotagdo
total de cada fundo de capital de risco;

As operagOes de investimento deste programa destinam-se a reforgar a solvéncia e fomentar o investimento
das empresas estratégicas que tenham sido afetadas pelo impacto da doenga COVID 19.

Este programa prevé o financiamento direto de empresas nao financeiras por parte do FdCR. As operagGes de
capitalizagdo podem ser realizadas em parceria com investidores privados, em regime de co-investimento:

. Investimento/Financiamento do FACR direto em Beneficiarios Finais (a par do Investidor Privado),
sendo até 70% do montante de financiamento do FACR e no minimo 30% de investidores privados;
ou

. Investimento/Financiamento do FACR direto em Beneficidrios Finais, ao abrigo do Quadro Temporario
de Auxilio Estatal (2021/C 473/01 - Comunicagdo da Comissdo Europeia de 18 de novembro de 2021)

O investimento pode ser feito através de instrumentos de capital, incluindo agdes ordindrias ou preferenciais,
nao tomando, no momento do investimento inicial, participagdes iguais ou superiores a 50% do capital social
ou

dos direitos de voto da empresa investida; e/ou o Instrumentos de quase-capital, incluindo obrigagdes
convertiveis (ou outros instrumentos hibridos, tais como empréstimos participativos), que gerem uma
rentabilidade anual minima de 2% para maturidades até 5 anos (inclusive) ou de 3% para maturidades

superiores a 5 anos (exclusive).

Fundos de Investimento

Fundo de Capitalizagao e Resiliéncia
1.300M€

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

Fundos de Business Angels

Fundos de Capital de Risco (FCR)

FIS - Capital
Fundo para a Inovagdo Social
41 M€
FIIFT
Fundo de Investimento Imobilidrio
Fechado Turistico
FIIFT 11
Fundo de Investimento Imobilidrio
Fechado Turistico Il
FIEAE
Fundo Imobilidrio Especial de Apoio as
Empresas

TBDT
Territérios de Baixa Densidade Turisticos

Finalidade

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

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

Reforgo dos capitais préprios de empresas da area de inovagdo e
empreendedorismo social

Reforgar a capacidade financeira das empresas através de operagdes de
Sale&Lease de iméveis

Reforgar a capacidade financeira das empresas através de operagdes de
Sale&Lease de iméveis

Dotagdo de recursos financeiros imediatos a empresas em situagdo de
dificuldade financeira, ainda que economicamente viaveis, através da
aquisi¢cdo de imdveis integrados no patrimoénio destas empresas
Reforgar a capacidade financeira das empresas turisticas com atividade
em territdrios de baixa densidade, através da aquisigdo de imdveis afetos
a atividade em operagdo de Sale&Lease
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Enquadramento Operacional

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

Entre 500.000 € e 5M€

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

Entre 100.000 € e 1,5M€

Entre 25.000€ e 2,5M €

aquisicGes de imoveis até 5 M€

aquisicBes de imoveis até 5 M€

aquisicBes de imoveis até 5 M€

aquisicBes de imoveis até 5 M€


https://www.bpfomento.pt/pt/catalogo/fundo-de-capitalizacao-e-resiliencia/programa-consolidar/
https://www.bpfomento.pt/pt/catalogo/fundo-de-capitalizacao-e-resiliencia/programa-de-recapitalizacao-estrategica/
https://www.bpfomento.pt/pt/catalogo/fundo-de-capitalizacao-e-resiliencia/programa-de-recapitalizacao-estrategica/
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Portugal Tech |
100 M€

Portugal Tech 1l
100 M€

Portugal Growth
100 M€

Portugal Blue
50 M€

Subscri¢do de fundos de capital de risco com teses de investimento
focadas em investimentos de transferéncia de tecnologia, venture capital
e capital expansdo (early-stage)

Subscri¢do de fundos de capital de risco com teses de investimento
focadas em investimentos de transferéncia de tecnologia, venture capital
e capital expansao (early-stage)

Fundo de investimento direcionado para fundos de capital de risco que
investem em empresas (PME e Midcaps) com potencial de crescimento,
processos de inovagdo produtiva, internacionalizagdo e transformacdo
digital. Preferéncia por fundos que cumprem politicas de sustentabilidade
social, econémica e ambiental (ESG)

Fundo de investimento direcionado para fundos com teses de
investimento focadas em investimentos do tipo venture capital e private
equity em projetos da economia azul
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Comparticipagdo por fundo direto:
4ME€ a 20M€
Comparticipagdo privada: min. 30% do
capital total subscrito nos fundos
diretos
Comparticipagdo por fundo direto:
5M€ a 25M€
Comparticipagdo privada: min. 30% do
capital total subscrito nos fundos
diretos
Comparticipagdo por fundo direto:
4ME€ a 20M€
Comparticipagdo privada: min. 30% do
capital total subscrito nos fundos
diretos.
Comparticipagdo por fundo direto:
20M<€ a 50M€
Comparticipagdo privada: min. 30% do
capital total subscrito nos fundos

diretos
Fundo de Capitalizagdo das Empresas
dos Agores
125 M€

Fundo de investimento direto nas empresas dos Agores para operagdes
de investimento

Comparticipagdo por fundo direto:
preferencialmente inferior a 10 M€

Para além dos mecanismos de intervencdo publica direta, concretizados através da disponibilizacdo de fundos para
operagoes de investimento em fundos de capital de risco e em empresas, a necessidade de promover a capitalizacdo do tecido
empresarial portugués motivou a criagdo de incentivos legais e de natureza fiscal que contribuam para estimular operagdes de
reforgo de capital. Atualmente, as empresas portuguesas dispéem de varios incentivos, dos quais se destacam:

= Regime de Convers3o de Créditos em Capital?

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

= Remuneracdo Convencional do Capital Social®

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

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

= Crédito Fiscal para Acionistas em sede de IRS*

A partir de 2018, um novo incentivo a recapitalizagdo das empresas entrou em vigor que estabelece a dedugdo em sede de IRS
em beneficio do acionista que realize entradas de capital em dinheiro a favor de uma sociedade no qual detenha uma participacao
social. A dedugdo de até 20% do valor das entradas de capital aplicada sobre o rendimento tributdvel 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.

