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

Segundo o Relatdrio de Estabilidade Financeira do Banco de Portugal (REF) de novembro de 2024, as sociedades nao
financeiras (SNF) continuaram a melhorar a autonomia financeira e a reduzir o endividamento em 2023 e a rendibilidade das
empresas resistiu ao aumento do servi¢o da divida. No ultimo ano, ndo se observou uma subida material das insolvéncias e a
qualidade do crédito concedido a empresas ndo tem apresentado deterioragao.

Em retrospetiva, como consequéncia da crise de 2008, e da subsequente crise da divida soberana na area do euro, a
contragdo do crédito bancério e o nivel de endividamento excessivo das empresas conduziram a limitagoes significativas no
acesso ao financiamento pelas empresas portuguesas. Em resposta a este contexto, o Governo implementou medidas focadas
na capitalizagdo das empresas e na recuperagao do investimento. A partir de 2013, observou-se uma redug¢ao no nivel de
endividamento das empresas, acompanhada por um aumento da sua capitalizacdo e uma diminuicdo do diferencial das taxas
de juro em relagao a média da area do euro. Este processo de desalavancagem e capitalizagdo das empresas contribuiu para uma
dinamica positiva no investimento.

Em 2020 e 2021, a pandemia COVID-19, as suas consequéncias econdmicas e sociais e as medidas de contencdo
implementadas, resultaram num impacto significativo sobre a economia. Para mitigar estes efeitos, o0 Governo implementou um
conjunto de medidas de apoio que geraram um crescimento significativo dos novos empréstimos, apesar da maior restritividade
das condic¢des de oferta de crédito. Mesmo neste contexto, continuou a verificar-se o reforgo da capitalizagdo das empresas e a
diminuicao do crédito vencido dos bancos. Em 2022, com o término da pandemia, surgiram novos desafios. As disrup¢ées nas
cadeias de valor, que impediram que a oferta acompanhasse a recuperagdo da procura, e a invasao da Ucrania pela Russia criaram
pressoes inflacionistas intensas que levaram o Banco Central Europeu (BCE) a subir as taxas de juro a partir de julho.

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

disponiveis, seja anuais, trimestrais ou mensais.

Desta forma, a anadlise aborda as principais tendéncias e desafios relacionados com o financiamento, endividamento e
investimento das empresas em Portugal, no contexto das alteragdes econdmicas e financeiras recentes. Considerando os efeitos
prolongados de crises passadas, como a crise financeira global, a pandemia de COVID-19 e os impactos geopoliticos atuais, a
publica¢do analisa a evolugdo das condigdes de acesso ao financiamento e das estratégias de capitalizagdo das empresas. Além
disso, aborda o papel das medidas de politica publica, como o PRR e o Portugal 2030, na promocdo da resiliéncia e competitividade
empresarial, destacando as solugdes implementadas para acelerar a transi¢do digital e verde da economia portuguesa.

! Disponivel [aqui].


https://www.gee.gov.pt/pt/publicacoes/sinteses-periodicas/financiamento-e-endividamento-das-empresas
https://www.gee.gov.pt/pt/publicacoes/sinteses-periodicas/financiamento-e-endividamento-das-empresas
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As dimensdes de andlise que adiante se detalham sdo:

Endividamento das empresas

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

Crédito bancario: custo e restritividade

Apds 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. A subida
das taxas de juro e a desaceleragdo da atividade econdmica, aliadas a preponderancia de taxas varidveis nos empréstimos
ao sector privado nao financeiro tenderdo a contribuir para um aumento da materializagao do risco de crédito. O crédito
em risco das empresas portuguesas diminuiu de 7,1% em dezembro de 2022 para 6,8% em junho de 2023, posicionando-
se acima da area do euro (3,3%). O fluxo de novo crédito vencido, continuou a diminuir, embora desacelerando
acentuadamente desde 2020.

Risco das empresas portuguesas

Em Portugal, nos ultimos anos, registou-se um esforgo acentuado e continuado no aumento da cobertura dos gastos
de financiamento nas empresas. Em 2023, registou-se uma ligeira descida de 10,3% para 9,5% no 2.2 trimestre, fruto do
aumento significativo do custo dos financiamentos obtidos.

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 2.2 trimestre de 2023, o melhor valor desde 2006.

Medidas 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 prossecuc¢do das metas propostas no ambito do PRR, tém assumido uma posicdo
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 diversificagao das fontes de financiamento e alavancar o investimento.
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1. Divida das Empresas 2024

A divida total (em % do PIB) das sociedades nao financeiras (SNF), que tinha iniciado uma trajetdria de redugdo em 2012
(diminuiu 35,7 pontos percentuais (pp) até 2019), interrompida em 2020 (subiu de 90,9% em 2019 para 99,1% em 2020), diminuiu
23,1 pp desde 2020 até ao 2.2 trimestre de 2024. A divida privada das familias, que tinha diminuido 28,3 pp entre 2009 e 2019, e
que tinha voltado a aumentar para 71,2% em 2020, ja diminuiu 14,9 p.p. desde o pico atingido em 2020, para 56,3% no final do
2.2 trimestre de 2024.

Em 2023, as empresas em Portugal reduziram a sua divida em 8,5 pp, uma diminuigdo superior 3 média da area do
euro (6,0 pp) e de Estados-Membros como a Alemanha (3,5 pp), Itdlia (4,4 p.p.), Franga (4,5 pp) e Espanha (7,6 pp).

Grafico 1 - Divida SNF (% PIB) — Portugal Grafico 2 - Divida SNF (em % PIB) — paises
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Nota: Divida SNF (Contas nacionais financeiras - Patriménios financeiros) = Titulos de Divida (F3)+Empréstimos (F4)+ Créditos comerciais e
adiantamentos, valores consolidados 40

Note: NFC debt = (annual sector accounts financial balance sheets) debt securities(F3) + loans(F4) + Trade credits and advances, Consolidated 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

values Fonte: Eurostat

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

O sector das SNF em Portugal apresenta a 9.2 maior divida da area do euro em 2023, menor que a de paises como
Finlandia, Malta, Franga, Bélgica, Paises Baixos, Chipre, Irlanda e Luxemburgo. A média da area do euro foi, em 2023, 83,7% do
PIB, que compara com uma divida das SNF de 78,1% do PIB em Portugal.

Grafico 3 - Divida SNF (% PIB) — Zona Euro
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Fonte: Eurostat
Nota: Divida SNF (Contas financeiras - Patriménios) = Titulos de divida + Empréstimos + Créditos comerciais e adiantamentos - valores consolidados

Em Portugal, a maior parte da divida das empresas é constituida por empréstimos, que tém vindo a perder peso desde
2012, atingindo um minimo de 54,7% do PIB no 22 trimestre de 2024.
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Grafico 4 - Divida das SNF por instrumento (% PIB) - Portugal
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Grafico 5 - Divida das SNF por instrumento (% PIB) — Zona

Euro, 2023
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Fonte Eurostat

Nota: Divida SNF (Contas nacionais - valores

Na generalidade dos paises, grande parte da divida das SNF é igualmente constituida por empréstimos (valores
consolidados). Portugal foi o 3.2 pais em que a divida constituida por empréstimos (em % do PIB) mais diminuiu em 2023 (7,5
pp), superior a diminuigdo média da area do euro (5,2 pp).

O racio de endividamento (Passivo/Ativo), que atingiu o seu valor mais alto em 2014, tem vindo a diminuir desde entdo
na generalidade dos sectores. Este indicador evoluiu, também, favoravelmente no 1.2 semestre de 2024, destacando-se a
desalavancagem dos sectores da Eletricidade, gds e dgua (-3,8 pp) e das Industrias (-2,4 pp) com as maiores descidas; registando
o sector da Comércio uma ligeira subida (0,2 pp).

Entre os paises analisados (Austria, Alemanha, Espanha, Franga, Italia e Portugal, dados da BACH - Bank for the Accounts
of Companies Harmonized), Portugal regista o 2.2 menor racio de endividamento em 2022. No entanto, destacou-se pelo racio
mais elevado no sector dos Transportes e armazenagem. Nos ultimos 10 anos, Portugal registou uma reducgao significativa deste
indicador (-11,4 pp), aproximando-se de forma consistente dos outros paises da area do euro.