2 |ein.2 7/2018

3 Lein.2 114/2017
4 Lei n.2 114/2017
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https://dre.pt/application/conteudo/114796178
https://dre.pt/dre/detalhe/lei/114-2017-114425586
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= |CE - Incentivo a Capitalizacdo das Empresas

O Or¢amento do Estado de 2023 estabeleceu um novo incentivo fiscal de incentivo a capitalizagdo das empresas. O ICE estabelece
a possibilidade de dedugdo, a taxa anual de 4,5% e durante dez exercicios, do montante dos aumentos liquidos dos capitais
proprios das empresas. Adicionalmente, para PMEs e Small Mid Cap determina-se um aumento da taxa de dedugdo para 5%. A
referida dedugdo pode ser feita até ao maior dos seguintes valores: 2 milhdes de euros ou 30 % do EBIDTA.

Guia do Emitente — Plataforma digital de promoc¢do do acesso ao mercado de capitais

Em 2022, a Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios langou uma nova plataforma — o Guia do Emitente — que
pretende disponibilizar informacgdo sobre as diferentes fontes de financiamento corporativo, as caracteristicas e vantagens de
cada tipo de financiamento, bem como os requisitos necessdrios para preparar emissdo de a¢bes ou divida. Esta plataforma
constitui uma nova ferramenta de dinamizacdo e promoc¢do do acesso ao mercado de capitais e concretiza uma das
recomendac¢des da OCDE, no ambito da avaliacdo feita ao mercado de capitais portugués em 2020.

Tesouraria

As medidas e instrumentos de reforco da tesouraria das empresas visam apoiar as necessidades de fundo de maneio,
contribuindo para o cumprimento das obriga¢des de curto-prazo, para a solvabilidade da empresa no longo-prazo e perante
situagBes de crise econdmica ou dificuldades financeiras. Em periodos de crise/choques econdmicos, as medidas de politica com
impacto na tesouraria das empresas podem assumir um papel fundamental na mitigacdo dos impactos negativos na atividade e
contribuir para a diminuicdo de situagGes de incumprimento de obrigagGes. O desenvolvimento da pandemia Covid-19 e a
consequente aplicagdo de restri¢gGes sanitarias, motivou intervengdes de politica publica abrangentes de apoio a tesouraria das
empresas, a semelhanca do ano anterior.

Em 2022, a forte subida dos precos da energia e o aumento da taxa de inflacdo, levou a definicdio de um quadro
temporario de crise, em 24 de marc¢o, por parte da Comissao Europeia, permitindo aos Estados-Membros adotar um conjunto de
medidas de apoio a familias e empresas como forma de mitigar esses efeitos. Ao longo do ano foram criadas varias medidas pelo
Governo com o intuito de auxiliar a tesouraria das empresas face ao aumento generalizado de pregos e da disrup¢do das cadeias
de abastecimento.

Medida

Criagdo da Conta-Corrente
entre contribuintes e
Estado

Flexibilizagdo no
pagamento de obrigagdes
fiscais (IRS, IRC e IVA)

Linha
de Apoio a Tesouraria das
Micro e Pequenas
empresas do Turismo —
COVID -19
Reforgo de dotagdo

Revogag¢do do Pagamento
Especial por Conta (PEC)

Descricao

A criagdo de uma conta-corrente entre contribuintes e o
Estado permite que prestagGes tributarias possam ser
compensadas com créditos também de natureza tributaria,
feita a pedido do contribuinte mediante requerimento dirigido
A AT.

Aprova o pagamento de obrigagdes fiscais decorrentes do IRS,
IRC e IVA de forma faseada. Beneficiam desta medida as micro,
pequenas e médias empresas que em 2020 tenham tido um
VN até ao limite maximo da sua classificagdo, ou que tenham
atividade no setor do alojamento, restauragdo e similares e
cultura ou com inicio/reinicio de atividade em ou apds 01-01-
2021.

Reforco de dotagdo orgamental em 10 milhGes de euros,
justificado pela forte adesdo a Linha de Apoio por parte das
micro e pequenas empresas do setor do Turismo, num
contexto ainda condicionado por medidas preventivas
associadas a evolugdo da situagdo epidemioldgica. A Linha de
apoio foi criada em 2020 e em 2021 teve trés reforgos de
dotagdo.

Autorizada a dispensa de pagamento da 12 tranche do PEC, em
margo/2022, sem quaisquer Onus oOu encargos numa
regularizagdo posterior, caso ndo fosse aprovada a revogagao
do PEC pela Lei Orgamental do Estado de 2022 (LOE 2022).
Com a aprovacgdo da LOE 2022, pela Lei n.212/2022, de 27 de
junho, o PEC foi revogado com efeitos a partir de 01-01-2022.
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Beneficios

Promover o alivio fiscal e
agilizagao na
regularizagao de
processos fiscais

Alivio de obrigag0es de
curto prazo

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

Alivio fiscal

Legislagao

Lei n.2 3/2022,de 4
de janeiro

Despacho n.2
10/2022-XXll, de
2022-01-07, do
Secretario de Estado

Adjunto e dos
Assuntos Fiscais

Despacho Normativo

n.25/2022, de 9 de

fevereiro

Despacho n.2
92/2022-XXIl, de 14

de margo, do
Secretario de Estado

Adjunto e dos
Assuntos Fiscais

Lei n.212/2022, de
27 de junho


https://www.guiadoemitente.pt/
https://files.dre.pt/1s/2022/01/00200/0000800009.pdf
https://files.dre.pt/1s/2022/01/00200/0000800009.pdf
https://info.portaldasfinancas.gov.pt/pt/informacao_fiscal/legislacao/Despachos_SEAF/Documents/Despacho_SEAAF_10_2022_XXII.pdf
https://info.portaldasfinancas.gov.pt/pt/informacao_fiscal/legislacao/Despachos_SEAF/Documents/Despacho_SEAAF_10_2022_XXII.pdf
https://info.portaldasfinancas.gov.pt/pt/informacao_fiscal/legislacao/Despachos_SEAF/Documents/Despacho_SEAAF_10_2022_XXII.pdf
https://info.portaldasfinancas.gov.pt/pt/informacao_fiscal/legislacao/Despachos_SEAF/Documents/Despacho_SEAAF_10_2022_XXII.pdf
https://info.portaldasfinancas.gov.pt/pt/informacao_fiscal/legislacao/Despachos_SEAF/Documents/Despacho_SEAAF_10_2022_XXII.pdf
https://info.portaldasfinancas.gov.pt/pt/informacao_fiscal/legislacao/Despachos_SEAF/Documents/Despacho_SEAAF_10_2022_XXII.pdf
https://files.dre.pt/2s/2022/02/028000000/0002600026.pdf
https://files.dre.pt/2s/2022/02/028000000/0002600026.pdf
https://files.dre.pt/2s/2022/02/028000000/0002600026.pdf
https://info.portaldasfinancas.gov.pt/pt/informacao_fiscal/legislacao/Despachos_SEAF/Documents/Despacho_SEAAF_92_2022_XXII.pdf
https://info.portaldasfinancas.gov.pt/pt/informacao_fiscal/legislacao/Despachos_SEAF/Documents/Despacho_SEAAF_92_2022_XXII.pdf
https://info.portaldasfinancas.gov.pt/pt/informacao_fiscal/legislacao/Despachos_SEAF/Documents/Despacho_SEAAF_92_2022_XXII.pdf
https://info.portaldasfinancas.gov.pt/pt/informacao_fiscal/legislacao/Despachos_SEAF/Documents/Despacho_SEAAF_92_2022_XXII.pdf
https://info.portaldasfinancas.gov.pt/pt/informacao_fiscal/legislacao/Despachos_SEAF/Documents/Despacho_SEAAF_92_2022_XXII.pdf
https://info.portaldasfinancas.gov.pt/pt/informacao_fiscal/legislacao/Despachos_SEAF/Documents/Despacho_SEAAF_92_2022_XXII.pdf
https://files.dre.pt/1s/2022/06/12200/0000200291.pdf
https://files.dre.pt/1s/2022/06/12200/0000200291.pdf
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Apoios extraordinarios ao

setor dos transportes de

mercadorias por conta de
outrem

Apoio Extraordinario e
Excecional ao Setor dos
Transportes Publicos de
Passageiros
(regulamento)

Linha de Apoio a Produgdo

Alteragdo do regime de
pagamento de impostos
(fases pré-executiva e
executiva) e aprovagdo de
regimes excecionais de
pagamento em prestacdes
no ano de 2022

Programa Apoiar as
IndUstrias Intensivas a Gas

Medida criada ao abrigo do quadro extraordinario e excecional
de apoios a empresas e familias no ambito do conflito armado
na Ucrania. Tem uma dotagdo maxima de 45,9 M€ e o
financiamento é assegurado pelo saldo de geréncia do IMT.
Os apoios a conceder sdo concedidos num Unico momento,
mediante submissdo de formulario eletrénico e estabelecidos
por tipologia de veiculo (intervalos de peso).

O apoio extraordinario foi criado em 2021, pela RCM n.2 153,
de 12 de novembro, e visa mitigar os efeitos da escalada de
precos dos combustiveis.

Nos termos do regulamento aprovado, os apoios sdo
operacionalizados e financiados pelo Fundo Ambiental, com
uma dotagdo orgamental de 25,1 M€ que sera afeta a veiculos
de transporte em taxi (4,2 M€) e veiculos de pesados de
transporte de passageiros (20,9 M€).

Os apoios sdo pagos uma Unica vez, a fundo perdido, sendo de
342€/taxi licenciado e 1890€/veiculo pesado de passageiros
das categorias M2 e M3.

Esta Linha de apoio é dirigida a empresas de qualquer
dimensdo, dos setores da industria transformadora, dos
transportes e armazenagem, e destina-se a suprir
necessidades de liquidez resultantes da subida de custos das
matérias-primas e energia e da disrupgdo nas cadeias de
abastecimento.

E gerida pelo BPF, tem uma dotagdo orcamental de 400 ME,
devendo as empresas solicitar o apoio através das instituicGes
de crédito aderentes.

Os apoios revestem a forma de financiamento com um prazo
maximo de 8 anos, incluindo 1 ano de caréncia, sujeitos a
garantias, e sdo limitados por dimensdo da empresa:
microempresas (50.000€); pequena empresa (750.000€);
média e grande empresa, Small Mid Caps e Mid Caps
(2.500.000¢€).

Ao abrigo do quadro de medidas de apoio no ambito da
invasdo da Ucrania pela Russia, foi alterado o regime de
pagamento de impostos nas fases pré-executiva e executiva,
aprovado pelo Dec. Lei 125/2021, de 30/12. O diferimento das
obriga¢Oes fiscais decorrentes do IRS, IRC e IVA no 129
semestre/2022 passou a ser aplicado a:

- Sujeitos passivos com VN de 2020 até ao limite maximo da
classificagdo como micro e PME, ndo sendo necessario
comprovar diminuigdo de faturagdo; e

- Com atividade no setor do alojamento, restauragdo e
similares, ou da cultura, deixando de abranger o setor dos
transportes.

Este programa encontra-se enquadrado no «Quadro
temporario de crise relativo a medidas de auxilio estatal em
apoio da economia na sequéncia da agressdo da Ucrania pela
Russia», emitido pela Comissdo Europeia, a 24 de margo de
2022. Tem como objetivo garantir a liquidez das empresas
mais afetadas pelos aumentos acentuados do prego do gas
natural.

A cobertura orgamental é assegurada pelo IAPMEI e os apoios
atribuidos revestem a forma de subvengdo ndo reembolsavel,
a uma taxa de 30% do custo elegivel (determinado pelo
produto das unidades de gas natural adquiridas pelo valor
correspondente a variagdo entre o preco que a empresa paga
por unidade consumida num dado més e o prego unitario pago
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Decreto-Lei n.2 28-

A/2022, de 25 de

marco

Atenuar os efeitos de B
escalada dos pregos dos Resolucdo do
Conselho de

Ministros n.2 29-

E/2022, de 18 de

marco

combustiveis

Resolucdo do
Conselho de

Ministros

n.2153/2021, de 12

de novembro

Resolucdo do
Conselho de

Ministros n.2 7/2022,
de 26 de janeiro

Atenuar os efeitos de
escalada dos pregos dos
combustiveis.

Despacho n.2 3329-
A/2022, de 15 de

marco, do Ministro
do Ambiente e da

Acdo Climatica

Despacho n.?
3559/2022, de 25 de

Auxiliar a suprir

. marco
necessidades de fundo
de maneio.