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

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2724 A:_?:: -
Industrias 598 588 605 596 590 569 558 559 553 53,7 51,3 -2,4
Electr., gas e dgua 751 749 73,7 745 67,6 656 61,4 649 653 61,9 58,1 -3,8
Construgdo 77,1 757 740 72,4 70,6 695 678 660 64,7 64,1 63,9 -0,2
Comércio 679 669 657 649 646 63,5 624 620 609 59,1 59,3 0,2
Transportes e armazenagem 80,7 79,9 81,2 79,0 78,4 76,4 76,6 75,6 72,3 71,0 70,1 -0,9
Servigos 725 684 671 660 638 631 613 596 58,0 56,9 56,2 -0,7
TOTAL 675 657 651 641 626 615 605 59,7 586 57,1 56,1 -1,0

Fonte: GEE baseado em BdP

Grafico 6 - Racio de endividamento (%) — paises (2022)
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Em Portugal, em 2022, o financiamento das empresas através de capitais proprios representa 40,1% da sua estrutura
de financiamento. Para os restantes paises comparados, este valor varia entre os 32,0% e os 46,2%. Nas grandes empresas em
Portugal, o recurso a financiamento através de titulos de divida (8,3%) é bastante superior ao verificado nos outros paises, a par
com Franga (7,0%), concentrando-se principalmente no sector da Eletricidade e gds (12,8%) e no sector dos Transportes e
armazenagem (7,7%). As pequenas e médias empresas (PME) praticamente ndo utilizam este instrumento de financiamento, nem

em Portugal (1,8%), nem na generalidade dos paises comparados.

Tabela 2 - Fontes de financiamento em % do activo total por dimensao de empresa, 2022

2022 anualpp 2022 anualpp 2022 anualpp 2022 anualpp 2022 anualpp 2022 anualpp 2022 anual pp

TOTAL
Cap. Préprios| 363 -04 42,1 -55 320 -25 462 -0,1 328 03 357 -0,7 401 1,3
Obrigagdes| 1,4 -0,2 29 02 12 -03 53 -06 25 02 39 01
Empréstimos| 20,7 -0,8 125 -20 9,5 0,3 125 -0,7 10,7 -03 139 -1,2 11,8 -14
Fornecedores 5,4 0,1 14,1 6,2 5,4 0,3 11,1 1,2 13,7 0,7 18,3 0,8 10,4 0,3
Outros passivos| 24,4 1,3 258 -09 29,9 1,7 235 -03 27,3 0,3 22,0 0,8 30,5 -0,1

PME's
Cap. Proprios| 36,3 1,4 476 03 400 01 541 14 362 16 369 -03 42,7 18
Obrigagdes 1,4 -03 01 00 02 01 1,4 -01 03 00 18 -01
Empréstimos| 28,8 -0,4 146 -0,7 243 22 154  -1,2 168 -1,2 136 -0,7 134 -16
Fornecedores 3,8 -01 7,8 0,7 43 -06 8,3 0,0 13,4 0,4 16,9 0,9 8,6 0,0
Outros passivos| 21,8 -0,1 26,8 -04 153 -1,0 193 -04 27,1 -0,6 230 -03 30,9 0,0

Grandes Empresas

Cap. Proprios| 36,2 -2,2 38,2 -124 310 -26 405 -14 313 -03 349 -09 34,4 0,7
Obrigagdes 14 -01 3,3 0,1 19 -05 70 -09 3,9 0,1 8,3 0,1
Empréstimos| 13,4 -0,1 11,0 4,9 7,6 0,6 104 -04 8,0 0,2 14,2 -1,6 84 -04
Fornecedores 6,7 0,1 18,6 0,7 55 0,4 13,0 2,0 13,8 0,9 19,3 0,7 14,1 0,6
Outros passivos| 26,6 2,4 25,0 4,0 31,8 15 264 -01 27,3 0,7 21,4 1,7 296 -04

Fonte: BACH

Tabela 3 - Fontes de financiamento em % do activo total por sectores, 2022

Sectores AT ;13 DE ES FR IT PT

Industria Transformadora Cap. Proprios 40,2 45,9 30,5 44,1 38,1 42,9 44,6
Obrigagdes 0,6 3,4 0,2 0,7 1,1 2,6

Empréstimos 12,0 14,4 41 10,7 5.8 13,2 12,8

Fornecedores 8,2 11,9 4,7 16,6 16,9 19,8 16,3

QOutros passivos 18,5 24,2 36,0 21,2 23,6 15,0 20,9

Electricidade e gas Cap. Préprios 40,0 31,7 25,6 34,0 13,6 25,6 34,1
Obrigagdes 3,4 1,3 1,2 8,4 5,4 12,8

Empréstimos 10,5 11,5 8,1 48 6,4 12,5 26

Fornecedores 48 10,3 7,7 83 9,2 20,2 5,9

Outros passivos 28,7 37,9 31,7 443 42,6 32,8 41,3

Agua e tratamento residuos Cap. Préprios 41,9 28,8 40,1 52,7 25,7 33,3 42,2
Obrigagdes 0,2 1,3 4,1 1,7 4,7 0,6

Empréstimos 17,2 14,2 32,1 11,9 6,3 11,8 15,2

Fornecedores 8,3 3,8 2,7 7,5 14,4 15,1 3,6

Outros passivos 20,1 10,2 9,5 16,1 41,8 19,8 30,6

Construgdo Cap. Préprios 28,5 37,4 21,3 47,5 25,6 27,4 35,5
Obrigagdes 1,6 0,0 1,6 0,4 1,6 1,2

Empréstimos 18,7 14,1 58 15,0 10,2 12,7 13,8

Fornecedores 4,7 14,7 53 10,0 20,2 20,1 12,0

Outros passivos 29,3 27,0 12,3 20,5 26,6 27,7 32,9

Comeércio por grosso e a retalho  Cap. Préprios 38,8 36,4 35,2 45,0 34,7 35,2 39,1
Obrigagdes 0,5 0,9 0,3 0,4 0,4 1,4

Empréstimos 13,8 6,9 8,6 11,7 10,2 12,1 12,2

Fornecedores 13,2 35,3 139 22,0 26,1 26,2 21,6

QOutros passivos 20,7 18,6 23,5 18,2 24,2 19,3 22,9

Transporte e armazenagem Cap. Préprios 35,9 47,8 324 43,6 37,3 26,5 27,5
Obrigagdes 2,8 74 4,2 16,5 3,2 7,7

Empréstimos 18,5 11,3 9,8 21,3 11,1 32,2 22,4

Fornecedores 78 10,7 4,1 3,5 7,0 12,0 9,0

Outros passivos 21,8 24,9 289 18,8 17,8 18,8 28,8

Alojamento e restauragdo Cap. Préprios 28,7 29,2 43,4 45,3 24,3 41,6 33,3
Obrigagdes 0,5 0,0 1,9 1,3 0,3 1,0

Empréstimos 44,8 12,0 9,2 20,3 25,7 16,5 20,6

Fornecedores 3,7 7,6 9,2 4,2 12,9 8,0 4,6

Outros passivos 15,3 49,2 20,6 26,0 31,9 28,1 36,9

Act. Imobiliarias Cap. Préprios 35,3 44,6 37,9 65,7 38,1 47,7 40,7
Obrigagdes 1,6 14 0,2 10,5 0,1 0,9

Empréstimos 30,7 24,7 40,6 15,2 27,8 12,7 11,3

Fornecedores 15 1,5 1,0 0,5 1,4 52 1,8

Outros passivos 27,0 26,4 12,2 17,5 20,4 27,1 42,7

Fonte: BACH
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Os empréstimos as SNF aumentaram acentuadamente a partir de margo de 2020, impulsionados pelas medidas de
apoio ao financiamento de empresas na crise pandémica. Contudo, entre fevereiro de 2023 e junho de 2024, observaram-se
redugbes continuas. Desde julho de 2024, as taxas de crescimento voltaram a ser positivas, embora muito baixas (0,4% em
setembro de 2024). A acentuada diminuicdo observada em 2023 e 1.2 semestre de 2024 também se verificou em paises como
Italia, Espanha e Irlanda.