Ficha técnica da
Linha de Apoio (BPF)

Decreto-Lei n.2

125/2021, de 30 de

Alivio das obrigacdes de dezembro

curto prazo. .
P Decreto-Lei n.2 28-

A/2022, de 25 de

margo
Aucxiliar a suprir  Decreto-Lei n.2 30-
necessidades de fundo B/2022, de 18 de
de maneio. abril


https://files.dre.pt/1s/2022/03/06001/0000200007.pdf
https://files.dre.pt/1s/2022/03/06001/0000200007.pdf
https://files.dre.pt/1s/2022/03/06001/0000200007.pdf
https://files.dre.pt/1s/2022/03/05502/0000200003.pdf
https://files.dre.pt/1s/2022/03/05502/0000200003.pdf
https://files.dre.pt/1s/2022/03/05502/0000200003.pdf
https://files.dre.pt/1s/2022/03/05502/0000200003.pdf
https://files.dre.pt/1s/2022/03/05502/0000200003.pdf
https://files.dre.pt/1s/2021/11/22000/0002100022.pdf
https://files.dre.pt/1s/2021/11/22000/0002100022.pdf
https://files.dre.pt/1s/2021/11/22000/0002100022.pdf
https://files.dre.pt/1s/2021/11/22000/0002100022.pdf
https://files.dre.pt/1s/2021/11/22000/0002100022.pdf
https://files.dre.pt/1s/2022/01/01800/0001100011.pdf
https://files.dre.pt/1s/2022/01/01800/0001100011.pdf
https://files.dre.pt/1s/2022/01/01800/0001100011.pdf
https://files.dre.pt/1s/2022/01/01800/0001100011.pdf
https://www.fundoambiental.pt/ficheiros/resolucao-do-conselho-de-ministros-taxis-2-fase-pdf.aspx
https://www.fundoambiental.pt/ficheiros/resolucao-do-conselho-de-ministros-taxis-2-fase-pdf.aspx
https://www.fundoambiental.pt/ficheiros/resolucao-do-conselho-de-ministros-taxis-2-fase-pdf.aspx
https://www.fundoambiental.pt/ficheiros/resolucao-do-conselho-de-ministros-taxis-2-fase-pdf.aspx
https://www.fundoambiental.pt/ficheiros/resolucao-do-conselho-de-ministros-taxis-2-fase-pdf.aspx
https://files.dre.pt/2s/2022/03/060000000/0004600052.pdf
https://files.dre.pt/2s/2022/03/060000000/0004600052.pdf
https://files.dre.pt/2s/2022/03/060000000/0004600052.pdf
https://www.bpfomento.pt/fotos/produtos_documentos/20220317_documento_divulgacao_linha_apoio_producao_211605145062336deb5dd25.pdf
https://www.bpfomento.pt/fotos/produtos_documentos/20220317_documento_divulgacao_linha_apoio_producao_211605145062336deb5dd25.pdf
https://files.dre.pt/1s/2021/12/25200/0003500042.pdf
https://files.dre.pt/1s/2021/12/25200/0003500042.pdf
https://files.dre.pt/1s/2021/12/25200/0003500042.pdf
https://files.dre.pt/1s/2022/03/06001/0000200007.pdf
https://files.dre.pt/1s/2022/03/06001/0000200007.pdf
https://files.dre.pt/1s/2022/03/06001/0000200007.pdf
https://files.dre.pt/1s/2022/04/07502/0000700010.pdf
https://files.dre.pt/1s/2022/04/07502/0000700010.pdf
https://files.dre.pt/1s/2022/04/07502/0000700010.pdf
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Apoio extraordinario ao
setor individual e
remunerado de
passageiros em veiculos
descaracterizados a partir
de plataforma eletroénica

Regime extraordinario de
diferimento do pagamento
de contribuigdes para a
S.S. e de obrigagdes fiscais

Apoio excecional de crise
ao sector agricola

Extensdo do periodo de
reembolso do apoio
financeiro concedido

através da Linha de apoio
a tesouraria das
microempresas do turismo
- COVID-19

Linha de crédito — Linha de
Tesouraria - Setor Agricola

Regime excecional e
temporario de revisdo de

pela empresa, em média, entre 1 de janeiro de 2021 e 31 de
dezembro de 2021). O limite do apoio por empresa é de
400.000 euros.

Medida criada ao abrigo do quadro extraordinario e excecional
de apoios a empresas e familias no ambito do conflito armado
na Ucrania.

Os apoios a conceder ao setor do transporte individual e
remunerado de passageiros em veiculos descaracterizados a
partir de plataforma eletronica, tém as seguintes
caracteristicas:

- Pagamento one-off, mediante submissdo de formulario
eletrdnico;

- Destinam-se a veiculos que utilizem combustiveis fésseis,
incluindo o gas;

- Tem o limite de € 138,00/veiculo ativo afeto a atividade do
operador de TVDE.

O financiamento é assegurado pelo saldo de geréncia do IMT,
com uma dotagdo maxima de 2 M€.

Este regime surge no ambito do conjunto de medidas
aprovadas para apoio a familias e empresas em contexto do
conflito armado na Ucrania. Podem beneficiar do regime:

- Trabalhadores independentes e empresas dos setores
especialmente afetados, em fun¢do das suas carateristicas
produtivas, pelo agravamento dos precos da energia (CAE
definida na Portaria 141/2022 de 03/05; e

- Podem beneficiar do diferimento do pagamento das
contribuigdes para a SS, referentes a abril e maio/2022, quem
tiver integralmente pago as contribui¢cbes de marcgo. 1/3 do
valor das contribui¢des é pago no més em que é devido e o
restante é pago em até 6 prestagdes iguais e sucessivas a partir
de agosto, sem juros.

Disponibilizado um apoio excecional, sob a forma de subsidio
reembolsavel, dirigido aos agricultores do continente, para
fazer face as necessidades adicionais de liquidez, resultantes
da subida de custos das matérias-primas, energia e a disrupgao
nas cadeias de abastecimento. Este apoio tem uma dotagao de
500 M€ e é dirigido a agricultores que em 2021 tenham
recebido pagamentos ao abrigo do Pedido Unico (PU). Os
apoios correspondem a 50% do valor pago das ajudas
constantes do calendario de pagamentos do PU até 31-12-
2021.

Estabelece o prolongamento da maturidade dos empréstimos
de dois para quatro anos, ao abrigo das operagdes contratadas
pela linha de apoio a tesouraria das microempresas do turismo
- COVID-19. As empresas veem assim ser diferidas para os anos
de 2024, 2025 e 2026 uma parte substancial dos valores
devidos em 2022, 2023 e 2024 perante o atual contexto de
aumento do custo das matérias-primas e da energia.

Criada uma linha de crédito dirigida aos operadores da
producgdo, transformagdo ou comercializagdo de produtos
agricolas, como forma de apoiar a tesouraria num contexto de
seca em Portugal e dos impactos provocados pelo aumento
dos precgos (conflito armado na Ucrénia). Conta com uma
dotagdo de 50 M€ e os apoios revestem a forma de bonificagdo
de 50% dos juros decorrentes dos contratos de empréstimo
celebrados com os bancos protocolados.

O montante maximo de empréstimo é de 25% do VN do
melhor dos ultimos 3 anos, com o limite de 200 000€ para
operadores do setor da transformagdo ou comercializagdo de
produtos agricolas; e 20 000 € para produtores de produtos
agricolas. O prazo maximo dos empréstimos é de 3 anos, com
uma caréncia maxima de 2 anos.

Surgiu da necessidade de atuagdo urgente face ao aumento de
custos das matérias-primas, materiais, mdao de obra e
equipamentos de apoio, e também dos atrasos pela
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Atenuar os efeitos de
escalada dos precos dos
combustiveis.

Alivio das obrigagdes de
curto prazo.

Apoiar necessidades de
liquidez para agentes do
sector agricola

Apoiar as necessidades
de liquidez das empresas

e assegurar o
cumprimento dos
servigos de divida
contratados, nem

contexto de aumento
generalizado de pregos.

Promover o acesso a
financiamento, através
de uma linha com juros
bonificados, para aliviar
constrangimentos de
tesouraria de empresas
do sector agricola,
particularmente afetado
com a situagdo atual de
seca e de custos
acrescidos dos fatores de
produgdo.

Contribuir para assegurar
a viabilidade dos agentes
econdémicos num quadro
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pregos em contratos
publicos

Mecanismo de gaséleo
profissional extraordinario
(GPE) até ao final de 2022

(Programa "Energia para
Avangar")

Prorrogagao da redugao
temporaria do ISP
aplicavel ao gaséleo
agricola até ao final de
2022
(Programa "Energia para
Avangar")
Suspensdo temporaria do
ISP e taxa de carbono
sobre o gas para a
producdo de eletricidade e
cogeragao

(Programa "Energia para
Avangar")
Apoio extraordinario ao
setor ferrovidrio de
mercadorias

(Programa "Energia para
Avangar")

Reforgo do Programa
Apoiar as Industrias
Intensivas em Gas

(Programa "Energia para
Avangar")

Majoragao em 20% em IRC
dos gastos de energia e de
40% nos gastos de
producdo agricola

Apoio extraordinario aos
custos com combustiveis
na agricultura

dificuldade de obtengdo de materiais necessarios, com
impacto na execugdo de contratos publicos.

Visa garantir as condigOes de execugdo e conclusdo das obras
publicas, reduzir o impacto na execugdo dos planos e
programas de apoio financeiro instituidos para a recuperagao
da economia, e também salvaguardar os interesses dos
intervenientes econdémicos.

Este regime vigorava até 31-12-2022 e foi prorrogado até 30-
06-2023, pela RCM 87/2022, de 4 de outubro. A revisdo de
pregos é assegurada pelo OE2022.

O mecanismo temporario de gasdleo profissional
extraordinario (GPE) foi aprovado pelo Decreto-Lei n.2 43-
A/2022, de 6 de julho, e prevé a devolugdo parcial, durante os
meses de julho e agosto/2022, dos valores suportados a titulo
de ISP e taxa de carbono pelas empresas transportadoras de
mercadorias por conta de outrem.

Através da RCM n.287/2022, de 4 de outubro, é prorrogado o
mecanismo para os abastecimentos elegiveis feitos até ao final
de 2022.

Prorrogacdo da redugdo temporaria do imposto sobre os
produtos petroliferos e energéticos aplicavel ao gasédleo
agricola, prosseguindo a politica de mitigagdo do aumento dos
pregos dos combustiveis, com principal enfoque no setor
primario.

Suspensdo do Imposto sobre Produtos Petroliferos (ISP) e da
taxa de carbono sobre o gas natural para a produgdo de
eletricidade e cogeragao.

Apoio especifico ao setor ferrovidrio de mercadorias, com vista
a mitigar os efeitos da escalada de pregos dos combustiveis e
da eletricidade.

Os apoios tém a forma de subvengdo direta (2,11€/km para
tragdo elétrica e 2,64€/km para tragdo a diesel) e serdo pagos
pelo IMT. A dotagdo é de 15 M£.

Aprovado um conjunto de alteragdes no ambito do Programa
Apoiar as Industrias Intensivas a Gas, nomeadamente:

- Reforgo da dotagdo de 160 M€ para 235 M€;

- Aumento do limite dos apoios de 400 mil€ para 500 mil€ e da
taxa de apoio de 30% para 40%;

- Retroatividade para candidaturas submetidas em fase
anterior;

- Alargamento a Industria Transformadora Agroalimentar, com
uma dotagdo de 15M€;

- Novas modalidades de apoio: até 2 M€/empresa ou até 5
M€/empresa com EBITDA<O para manutenc¢do da atividade
industrial.

Estabelece a majoragdo, em sede de IRC, de 20 % dos gastos e
perdas com eletricidade e gas natural, para o periodo de
tributagdo com inicio em ou apds 1 de janeiro de 2022, na
parte que exceda os gastos e perdas suportados no periodo de
tributagdo anterior.

Para 2022 e 2023, estabelece uma majoragdo de 40 % dos
gastos e perdas incorridos com a aquisicdao de fertilizantes,
corretivos de solo, ragGes, demais alimentagdo animal e agua
para rega, quando usados para atividades de produgdo
agricola.

Apoio extraordindrio imediato aos agricultores para mitigar o
aumento do prego dos combustiveis, com um subsidio
equivalente a taxa de carbono vigente em 2022, a redugdo da
taxa unitaria do ISP do gasdleo agricola para o minimo legal e
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de instabilidade causado
pelo aumento dos pregos
e disrupgdo das cadeias
de distribuigdo.

Combater necessidades
adicionais de liquidez
resultantes da subida dos
custos das matérias-
primas e da energia e a
disrupgdo nas cadeias de
abastecimento.

Alivio de tesouraria por
efeito da redugdo da
intensidade fiscal

Alivio de tesouraria por
efeito da redugdo da
intensidade fiscal.

Aucxiliar a suprir
necessidades de
tesouraria

Assegurar  apoio  de

liguidez como suporte a
atividade, num quadro
de aumento dos custos
de energia.

Alivio de tesouraria por
efeito da redugdo da
intensidade fiscal.

Apoio de tesouraria no
contexto do aumento
dos custos de energia
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a uma compensagdo pelo IVA, no total de 10 céntimos por
litro, tendo em consideragdo os consumos de gasdleo agricola
reportados ao ultimo ano completo.