Grafico 7 - Stock de crédito concedido as SNF — Portugal

Grafico 8 - Stock de crédito concedido as SNF — paises
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Nota: Taxa de variagao anual - variagBes de stocks corrigidos de efeitos de reclassificagdes, taxa de cAmbio, pregos e outras variagdes Fonte: BCE

Em 2024, verificou-se um acentuado crescimento do crédito as microempresas, que tém apresentado nos ultimos anos
crescimento do crédito concedido (taxa de variagdo anual de 7,1% em setembro de 2024). As grandes empresas também
registaram crescimento do crédito desde junho de 2024, apds redugdes em 2023 e primeiros quatro meses de 2024. Pelo
contrario, as empresas pequenas e médias que tém registado redugdes acentuadas, apds um periodo de crescimento em 2020 e
2021.

Numa perspetiva sectorial, durante 2024 o stock de crédito as empresas em Portugal aumentou nos sectores da
Eletricidade e dgua, das Actividades imobilidrias e da Construgdo, diminuindo nos sectores da Industria transformadora e do
Alojamento e restauragdo, sendo este Ultimo o sector mais beneficiado pelo aumento dos empréstimos em 2020 e 2021.

Grafico 9 - Crédito por dimensao de empresa (TVA %)

Grafico 10 - Crédito a SNF por sector (TVA, %)
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No conjunto dos paises comparados, em 2023, continua a verificar-se alguma concentragdo de empréstimos (stocks) por
sector, tal como nas Atividades imobilidrias na Alemanha (39,5%) e Franga, no Comércio em Espanha (19,9%), Itdlia (17,8%), Bélgica
(17,1%) e Portugal (16,7%), e na Industria transformadora na Italia (28,4%), Espanha (19,6%), Portugal (18,9%) e Grécia (17,8%).
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Tabela 4 — Empréstimos e adiantamentos por sectores (% do total) - 2023
BE DE ES FR GR IT PT

Agricultura, silvicultura e pesca 3,1 1,1 3,0 4,1 1,8 2,6 3,9
Industria extractiva 0,2 0,6 2,1 1,5 0,3 0,7 0,6
Industria transformadora 14,4 11,3 19,6 13,8 17,8 28,4 18,9
Electricidade, Gas e Agua 3,8 7,9 6,5 4,9 12,3 4,2 2,0
Abastecimento de dgua, saneamento, gestdo de residuos 1,9 2,4 0,7 0,6 0,2 1,3 1,4
Construgdo 10,1 4,2 6,6 4,9 52 79 9,6
Comercio grosso e retalho; Reparagdo de veic. automdveis 16,2 8,3 19,9 13,6 16,3 17,8 16,7
Transportes e armazenagem 5,2 43 6,3 5,8 18,2 4,8 7,1
Alojamento e restauragdo 1,8 1,0 4,8 2,7 11,4 3,7 8,0
Informacdo e comunicagdo 2,2 2,4 4,2 3,5 1,7 3,2 16
Actividades imobilidrias 15,7 39,5 11,3 25,2 71 12,6 14,1
Actividades profissionais, cientificas e técnicas 9,9 5,7 4.8 6,3 16 6,4 5,6
Servigos administrativos e de apoio 3,7 49 3,7 5,4 1,5 2,6 2,6
Educagdo 0,2 0,3 0,5 04 0,2 0,2 0,7
Saude 83 32 14 2,2 1,2 1,6 2,2
Artes, entretenimento 1,1 0,5 0,6 0,5 0,7 0,6 1,0
Fonte: BCE

Em 2024, os novos empréstimos as SNF em Portugal registaram um aumento. Em setembro de 2024, o valor acumulado
total dos novos empréstimos dos bancos as empresas registou 18.855 milhdes de euros (M€), correspondendo a uma variagdo
homdloga acumulada (VHA) de 5,2%. Este aumento, que se verificou também em 2022 e 2023, aconteceu ap6s uma diminuigdo
acentuada em 2021 e um grande aumento em 2020 (30% de variagdo homéloga acumulada — VHA em junho de 2020).

Os novos empréstimos acumulados as familias tém vindo a aumentar desde o 2.2 trimestre de 2021, registando em

setembro de 2024 uma variagao homoéloga acumulada de 4,9%, apds uma redugdo entre agosto de 2020 e margo de 2021.

Grafico 11 - Novos empréstimos bancarios — variagao Grafico 12 - Novos empréstimos bancarios as SNF (VHA, %) —
homéloga acumulada (VHA, %) - Portugal paises
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Apods uma trajetdria descendente das taxas de juro em Portugal desde 2013, em parte resultado de uma politica
monetaria expansionista do Banco Central Europeu (BCE), estas sofreram um aumento desde julho de 2022 que se tem mantido,
embora ligeiramente menos acentuado em 2024, estando num nivel ligeiramente superior a média da drea do euro. As taxas
de juros cobradas pelos bancos em empréstimos menores (até 1M£, destinados principalmente as PME) sao ligeiramente mais
elevadas do que para empréstimos de montantes maiores (um padrdo também presente para os outros paises).
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Grafico 13 - Taxas de juro de novos empréstimos a SNF até Grafico 14 - Taxas de juro de novos empréstimos a SNF
1ME€ (%) superiores a 1M€ (%)
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Em Portugal, o crédito vencido as SNF regista o valor de 2,1% do total de empréstimos bancarios as SNF, em setembro
de 2024, 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 2,9%, menos 26,6 p.p. que no maximo atingido em
novembro de 2016.

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

Em comparacgdo com varios paises (Alemanha, Espanha, Franca, Grécia, Irlanda, Itdlia) e com a média da Zona Euro, os
créditos ndo produtivos (NPL - Non Performing Loans) das empresas portuguesas, o mais elevado do conjunto analisado,
representava 5,2% do total do crédito em Portugal em junho de 2024, tendo diminuido 13,7 p.p. relativamente a margo de 2019.
Esta evolu¢do compara com a diminui¢do do racio de NPL de 13,8% para 3,9% em Italia e de 43,9% para 3,7% na Grécia.

O racio de NPL das PME também apresentou nos ultimos anos uma tendéncia decrescente em Portugal, transversal a
generalidade dos paises da area do euro. Entre margo de 2019 e junho de 2024 o racio diminuiu 12,8 p.p. de 18,8% para 6,0%.

Grafico 16 - Racio de NPL das SNF - paises Grafico 17 - Racio de NPL das PME (%) - paises
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O fluxo de novo crédito vencido é atualmente negativo, recuando significativamente face aos maximos histdricos de
2012. Esta diminuicdo tem vindo a desacelerar desde 2020 e, em 2024, esta muito perto de registar valores nulos. Em setembro
de 2024, o sector a registar o maior fluxo de crédito vencido positivo é o das Industrias transformadoras.

Grafico 18 - Fluxo de crédito vencido (%) — Portugal Grafico 19 - Fluxo de crédito vencido por sectores (%) —
Portugal
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Segundo o Relatdrio “Financing SMEs and Entrepreneurs 2024” publicado pela OCDE, apds a pandemia, apesar da reducdo
de 21% do stock de empréstimos com garantias de Estado para o total dos paises analisados, a contribuicdo destas garantias nos
empréstimos as PME aumentou (de 6,9% em 2021 para 8,9 em 2022). Durante este periodo, foram implementadas novas medidas
de apoio as PME, em resposta as maiores dificuldades de acesso ao capital necessario para manterem a atividade, num contexto
de elevadas taxas de inflagdo e maior restritividade das condi¢cGes de financiamento. Destaque para a Unido Europeia em que a
percentagem de empréstimos as PME com garantias de Estado cresceu de 6,6% para 9%. Em Portugal, o stock de empréstimos as
PME com garantias de Estado diminuiu 17,5% (VH) em 2022, tendo registado um aumento de 3,2% em 2021. Em percentagem do
stock de empréstimos as PME, observou-se uma diminui¢do de 23,0% (2021 e 2020) para 19,1% em 2022, valor superior ao
registado em 2019 (12,0%). Este valor coloca Portugal abaixo de paises como a Hungria, Itdlia e Polénia (34,5%, 33,2% e 24,6%,
pela mesma ordem)

Grafico 20 - Empréstimos as PME com garantias de Estado —  Grafico 21 - Empréstimos as PME com garantias de Estado —
paises (VH 2022, %) paises (% do stock de empréstimos as PME)
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Fonte: Célculos do GEE com base em dados da OCDE. Fonte: Calculos GEE com base em dados OCDE.