Recuperagao Empresarial

A eficiéncia do regime de insolvéncias e de recuperacdao empresarial contribui positivamente para a alocagado eficiente de
recursos numa economia, favorecendo o investimento produtivo. A resolugao célere de processos de insolvéncia é determinante
para a evolugdo dos racios de non-performing loans do sistema bancario, com efeitos no acesso a financiamento bancario por
parte das empresas. Paralelamente, o desenvolvimento de mecanismos de recuperagao e reestruturagdo empresarial pretende
contribuir positivamente para a solvabilidade financeira das empresas.

O Programa Capitalizar, implementado entre 2016 e 2018, estabeleceu um conjunto de medidas relevantes destinadas a
promocdo de um regime de insolvéncias e recuperacdao empresarial mais eficiente e célere. Destaca-se a criagdo do Regime
Extrajudicial de Recuperacdo de Empresas® (RERE), que permite a resolucio de reestrutura¢io de empresas em negociacio com
os credores por vias extrajudiciais e a revisdo do Processo Especial de Revitalizacdo® (PER), que estabelece um instrumento de
recuperagdo para empresas em situacdo econémica dificil ou em insolvéncia iminente. E de destacar também a implementacio
de ferramentas de auto-diagndstico financeiro” e mecanismos de alerta precoce®, ambos operacionalizados pelo IAPMEI, que
disponibilizam informacgao, indicadores de analise financeira e apoio especializado, em caso de necessidade, evitando situagdes
de dificuldade financeira no futuro. A crise pandémica Covid-19 motivou a criagdo de novos mecanismos, de natureza temporaria
e extraordindria, nomeadamente o Processo Extraordinario de Viabilizacdo de Empresas — PEVE, vigente até ao primeiro semestre
de 2023. Em 2022, foi implementado um novo conjunto de reformas, em linha com diretivas europeias e com a agenda de
reformas proposta pelo PRR, de simplificacdo e agilizagcdo de procedimentos de insolvéncia e recuperacdao empresarial.

Em 2022, foi transposta para o ordenamento juridico portugués a Diretiva (UE) 2019/1023 do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 20 de junho, cujo objetivo principal é o de harmonizar as leis e os processos nos Estados-Membros da UE, sobretudo
no que respeita a instrumentos de reestruturagdo preventiva de empresas. As alteragdes ao CIRE que dai resultaram, abrangendo
processos de insolvéncia e PER, para além de contribuirem para uma maior celeridade processual, facilitam o acesso a new-money
fundamental para assegurar a continuidade da atividade até a decisao final do processo ou aprovagao do plano de recuperacgao.

Medida Descrigdo Beneficios Legislagdo
Feita a transposi¢do da Diretiva (UE) 2019/1023, de 20 de junho,
para o direito portugués, resultaram ajustamentos ao CIRE, CSC e
CRC. Foram aprovadas medidas de agilizagdo dos processos de
reestruturacao das empresas e dos acordos de pagamento, maior
especificidade na instrugdo dos processos e na elaboragdo
fundamentada dos planos de recuperagdo, a protegao de garantias
convencionadas e o privilégio creditério mobiliario geral facilitando
0 acesso das empresas a novos financiamentos durante as fases de
negociagdo e assegurar a continuidade da sua atividade.

As novas alteragées ao CIRE visam o aumento da eficiéncia dos
processos de insolvéncia e recuperagdao de empresas, consistindo
em:

- Simplificagdo da tramitagdo do incidente de verificagdo do passivo
e graduagdo de créditos no processo de insolvéncia, atribuindo ao Simplificagdo e maior Decreto-Lein.?
administrador da insolvéncia a responsabilidade de, conjuntamente celeridade nos processos 57/2022, de 25
com a lista de créditos reconhecidos, apresentar uma proposta de de insolvéncia de agosto
graduagdo destes; e

- Permitir ao juiz, em caso de concorddncia e na falta de
impugnagdes, limitar-se a homologar ambos os documentos,
incutindo maior rapidez na decisao.

As alteragGes introduzidas consistem em:

- Eliminagdo do periodo temporal para reporte de prejuizos fiscais

Alteragdo do Cédigo da
Insolvéncia e de
Recuperagao de

Empresas (CIRE), Codigo
das Sociedades

Comerciais (CSC) e
Cddigo do Registo
Comercial (CRC)

Simplificagdo e maior
celeridade processual, e

maior  facilidade no Lein.29/2022,
acesso a novos capitais de 11 de janeiro
necessarios ao exercicio

da atividade

Alteragdo do CIRE

Orcamento do

AlteragOes ao Regime de (principio de solidariedade entre exercicios); Simplificagdo do regime
- L = _— . . o, Estado 2023
Reporte de Prejuizos - O limite da dedugdo ao lucro tributavel é reduzido para 65% de reporte de prejuizos .
. - Proposta de Lei
Fiscais (atualmente, 70%); fiscais

n.2 38/Xv/1.2

- No contexto do regime especial de dedugdo de prejuizos fiscais
estabelecido no dmbito da pandemia da doenga COVID-19, mantém-

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

6 Revisdo do PER (Processo Especial de Revitalizagdo) - Decreto-Lei n.2 79/2017
7 Ferramenta de Autodiagndstico Financeiro — Lei n.2 8/2018

8 Mecanismo de Alerta Precoce - Decreto-Lei n.2 47/2019
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se a majoragdo deste limite em 10 pontos percentuais para prejuizos

fiscais apurados em 2020 e 2021;

- No ambito dos processos de reestruturagdo de sociedades, o
reporte de prejuizos fiscais passa a ser diretamente declarado pelas

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

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

Medida

Linha de Apoio
Territorios
Inteligentes

Linha de Apoio
Regenerar
Territérios

Agendas
Mobilizadoras
para a Inovagao
Empresarial

Sistema de
Incentivos
Empresas 4.0
Sistema de
incentivos
«Eficiéncia
energética em
edificios de
Servigos»

Acelerar a
Eficiéncia e a
Transicdo
energéticas
(Programa
"Energia para
Avangar")

Sistema de
Incentivos
"Internacionaliza
¢do das PME"

Descrigao
Visa apoiar projetos de investimento de tecnologia e inovagdo no
setor do turismo. Os apoios sdo concedidos a Fundo Perdido, a uma
taxa de 30%, podendo beneficiar de majoragdo de 20% se o projeto
for transfronteirico ou em territério de baixa densidade, e de mais
20% se integrado em estratégia de eficiéncia coletiva.
Integra o programa Transformar Turismo e tem uma dotagdo
orgamental de 4 M€.
Visa apoiar projetos de investimento que reforcem a atratividade
dos territérios e fomentem o desenvolvimento de produtos
turisticos de valor acrescentado.
Os apoios as empresas sdo de natureza mista (50% a fundo perdido
e 50% investimento reembolsavel sem juros), com um limite de
150.000€/projeto/entidade.
Integra o programa Transformar Turismo e tem uma dotagdo
orcamental de 16 M€£.
Sistema de incentivos financiado pelo PRR, CO5, destinado ao apoio
financeiro de projetos colaborativos que visem uma recuperagdo
transformadora da economia, de forma duradoura, justa,
sustentavel e inclusiva, nomeadamente ao nivel do investimento
empresarial inovador.

Estabelece o regulamento do Sistema de Incentivos de promogao de
investimentos relacionados com a transigdo digital.

Destina-se a apoiar projetos de investimento promovidos por
empresas de qualquer dimensdo e pessoas singulares proprietarias
de edificios onde exercem atividade comercial ou no setor do
turismo. Os projetos destinam-se a financiar obras de
renovagdo/remodelagdo de edificios com vista a uma melhoria do
seu desempenho energético.

Tem como objetivo promover medidas que reduzam o consumo de
energia e a implementagdo de sistemas que permitam uma melhor
gestdo do consumo energético, promover a descarbonizagdo
industrial e a produgdo de energias renovdveis, incentivar a
mudanga de fontes de energia, redugdo de emissGes, monitorizar e
otimizar consumos.

Foi feito o reforgo de dotagdo para 290 M€, com a seguinte afetagdo:
-C11do PRR - Descarbonizagdo da Industria - a cargo do IAPMEI, com
um reforgo de 250 M€;

- Programa de Desenvolvimento Rural 2020 - direcionado para o
setor agricola, dotagdo de 40 M€.

Estabelece o novo Sistema de Incentivos as Empresas na tipologia de
investimento «Internacionalizagdo das PME», na modalidade de
Projetos Conjuntos, ao abrigo do mecanismo extraordinario de
antecipagdo do Portugal 203.
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Beneficios

Promover o investimento
produtivo no setor do turismo

Promover o investimento de
empresas e produtos de alto
valor acrescentado no setor do
turismo

Incentivar o investimento em
dominios relevantes para
aceleragdo da transigdo verde e
da inovagao.

Incentivar o investimento em
projetos de digitalizacdo e de
integracdo de novas tecnologias
Promover o investimento na

renovagdio e aumento do
desempenho energético dos
edificios de servigos,

respondendo a prioridade de
transi¢do climatica.

Promover o investimento
orientado para a
descarbonizagdo industrial e

sustentabilidade energética

Apoio ao investimento

Garantia de concessao de apoios
aoinvestimento das empresas na
atual fase de encerramento do

Legislagao

Despacho
Normativo n.2 1-

B/2022, de 7 de

janeiro

Despacho
Normativo n.2 1-

C/2022,de 7 de

janeiro

Portaria n.2 43-

A/2022, de 19 de

janeiro

Portaria n.2 135-

A/2022, de 1 de

abril

Portaria n.2 136-
A/2022,de 7 de

abril

Resolucdo do
Conselho de

Ministros n.2
87/2022

Despacho n.2

12314-A/2022,
de 20 de outubro
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Portugal 2030
(antecipacao)

Portugal 2020 e definicdo dos

Programas do Portugal 2030.
Estabelece um reforgo ao atual Regime Fiscal de Apoio ao
Investimento (RFAIl), através do refor¢o da dedugdo a coleta
aplicavel dos atuais 25% para 30% das aplicagbes relevantes,
relativamente ao investimento realizado até ao montante de 15
milhGes de euros, nas regides Norte, Centro, Alentejo e Regides
Auténomas, em conformidade com o mapa nacional de auxilios
estatais com finalidade regional para o periodo 2022-2027.

Reforco de
Incentivo Fiscal
de Investimento
produtivo de
critério regional

Orgamento do
Estado 2023
Proposta de Lei
n.2 38/XVv/1.2

Promogao do Investimento

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

Instrumento Fiscal

CFEINl
Crédito Fiscal Extraordinario ao
Investimento Il

Dedugdo por Lucros Retidos e
Reinvestidos (DLRR)
Em vigor até 2022

Regime Fiscal de Apoio ao
Investimento (RFAI)

Finalidade

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

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

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

Beneficio Fiscal

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

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

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

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

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

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

SIFIDE I

A concessdo de incentivos monetdrios diretos de promocgdo ao investimento é concretizada através do Sistema de
Incentivos — as empresas submetem projetos de investimento, podendo receber dois tipos de incentivo ou uma combinacdo entre:
Incentivo ndo reembolsavel (apoio financeiro a fundo perdido, mediante o cumprimento de objetivos definidos em contrato); e
Incentivo Reembolsavel (empréstimo sem juros, mediante condicdes 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 2020 e Portugal 2030).

Em 2021 e ao longo de 2022, foram estabelecidos e implementados novos quadros de apoios ao investimento sob a
forma de Incentivos ao Investimento a executar com financiamento do PRR e estruturados sob as dimensdes estruturantes do
plano. Este novo Sistema de Incentivos inclui assim trés tipos de investimento: C5 Capitalizacdo e Inova¢do Empresarial; C11
Descarbonizacdo da Industria; e C16 Empresas 4.0.

O Programa de reformas e investimento Portugal 2020 englobava trés Sistemas de Incentivos correspondentes a trés
dimensdes de desenvolvimento empresarial: Inovagdo Empresarial e Empreendedorismo, Qualificagdo e Internacionalizagdo das
PME e Investigacdo e Desenvolvimento Tecnoldgico. Em junho de 2021, este programa apresentava uma taxa de compromisso
muito elevada de aproximadamente 115%, o que significava necessariamente que a abertura de novas candidaturas estaria
dependente da conclusdo das negociagdes do novo ciclo de financiamento Portugal 2030. Tendo em conta o atual periodo de
conclusdo de um programa e inicio do novo financiamento, a Comissao Interministerial de Coordenag¢do do Acordo de Parceria
estabeleceu um mecanismo extraordinario de antecipagdo dos fundos do Portugal 2030, Deliberagdo n.2 27/2021 | CIC Portugal
2020, permitindo assim continuar a garantir o financiamento de medidas de politica publica com forte impacto na melhoria da
coesdo social e territorial e da competitividade, ainda antes da aprovagao dos Programas Operacionais do Portugal 2030. Assim,
este mecanismo extraordinario permitiu a abertura de novos concursos de incentivo ao investimento empresarial em 2022.
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7. Conclusao 2022

Em 2021 e 2022, apds ter sido fortemente impactada pela crise pandémica, a economia portuguesa registou uma
recuperagdo continua, retomando a trajetdria de evolugdo que se vinha verificando desde 2013 do ponto de vista do
financiamento, do endividamento e do investimento das empresas (SNF). A divida total das SNF, cuja trajetéria de reducéo foi
interrompida em 2020, voltou a diminuir até ao 2.2 trimestre de 2022. A capitalizagao das empresas tem vindo a aumentar desde
2012 e apresentou no 2.2 trimestre de 2022 o melhor valor desde 2006 (41,1%).