Depois de um periodo de maior restritividade em 2022 e 2023, a restritividade de crédito diminuiu em 2024, tal como
na maioria dos paises comparados, com expetativas, por parte dos bancos, de manutengao dos critérios de concessao de crédito
no 4.2 trimestre de 2024. De acordo com o BCE, no inquérito aos bancos sobre o mercado de crédito (BLS) de outubro de 2024,
os bancos da drea do euro reportaram critérios de concessao de crédito inalterados para empréstimos ou linhas de crédito a
empresas no 3.2 trimestre de 2024, apdés mais de dois anos de aumentos de restritividade sucessivos. A procura liquida de
empréstimos por parte das empresas aumentou moderadamente no 3.2 trimestre de 2024 (pela primeira vez desde o 3.2 trimestre
de 2022), embora tenha permanecido globalmente fraca.
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Grafico 22 — Restritividade dos bancos na oferta de Grafico 23 - Restritividade dos bancos na oferta de
empréstimos a empresas - paises empréstimos a PMEs - paises
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Nota: Os dados para o dltimo trimestre correspondem a expetativas. Nota: Os dados para o Ultimo trimestre correspondem a expetativas.

No que respeita ao acesso ao financiamento por parte das empresas, o hiato de financiamento (diferenga entre as
necessidades de financiamento e as disponibilidades de crédito) para as PME em Portugal foi negativa e diminuiu no 2.2
trimestre de 2024. Este comportamento deveu-se a reducdo das necessidades de financiamento e ao aumento da disponibilidade
dos bancos para conceder crédito. O mesmo sucedeu em Espanha e na Grécia.

Grafico 24 — Hiato de financiamento das PMEs
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3. Risco 2024

Em Portugal, nos ultimos anos, e apés um esforgo acentuado e continuo no aumento da cobertura dos gastos de
financiamento (EBITDA/gastos de financiamento) nas empresas (atingindo os 10,1% no 4.2 trimestre de 2022), verificou-se uma
descida em 2023 e 2024, atingindo os 6,9% no 2.2 trimestre de 2024, fruto do aumento significativo do custo dos financiamentos
obtidos. Comparando com outros paises, a pressdo financeira (gastos de financiamento/EBITDA) é, de um modo geral, mais
elevada em Portugal (com exceg¢do da Franga e da Alemanha), muito embora o diferencial tenha vindo a ser muito reduzido.

Grafico 25 - Cobertura dos gastos de financiamento Grafico 26 - Pressao financeira — paises
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Grafico 27 - Pressdo financeira por dimensao - paises, 2022

o

H total H grandes H médias pequenas
0,16 -

0,14 |
012 |
0,10 |
0,08 |
0,06 |
0,04 |
0,02 |
0,00 |
AT BE DE ES R I PT

Fonte: BACH
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Tabela 5 - Indicadores financeiros por dimens3do de empresa

AT :13 23 ES FR T PT

TOTAL autonomia financeira 36 42 32 46 33 36 40
taxa de endividamento 64 58 68 54 67 64 60
solvabilidade geral 6,1 73 15 43 43 39 58

pressdo financeira 57 73 47 86 49 55 67
rentabilidade das vendas 8,5 9,1 21,4 7,5 10,5 8,5 9,9
rendibilidade dos capitais préprios 13,3 9,1 5,0 8,0 12,1 9,5 10,5
rendibilidade do activo 5,3 4,0 2,6 4,7 4,0 4,5 4,1

pequenas autonomia financeira 34 49 39 57 39 35 43
taxa de endividamento 66 51 61 43 61 65 57
solvabilidade geral 82 12,5 4,8 4,6 5,7 39 72

pressdo financeira 51 96 64 132 63 54 75
rentabilidade das vendas 12,0 12,0 10,4 82 9,2 10,0 10,7
rendibilidade dos capitais préprios 11,9 9,6 8,3 5,4 13,7 9,0 79
rendibilidade do activo 4,8 4,6 4,8 4,0 5,6 4,8 2,8

médias autonomia financeira 39 43 40 47 34 40 42
taxa de endividamento 61 57 60 53 66 60 58
solvabilidade geral 6,8 6,1 4,1 43 3,6 4,2 72

pressdo financeira 64 76 67 89 50 66 73
rentabilidade das vendas 10,1 9,4 9,0 84 11,8 74 8,6
rendibilidade dos capitais préprios 9,8 9,9 8,4 9,5 11,0 10,7 14,6
rendibilidade do activo 4,5 4,9 4,8 5,9 4,7 5,5 6,4

grandes autonomia financeira 36 38 31 41 31 35 34
taxa de endividamento 64 62 69 59 69 65 66
solvabilidade geral 5,5 6,2 1,2 4,1 4,1 3,8 4,3

pressdo financeira 57 62 45 68 46 54 52
rentabilidade das vendas 6,7 7,5 237 7,0 10,5 82 9,7
rendibilidade dos capitais préprios 15,5 8,5 4,5 9,5 12,0 9,3 13,2
rendibilidade do activo 6,0 3,6 2,3 4,8 3,5 4,1 4,9

Fonte: BACH
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4. Alternativas de Financiamento 2024

A capacidade de autofinanciamento das empresas em Portugal voltou a recuperar em 2022, atingindo o valor mais alto
desde 2010, apds uma descida significativa em 2020. As médias e grandes empresas em Portugal apresentam uma maior
capacidade de se autofinanciarem face as pequenas empresas.

Grafico 28 - Financiamento interno - paises

Grafico 29 - Financiamento interno, por dimensdo, 2022 -

paises
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A autonomia financeira esta a aumentar e apresentou, no 2.2 trimestre de 2024, o seu nivel mais elevado desde 2006.

Grafico 30 - Autonomia financeira (%) - Portugal

Grafico 31 - Autonomia financeira (%) - paises
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Os titulos de divida emitidos por SNF, uma fonte de financiamento alternativa ao crédito bancario, estdo a aumentar

desde dezembro de 2018, continuando globalmente a apresentar-se como alternativa de financiamento.

Grafico 32 - Titulos de Divida emitidos (VH, %) - Saldos em fim de més — Portugal

—Total —SNF
24 r 24
22 F 22
20 A b 20
18 4 b 18
16 r 16
14 - b 14
12 4 F12
10 r 10
8 s
6 )
4 4
2 A r2
0 v 0
-2 A r-2
-4 - -4
6 b6
R ]
-10 r -10
-12 4 r-12
-14 4 r-14
J\FM&MJ\JNMT\FWMJ\JNsbhHJ\FWJ\JNsHﬂJ\FWJ\JNsbNT\FWJ\JN%HJ\FMAMJ\JNsHﬂJ\FWJ\JNS
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Fonte : Banco de Portugal

12




T O s,

Gabinete de Estratégia e Estudos
ECONOMIA

Em 2023, os investimentos de capital de risco em Portugal corresponderam a 0,16% do PIB, 0,3 p.p. abaixo do valor
reportado para o total da Europa, segundo dados do /Invest Europe.

Na categoria de investimentos venture capital (VC) e respetivas subcategorias (fases de investimento), para o conjunto
de 26 paises europeus para os quais a OCDE disponibiliza dados para 2023, Portugal situou-se nas tltimas posi¢des em todas as
categorias: 24.2 posi¢ao de VC em % do PIB (0,0074%), 26.2 (ultima) posi¢do quando observada a fase de investimento seed
(0,0007%) e 22.2 e 20.2 posicoes quando observados os investimentos de later stage e start-up stage, 0,0011% e 0,0056%,
respetivamente.