Durante os ultimos anos, Portugal apresentou uma redugdo do endividamento mais acentuada do que a da média da
Zona Euro, aproximando-se de forma consistente da média desta regido. O racio de endividamento das SNF em percentagem do
PIB apds um aumento em 2020 tanto em Portugal como na Zona Euro, diminuiu entre 2020 e 1.2 semestre de 2022.

Nos ultimos anos, registou-se um esfor¢o acentuado e continuado no aumento da cobertura dos gastos de financiamento
nas empresas, atingindo os 9,4% no 2.2 trimestre de 2022, embora sofrendo uma ligeira descida em 2020 (5,8% no 4.2 trimestre
de 2020).

No crédito concedido pelo sector bancario, apds redugdes significativas no stock de crédito as empresas portuguesas,
este tem vindo a recuperar nos Ultimos anos. Os empréstimos aumentaram acentuadamente em margo de 2020 e tém vindo a
desacelerar desde margo de 2021. Esta desaceleragdo contrasta com o crescimento verificado nos restantes paises da Zona
Euro. N3o se verificou, até esta data, um aumento na percentagem de crédito vencido e os NPL continuaram a sua redugao
durante o 22 trimestre de 2022.

Os choques econdmicos provocados pela pandemia Covid-19 motivaram uma intervengao alargada, com medidas de
politica publica com o intuito de apoiar financeiramente as empresas, promovendo a sua liquidez e a manutengdo dos postos de
trabalho. Em 2022, o Governo introduziu altera¢des nos apoios financeiros estabelecidos em 2020 e 2021 com o objetivo de
garantir o prolongamento das medidas de cariz extraordindrio e promover a recuperagao econémica. O novo choque econémico
provocado pelo conflito na Ucrania, com efeitos significativos nos precos de bens energéticos e na economia mundial, motivou
uma nova resposta de politica publica, com a aprovagdo de um novo conjunto de medidas de natureza extraordinaria de resposta
especifica para os setores e empresas mais afetados.

N3o obstante as diversas respostas de natureza tempordria e extraordindria, o Governo deu continuidade a
implementagao de medidas de caracter estrutural de promogao e apoio a recuperacao econémica e readaptacao do tecido
empresarial. Em 2022, o Governo aprovou um conjunto de medidas de concretizagdo das reformas estabelecidas pelo Plano de
Recuperacdo e Resiliéncia e estabeleceu os processos de disponibilizagcdo dos fundos referentes ao novo quadro de investimento
2021-2026.

No ambito do compromisso da promogao da capitalizagdo das empresas portuguesas e desenvolvimento do mercado de
capitais, o Fundo de Capitalizacdo e Resiliéncia (FACR) assume o objetivo fundamental de gestdo e implementagdo dos recursos
financeiros previstos pelo Mecanismo Europeu de Recuperacdo e Resiliéncia. Em 2022, o FACR implementou dois novos programas
— Programa Consolidar e Programa de Recapitalizagdo Estratégica — que visam a participagdao em operagdes de capitalizagdo, em
fundos de capital de risco e em empresas consideradas estratégicas, e que em conjunto correspondem a disponibilizagdao de 900
ME€ da dotagdo total do Fundo de 1.300 M€. Destaca-se também, em 2022, a abertura de concursos e langamento de avisos para
os programas de apoio ao investimento empresarial planeados sob a forma de incentivos monetdrios diretos, mediante concurso
e avaliacdo dos projetos de investimento, e estruturados de acordo com os trés pilares de intervencdo do PRR: Capitalizacdo e
Inovacdo Empresarial, Descarbonizagdo da Industria e Empresas 4.0. A implementacdo destes instrumentos de promogao direta
do investimento foi particularmente relevante em 2022, num contexto de fase final do programa Portugal 2020 e coordenagdo
do novo programa de apoio a coesao europeia Portugal 2030, ainda em fase de negociagdo.

Politica publica: préximos passos

As politicas publicas de incentivo ao financiamento e capitalizagao das empresas visam combater as falhas de mercado,
nomeadamente a assimetria de informagdo existente entre as empresas e os intermedidrios financeiros, bem como promover
melhores condi¢Ges de acesso tendencialmente mais exigentes para Pequenas e Médias Empresas. A eficiéncia destes
mecanismos de intervengao publica depende ndo sé do seu planeamento e execugdo, mas também da capacidade de divulgagdo
junto das empresas. Neste contexto, é importante manter o esfor¢o de simplificagdo da informacao e de divulgacdo dos apoios,
promovendo o acesso a um conjunto mais alargado de empresas e uma alocacado de recursos publicos eficiente. Neste sentido, a
monitorizacdo e a avaliacdo destes apoios poderd beneficiar da inclusdo de métricas relacionadas com a divulgacdo, acesso e
caracteristicas das empresas beneficiarias.

Com o crescente endividamento associado a crise da pandemia Covid-19 e a execuc¢do das linhas de apoio que pretendem
mitigar os seus efeitos, aliado aos efeitos negativos sobre a liquidez das empresas em virtude do aumento dos custos energéticos,
é importante continuar a implementar medidas que promovam o esforco de capitalizagdo das empresas, de modo a promover a
sua resiliéncia face a evolugdes menos favoraveis do contexto econdmico e financeiro. A sustentabilidade da distribuicdo de
resultados das empresas deverd ser ponderada e as politicas publicas deverdo incentivar, desta forma, nao s6 o aumento do
processo de capitalizagdo, mas igualmente incentivos que permitam canalizar poupanga para investimento de forma a
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possibilitar a continua¢do da recuperacdo do investimento empresarial em simultdaneo com a reducdo do elevado nivel de
endividamento das empresas.

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

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

29