Observando a evolugdo do montante de investimento de VC entre 2008 e 2013, as regides analisadas apresentaram um
montante de investimento de VC anual inferior ao de 2007 (excetuando o ano de 2008 nas regides DACH, Europa do Leste, Reino
Unido e Irlanda e Europa do Sul). Em Portugal, verifica-se que o montante de investimento VC foi inferior entre 2008 e 2023,
face a 2007, tendo, no entanto, vindo a crescer desde 2017 (com a excec¢do de 2020). Esta evolugdo positiva foi interrompida
em 2023, ano em que o0 montante de investimento VC em Portugal correspondeu a 13,7% do valor em 2007, o valor mais baixo
dos paises europeus para os quais foram disponibilizados dados. Também a Letdnia, Roménia, Noruega, Suécia, Eslovénia e
Grécia apresentaram valores inferiores aos registados em 2007. Os maiores aumentos em 2023, face a 2007, verificaram-se na
Estdnia, Chéquia, Eslovaquia, Bulgaria e Lituania, sendo a Europa do Leste uma das regiGes que mais cresceu neste periodo, tendo
ficado abaixo da Europa do Sul em 2023.

Grafico 33 - Investimentos Capital de Risco* em 2023 (% do Grafico 34 - Investimentos Venture Capital (Indice
PIB) 2007=100)
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Fonte: Invest Europe (Private Equity Total) - eixo esquerdo; OCDE (Seed, Start-up e outras early stage, Later stage Fonte: Calculos do GEE com base em dados da OCDE.

venture) - eixo direito. Nota,: indice Investimento de Venture Capital em délares americanos em 2007 igual a 100.

* Nota de acordo com a OCDE: No eixo esquerdo, Private Equity Total compreende investimentos de Venture Nota,: Europa do Norte: Dinamarca, Finlandia, Noruega e Suécia; BENELUX: Bélgica, Paises Baixos, Luxemburgo;
Capital (VC) e outros investimentos de Private Equity (ex.: Growth capital, Rescue/Turnaround, Replacement, Europa do Sul: Espanha, Grécia e Italia; Europa do Lesta: Bulgéria, Chéquia, Eslovaquia, Eslovénia, Esténia, Hungria,
Buyout). No eixo direito, Seed, Start-up e outras early stage, e Later stage venture sdo fases de investimento VC. Letonia, Lituania, Polénia e Roménia.
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5. Investimento 2024

Depois de uma recuperagdo iniciada em 2014, o investimento registou diminuigées a partir de 2022. No 2.2 trimestre
de 2024 foi de 19,4% do PIB, depois de 20,3% do PIB em dezembro de 2023. Neste trimestre, o investimento em Portugal (19,4%
do PIB) encontra-se ainda num nivel inferior ao da area do euro (20,7% do PIB).

Grafico 35 - Investimento em % PIB (FBCF %PIB) — Portugal
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Grafico 36 - Investimento em % PIB (FBCF %PIB) — Zona
Euro, 2T 2024
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Fonte: Eurostat

O investimento das SNF foi resiliente, apesar do processo de desalavancagem das empresas e do impacto da pandemia,

atingido o valor maximo de 30,0% em 2022. Contudo, registou uma ligeira melhoria em 2023 e no 1.2 semestre de 2024,

registando um valor de 26,9% em junho de 2024. No 2.2 trimestre de 2024, o valor da taxa de investimento das empresas (em %

do VAB) registado em Portugal (26,0%), embora com uma ligeira diminui¢do em 2023, é superior a média da drea do euro (21,3%)

e superior a paises como a Alemanha, Paises Baixos, Franga, Espanha e Itdlia.

Grafico 37 - Taxa de investimento bruto das empresas (%)
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Grafico 38 - Taxa de investimento bruto das empresas (%) -
paises
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Apods fortes contragcbes em 2020, em resultado da situagdo econdmica no contexto da pandemia e das disrupgdes

geopoliticas, o investimento registou uma recuperagao significativa em 2021 e 2022. No entanto, o investimento das SNF
diminuiu desde o final de 2023 (de 7,5% no 2.2 trimestre de 2023 para 2,0% no 2.2 trimestre de 2024).
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Grafico 39 - Investimento das SNF (VH em %) - Portugal
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Entre o 4.2 trimestre de 2023 e o 1.2 trimestre de 2024, registou-se um ligeiro aumento do investimento direto em
Portugal. O stock do investimento direto (%PIB) em Portugal continua a registar um nivel superior ao da area do euro.

Grafico 40 - Variagdo de stock de Investimento Direto (%) —

Zona Euro
Variagdo homéloga - Stock (4T23/1T24)
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6. Medidas de politica 2024

Enguadramento

Neste capitulo sdo apresentadas as principais medidas de politica publica implementadas no ambito do apoio ao
financiamento, capitalizagao, tesouraria e investimento para as empresas portuguesas. As medidas sintetizadas encontram-se
agrupadas em quatro categorias, sendo classificadas de acordo com o objetivo central proposto pela medida: 1) Financiamento;
2) Capitalizagdo e Dinamizagdo do Mercado de Capitais; 3) Tesouraria; e 4) 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 2024 — resultantes de iniciativas desenvolvidas no ano em andlise bem como decorrentes de
medidas de anos anteriores.

Em 2024, as medidas de politica implementadas nas dimensdes do financiamento, capitalizagdo e investimento
apresentaram um enfoque significativo na implementacdo dos apoios e investimentos ao abrigo do Plano de Recuperagao e
Resiliéncia e do Portugal 2030.

1. Financiamento

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

A implementacdo do Banco Portugués de Fomento? (BPF), no final do ano de 2020, resultante da fusdo de instituicdes
financeiras responsaveis pela implementagdo dos instrumentos publicos de financiamento e capitalizagdo do tecido empresarial
portugués, permitiu a criagdo de um banco promocional de desenvolvimento responsavel pela implementacgdo, execugdo e gestdo
dos principais instrumentos publicos de financiamento e capitalizagdo do tecido empresarial portugués. As reformas delineadas
no ambito do PRR aprovado colocaram o BPF como ponto central e “Banco Verde”, com o propdsito forte de viabilizar projetos
de neutralidade carbdnica, economia circular e contribuir para uma mudancga de perfil e especializagdo da economia portuguesa.

Num contexto de recuperagao pos-pandemia COVID-19, a que se sucedeu um periodo de crise econdmica
desencadeado pela guerra na Ucrania e o agravamento das tensdes geopoliticas no Médio-Oriente, o0 ano 2024 trouxe desafios
acrescidos a Portugal, a que se associaram também os impactos dos incéndios e causaram danos, diretos e indiretos, em
empresas. Foram implementadas medidas de cariz extraordinario, visando contribuir para uma recuperacdo célere da atividade
econdmica, e outras para impulsionar o investimento empresarial rumo a neutralidade carbodnica.

Medida Descrigao Beneficios Legislagao
Despacho n.2

Autorizada a concessdao de garantia, através do Fundo de 7230/2024, de 3 de

o Contragarantia Mutuo, nas seguintes linhas de financiamento : julho
Concessdo de & g Lo

. - Linha de Apoio Turismo + Sustentdvel - limite maximo de garantia
garantia pelo Fundo
de Contragarantia de 32 M€; Promover o acesso ao Despacho n.?
) .. - Linhas InvestEU - limite maximo de financiamento garantido de _. . 7231/2024, de 3 de
Mutuo, no ambito de . financiamento. .
Varias linhas de 2.560 Mé;,'abrangendo as ||nhas:’ julho
financiamento - Mobilidade Urbana Sustentavel;
- Investigacdo, Inovagdo e Digitalizagdo; Despacho n.211619-
- PME e Small Mid Caps. A/2024, de 1 de
outubro
Reforgco do Sistema  Destina-se a apoiar o restabelecimento das capacidades Auxiliar a rapida  Decreto-Lein.2 59-
de Apoio a produtivas das empresas afetadas, total ou parcialmente, por recuperagdo da atividade  A/2024, de 27 de
Reposicdo das situagOes adversas, reconhecidas por RCM (incéndios, inundagdes, econdémica através de setembro
Capacidades deslizamento de terras, tornados, terramotos, furacdes) e foi financiamento direto pelos
Produtivas e da criado e regulado pelo Decreto-Lei n.2 4/2023, de 11 de janeiro. prejuizos resultantes de Portaria n.2 277-
Competitividade No seguimento dos incéndios de 2024, e da declaragdo de situagdo ocorréncias naturais A/2024/1, de 25 de
Econdmica de calamidade reconhecida pela RCM 126-A/2024 e RCM 130- adversas. outubro

20 BPF, estabelecido pelo Decreto-Lei n.2 63/2020, de 7 de setembro, resulta da fusdo, por incorporac¢io, 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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(medidas incéndios
2024)

Apoio a
reconstituicdo ou
reposi¢do do
potencial produtivo

(medidas incéndios
2024)

Apoio extraordinario
destinado ao
restabelecimento
dos ecossistemas e
da floresta

(medidas incéndios
2024)

Apoio extraordinario
ao setor do
transporte

ferroviario de
mercadorias

A/2024, foi atribuida uma dotagdo orcamental de 20M€ (OE) a este
sistema de apoio, com o objetivo de dotar as empresas de meios
que lhes permitam uma recuperagdo célere da sua atividade
econdmica. Os apoios sdo atribuidos a titulo ndo reembolsavel, até
ao maximo de 300 mil€/empresa, deduzido de indemnizagGes
recebidas.

Destina-se a cobrir despesas com a reposicdo de equipamentos,
obras de construgdo ou adaptagdo, stocks e outras necessarias
com enquadramento legal.

Apoio disponibilizado ao abrigo do Programa de Desenvolvimento
Rural do Continente (PDR 2020) e conta com uma dotag¢do de 50
M€ para apoiar a reconstituicdo ou reposicdo do potencial
produtivo de exploragdes agricolas atingidas pelos incéndios de
agosto e setembro/2024. Os apoios sdo concedidos a titulo ndo
reembolsavel e destinam-se a recuperagdo ou aquisicao de ativos
fixos tangiveis e ativos bioldgicos, atribuidos por escaldes de
volume de despesa elegivel (100% da despesa elegivel até 10 mil€
de despesa; 85% da despesa elegivel superior a 10 mil€ e inferior
a 50 mil€; e 50% da despesa elegivel superior a 50 mil€ e inferior a
850 mil€).

Conta com uma dotagdo orcamental de 5 M€ e visa apoiar a
substituicdo ou reparacdo de maquinas e equipamentos florestais,
armazéns e outras construcdes de apoio a atividade florestal.
Destinado a pessoas singulares ou coletivas, de natureza publica
ou privada, afetadas diretamente pelos incéndios que deflagraram
nos territérios identificados na Resolugdo do Conselho de
Ministros n.2 130-A/2024, de 27 de setembro. Os apoios sdo a
titulo ndo reembolsavel e escalonados por volume de despesa
elegivel (100% da despesa elegivel até 75 mil€; 85% da despesa
elegivel superior a 75 mil€ e inferior a 150 mil€; e 50% da despesa
elegivel superior a 150 mil€ e inferior a 225 mil€).

Apoio extraordinario para empresas que operam no setor do
transporte ferroviario de mercadorias no territério continental.
Visa reforgar a sustentabilidade do transporte ferroviario, como
alternativa ecoldgica, contribuindo para o cumprimento das metas
na Estratégia de Mobilidade Sustentavel e Inteligente da Comissdo
Europeia, no Pacto Ecoldgico Europeu e no 4.2 Pacote Ferroviario.
Tem uma dotagdo orgamental total de 45 M€ (IMT) e serdo
disponibilizados 9 M€/ano, no periodo 2024/28. Os apoios pagos
aos operadores, a titulo de subvencdo, refletem a proporg¢do do
seu contributo anual em termos de volume de toneladas/km por
locomotiva face ao contributo total de mercado. Como
contrapartida, devem oferecer melhores condigdes de
servigo/preco.

Auxilio de financiamento
para promover uma
retoma de atividade
econdmica mais célere.

Auxiliar a subsisténcia e
sustentabilidade do setor
da floresta, através do
financiamento dirigido a
substituicdo ou reparagdo
dos meios necessarios a
atividade florestal.

Dotar as empresas dos
meios financeiros
necessarios a continuidade
da sua atividade
econdémica, compensando
os custos incorridos para
favorecer a atratividade do
transporte ferrovidrio de
mercadorias.
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Decreto-Lei n.2

88/2024, de 14 de

novembro

Despacho 11463-
B/2024, de 27 de

setembro

Despacho 12923-
A/2024, de 30 de

outubro

Despacho 13646-
A/2024, de 18 de

novembro

Decreto-Lei n.2 59-

A/2024, de 27 de

setembro

Portaria n.2

294/2024/1, de 18

de novembro

Resolucdo do
Conselho de

Ministros n.2
107/2024, de 21 de

agosto

Despacho n.2
10351/2024, de 2 de

setembro

Instrumentos Publicos de Financiamento

A intervencdo publica na dimensdo do financiamento visa apresentar melhores condi¢cdes de acesso as empresas
portuguesas — por via de prazos, pre¢os, montantes, entre outras — e tem-se concretizado através do sistema de concessdo de
garantias publicas e da criacdo de linhas de crédito bonificadas em parceria com instituicGes de crédito privadas.

Os mecanismos de garantia do Sistema Nacional de Garantia Mutua (SNGM) permitem assegurar melhores condi¢des de
financiamento e facilitar o acesso das PME ao crédito bancario, promovendo o investimento e a competitividade da economia
portuguesa. A implementagdo de linhas com garantia publica constitui um mecanismo de corre¢do/mitigacdo das falhas de
mercado existentes no acesso ao financiamento, em particular para PME e startups. Em 2023, foi anunciado o processo de fusdo
por incorporacdo das sociedades de garantia mutua (SGM) — Agrogarante, Garval e Lisgarante — na Norgarante. Este processo de
fusdo, gerido pelo BPF, encontra-se em curso e a nova equipa de gestdo terda mandato até 2026. Esta reorganizacdo do SNGM visa
contribuir para uma maior eficiéncia e eficacia do sistema do SNGM e das garantias concedidas nesse ambito, beneficiando das
sinergias entre as entidades e da otimizacdo de operacdes do sistema de garantia mdtua em Portugal.
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As linhas de financiamento introduzidas especificamente para apoiar as empresas afetadas pelos constrangimentos da
pandemia COVID-19 foram extintas em 2023. A intervencdo operacional das SNGM passou a estar mais direcionada ao
investimento em dimensdes estratégicas da economia: transicdo verde, apoio ao setor empresarial social e o investimento
sustentdvel no setor do Turismo. As linhas que se encontram atualmente em vigor, estdo muito direcionadas para apoiar o
investimento sustentavel numa ética de alinhamento com as metas definidas para a neutralidade carbdnica, por forma a controlar
os efeitos provocados das alterac¢des climaticas, priorizando a investigacao e inovagdo de solugdes mais sustentaveis.

Em 2024, o BPF abriu trés linhas InvestEU, com uma dotagdo de 3.555 M€, e até ao inicio de novembro foram
contratadas 575 operag6es com um financiamento total de 140 M€.

Taxa
. . . Montante . Spread
Linhas de Financiamento L . Montante .. Mdéxima
- Finalidade e Beneficiarios Mdéximo de . Global do
com Garantia Publica Global . . Garantia
Financiamento Mdtua Banco
Linha de Apoio a0 Turismo + Visa apoiar empresas do setor do turismo
SuZtentéveI aderentes ao programa Empresas Turismo 360, em 50 M€ Até 750 mil € até 80% variavel
investimentos de promogao a transigdo climatica.
Linha de financiamento destinada a Entidades da
Linha de Financiamento ao Economia Social (EES), que sejam Instituicdes , ,
. . 0 . 120 M€ 1,5 M€ até 80% até 1,75%
Setor Social Particulares de Solidariedade Social (IPSS) ou ? 0
entidades equiparadas sem fins lucrativos.
Apoiar o financiamento de projetos de redug¢do do
Linh D bonizag¢a ot det ica . .
inha paraa (?sca.r onizagao consymf) energético e de ransu;ao. pata a. 100 M€ ) M€ até 80% até 3,5%
e Economia Circular economia circular para os sectores da industria e
turismo.
Apoiar o financiamento de projetos de redu¢do do
Linha FITEC - D izaga oti ica
inha (o "esca'rbonlzagao cons'umF) energético e de transu;ao' pata a. 100 M€ 2 M€ até 80% até 3,5%
e Economia Circular economia circular para os sectores da industria e
turismo.
Linha destinada a garantir o acesso ao até 750.000 €
financiamento de empresas em processo de (com limite de
Linha de Apoio Revitalizagdo = 50 M€ , ,
p . ¢ restruturagdo 25% do volume até 75% até 4,45%
Empresarial . L ..
Beneficidrios: PMEs com processos de revitalizagdo de negdcios do
ou restruturagdo aprovados ano anterior)
Linha de financiamento de apoio ao investimento
X para empresas e entidades que operam no sector . 3 i
Social Investe social 12,5 M€ 100 mil € até 80% até 3,85%
Beneficidrios: Entidades da Economia Social
Apoiar as empresas na promogdo de operagdes
InvestEU — PME e Small Mid- = que visem o investimento sustentdvel (dotagdo de . . .
2.560 M€ até 8,25 M€ até 759 varidvel
Caps 1.280 M€), o investimento (dotagdo de 640 M€) e ! %
o fundo de maneio (dotagdo de 640 M€).
InvestEU — Investigacio Apoiar investimento na drea da investigacgao,
= .. g ¢ . inovagdo e digitalizagdo em linha com os objetivos 711 M€ 10 M€ até 75% variavel
Inovagdo e Digitalizagdo .
de politica do InvestEU
Apoiar o investimento na adogdo de meios de
- transporte sustentavel de passageiros, na
InvestEU — Mobilidade , L
v " renovacdo de frotas e aquisi¢do de viaturas 100% 284 M€ 10 M€ até 75% variavel

Urbana Sustentavel

elétricas ou a hidrogénio, bem como a necessaria
adaptacdo das redes de energia

E importante notar que os impactos positivos pretendidos com a disponibilizagdo dos instrumentos de financiamento,
esta fortemente dependente de uma estrutura acessivel e sistematizada de divulga¢ao desses apoios. Neste dominio, destaca-
se o contributo do Portal do Financiamento, uma medida do Programa Capitalizar, operacionalizada pelo IAPMEI em 2019. Esta
ferramenta integra, num Unico portal, o conjunto de instrumentos de financiamento com apoio publico, para apoiar as empresas,
em especial as PME, nas diversas fases da sua atividade e investimento. A apresentagdo estd estruturada em fungao das
necessidades e estratégias de investimento (expansdo, exportacdo, capitalizacdo, etc.), da dimensdo empresarial ou do setor de
atividade. Em funcdo do perfil da empresa e dos objetivos pretendidos para a evolugdo do negdcio, sdo apresentadas solugdes de
financiamento identificando igualmente os agentes responsaveis pela sua operacionalizacdo. O Portal do Financiamento constitui,
portanto, um instrumento relevante para a melhoria do acesso ao financiamento por parte das empresas portuguesas.
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2. Capitalizagao e Dinamizagao do Mercado de Capitais
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As medidas de capitaliza¢do e de dinamizagdao do mercado de capitais visam promover a autonomia financeira das

empresas e a diversificacdo de fontes de financiamento, reduzindo a excessiva dependéncia das empresas portuguesas face ao

crédito bancdrio. As iniciativas de politica neste ambito visam a criagdo de um enquadramento legal promotor da capitalizagao

empresarial e favoravel ao desenvolvimento do mercado de capitais. A 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.

Em 2024, os beneficios fiscais de incentivo a capitalizagao das empresas portuguesas continuaram a assumir um papel

de relevo.

Medida

Alteragdo do
Estatuto dos
Beneficios Fiscais
(EBF) e do Cddigo
do Imposto de
Selo

Reducdo de carga
fiscal em sede de
IRC

Incentivo fiscal a
recapitalizagdo
empresarial

Prorrogagdo de
beneficios fiscais
existentes

Reducdo de carga
fiscal - IRS e
contribuigGes para
a Seguranca Social

Descricao

Foram implementadas as seguintes alteragoes:

Imposto de Selo - isenta de tributagdo os valores aplicados em fundos
de poupanga-reforma, fundos de poupanga-educagdo, fundos de
poupanga-reforma-educagdo, fundos de poupancga-agdes, fundos de
pensdes, planos de poupanga-reforma ou produtos individuais de
reforma pan-europeus;

EBF - introduz o incentivo a negociacdo em mercado regulamentado -
aplicavel a microempresas, PME, Small Mid Cap e Mid Cap, permitindo
que os gastos suportados a 12 admissdo em Bolsa, da qual resulte uma
dispersdo minima de 20% do capital social, seja deduzido em sede de
apuramento do lucro tributavel.

Reduzir o lucro tributdvel com base em varias interveng&es:

- redugdo da taxa de IRC de 21% para 20%;

- majoragdo de 20% das despesas suportadas pelas empresas com
seguros de saude dos de funciondrios e agregados familiares;

- incentivo fiscal a valorizagdo salarial - os encargos com os aumentos
salariais passam a ser majorados em 200% (atualmente, 150%), até um
montante maximo anual, por trabalhador, de cinco vezes a RMMG
(atualmente, quatro vezes).

Reforgar o incentivo ao investimento de pessoas singulares na
capitalizagdo de empresas, através da possibilidade de deduzir, em sede
de IRS, 20% das entradas de capital em dinheiro, ao montante bruto dos
lucros distribuidos por essa sociedade ou, no caso de alienagdo desta
participagdo, ao saldo entre as mais-valias e menos valias apuradas.
Esta dedugdo deixa de estar condicionada a requisitos especificos
relacionados com a situagdo econdmica da sociedade, aplicando-se
assim a generalidade das empresas.

Alteragdo do EBF, com a prorrogagdo, até 31 de dezembro de 2025, dos
beneficios fiscais aplicaveis a atividade silvicola (artigo 59.2-D), as
entidades de gestdo florestal (artigo 59.2-G), as embarcagdes
eletrossolares ou exclusivamente elétricas (artigo 59.2-J).

As quantias pagas aos funcionarios ou membros dos érgdos estatutarios,
pagas em 2025, a titulo de prémios de produtividade, desempenho,
participagOes nos lucros e gratificagdes de balango, desde que pagas
sem carater regular, ficam isentas de IRS e exclusdo de contribui¢cdes
para a Seguranga Social até ao limite de 6% da retribuigdo base anual.

Instrumentos de Capitalizacdo e Dinamizacdo do Mercado de Capitais

Beneficios

Promover a
dinamizagdo do
mercado de capitais
através de medidas de
alivio fiscal

Promover capitalizagdo
das empresas por via da
redugdo do lucro
tributavel.

Incentivar a
capitalizacao das
empresas por via de
participagdes de
pessoas singulares no
capital social.

Promover a
capitalizagdo das
empresas.

Promover a
capitalizagdo das
empresas.

Legislagao

Lei n.231/2024, de
28 de junho

Lei n.2 45-A/2024
de 31 de dezembro

Lein.2 45-A/2024
de 31 de dezembro

Lei n.2 45-A/2024
de 31 de dezembro

Lei n.2 45-A/2024
de 31 de dezembro

O Fundo de Capitalizacdo e Resiliéncia (FACR) foi criado em 2021, pelo Decreto-Lei n.2 63/2021, de 28 de julho, com vista

a concretizacdo das reformas delineadas no Plano de Recuperacdo e Resiliéncia (PRR) — Componente 5 - Capitalizagdo e

Inovagdo Empresarial — prevendo a participacdo em operagdes de capitalizagdo de empresas economicamente viaveis

com elevado potencial de crescimento, em setores estratégicos e com orientacdo para mercados externos, através do

investimento em instrumentos financeiros distintos, designadamente de divida, capital e quase capital. Este instrumento

de politica publica adquiriu uma grande relevancia, atendendo ao compromisso de combater a subcapitalizacdo
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estrutural das empresas portuguesas e a falha persistente do mercado no que diz respeito ao acesso a instrumentos

financeiros e de capital.

Em 2022, o BPF, na qualidade de entidade gestora do FdCR, langou dois programas destinados a concretizar as reformas
planeadas e que preveem a execug¢do de 900 M€ dos 1.300 M€ disponiveis para opera¢ées do FACR: Programa Consolidar (500
ME€) e Programa de Recapitalizagdo Estratégica (400 M€).

Em 2024, e face a uma sobredimensdo do Programa de Recapitalizacdo Estratégica em relacdo a procura, foram
introduzidas alteragdes, contando atualmente o instrumento com uma dotagao financeira de 200 M€, através de fundos do
FACR, podendo a mesma ser objeto de revisao por parte do BPF. O Programa é atualmente composto por uma modalidade de
operagoes, a partir de coinvestimento do FACR com investidores privados. Para a outra modalidade, contemplada inicialmente,
e que previa o investimento direto do FACR 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 periodo de investimento terminou em 2022.

Fundo de Capitalizagdo e Resiliéncia

Programa Consolidar

500 M€ . . ~ o . -
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 refor¢o da equipa de gestdo dos Beneficidrios Finais.

Dados de execugdo (Y:

e Beneficiarios finais: 32
Inv. Total = 183,8 M€
FACR: 93,9 M€
Inv. Privado: 89,9 M€

e Soc. Gestoras: 11
Inv. Total = 728,3 M€
FACR: 438,8 M€
Inv. Privado: 289,5 M€

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 sdo Sociedades de Capital de Risco ou Sociedades Gestoras de Capital
de Risco. O investimento minimo do FACR por cada fundo de capital de risco é de 10 M€ e 0 maximo é de 50
M€, sendo a comparticipagdo maxima pelo FACR é de 70% da dotagdo total de cada fundo de capital de risco.
Vigéncia até 31-12-2030.

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

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

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

Dados de execugdo ?: até 70% do montante de financiamento do FACR e no minimo 30% de investidores privados.
O investimento pode ser feito através de instrumentos de capital, incluindo a¢Ges ordindrias ou preferenciais,
e Beneficidrios finais: 16 ndo tomando, no momento do investimento inicial, participagdes iguais ou superiores a 50% do capital social
Inv. Total = 118,8 M€ ou dos direitos de voto da empresa investida; e/ou o Instrumentos de quase-capital, incluindo obriga¢des
FACR: 92,4 M€ convertiveis (ou outros instrumentos hibridos, tais como empréstimos participativos), que gerem uma

Coinvestidores: 26,4 M€ rentabilidade anual minima de 2% para maturidades até 5 anos (inclusive) ou de 3% para maturidades
superiores a 5 anos (exclusive). O periodo de investimento termina em 31-12-2025.
() Fonte: site BPF, listagem de beneficiarios finais, & data de 15-11-2024; Listagem de SGCR a data de 23-08-2024.
@ Fonte: site BPF, listagem de beneficiarios finais, & data de 08-11-2024.

Em janeiro de 2024, o BPF anunciou o encerramento da linha do FIS Capital que proporcionou o financiamento de 17
empresas. Ao abrigo do Fundo de Capitalizagdo e Resiliéncia dos Acores, em outubro de 2024, abriram concursos para os dois
instrumentos financeiros - Programa Capital Participativo Agores | e Programa Capital Participativo Acores Il, proporcionando
o acesso a fundos de capitalizacdo a empresas com sede e atividade na Regido Autonoma dos Agores.

Fundos de Investimento Finalidade Enguadramento Operacional
Comparticipagdo por fundo direto:
Subscri¢do de fundos de capital de risco -focadas em investimentos 4AME€ a 20ME€
Portugal Tech a . . . ~ R . .
100 M€ de transferéncia de tecnologia, venture capital e capital expansdo Comparticipagdo privada: min. 30%
(early-stage) do capital total subscrito nos fundos
diretos
Fundo de investimento direcionado para fundos de capital de risco Comparticipagdo por fundo direto:
que investem em empresas (PME e Midcaps) com potencial de 4ME€ a 20M€

Portugal Growth

100 M€ crescimento, processos de inovagdo produtiva, internacionalizagdoe = Comparticipagdo privada: min. 30%

transformagao digital. Preferéncia por fundos que cumprem politicas =~ do capital total subscrito nos fundos
de sustentabilidade social, econdmica e ambiental (ESG) diretos.
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Comparticipagdo por fundo direto:

Fundo de investimento direcionado para fundos focados em 20M€ a 50M€
Portugal Blue . . . . . . . L . .
50 M€ investimentos do tipo venture capital e private equity em projetos da  Comparticipagdo privada: min. 30%
economia azul do capital total subscrito nos fundos
diretos
Fundo de Capitalizacdo das Empresas
dos A
(15255;3:5 Fundo de investimento direto nas empresas dos Agores para

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

Comparticipagdo por fundo direto:
Dados de execugio ©3): preferencialmente inferior a 10 M€
e Prog. Cap. Participativo Acores |
Operagdes = 21
Investimento FCEA: 3,1 M€
FIS - Capital
Fundo para a Inovagao Social
41 M€

Reforgo dos capitais préprios de empresas da area de inovagdo e

. . Encerrou em janeiro de 2024.
empreendedorismo social

Dados de execugio 4:
e Beneficiarios finais: 17
Total Ronda = 19,9 M€
FIS: 10,6 M€
Coinvestimento: 17,7 M€
B)Fonte: BPF, listagem de beneficiarios finais, a data de 15-11-2024.

@ Fonte: BPF, listagem de beneficiarios finais, a data de 30-12-2023.

Para além dos mecanismos de intervengdo publica direta, concretizados através da disponibilizagdo 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 dispdem de varios incentivos, dos quais se destacam:

= Regime de Conversdo 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, instituicdes de crédito,
sociedades financeiras, empresas de investimento, sociedades abertas e entidades integradas no setor publico empresarial) com
um volume de negdcios, tal como resultante das Ultimas contas de exercicio aprovadas, ndo inferior a 1 M€.

= Incentivo a Capitalizacio das Empresas (ICE)*

O regime fiscal de incentivo a Capitalizagdo de Empresas (ICE) é um beneficio fiscal, introduzido pela Lei n.2 24-D/2022, de 30 de
dezembro que aprovou o Orgamento de Estado para 2023. Este novo beneficio veio colmatar a revogacdo de outros dois
beneficios, cujos efeitos se reportam a 1 de janeiro de 2023 —a Dedugdo por Lucros Retidos e Reinvestidos (DLRR) e a Remuneragado
Convencional do Capital Social (RCCS). Este beneficio fiscal é dirigido a empresas que exergcam, a titulo principal, atividade

comercial, industrial, agricola ou de servigos (exceto setor financeiro e de seguros), com sede em territério portugués, e permite
deduzir ao lucro tributavel uma percentagem dos aumentos liquidos dos capitais proprios (dedugdo ao rendimento), em sede de
IRC. A taxa do beneficio é de 5% (microempresas, PME e Small Mid Cap) e 4,5% para empresas de outras dimensdes, a aplicar ao
montante dos aumentos liquidos dos capitais proprios elegiveis (realizados a partir de 1 de janeiro de 2023), durante o periodo
de 10 anos (no proprio exercicio e nos 9 exercicios subsequentes). Ndo poderd exceder o maior dos limites: 2 M€ ou 30% do
EBITDA. Com o OE2024, a dedugdo em sede de IRC referente ao aumento dos capitais préprios, por via de novas entradas de
capital ou retengdo de dividendos, passou de uma taxa fixa de 4,5% para uma taxa variavel indexada a Euribor a 12 meses + 1,5
p.p. ou 2 p.p., no caso de microempresas, PME e Small Mid Caps, majorada em 50% (2024), em 30% (2025) e 20% (2026).

Este beneficio ndo requer aprovacgao prévia, devendo ser considerado na Declaragao de Rendimentos Modelo 22.

= Crédito Fiscal para Acionistas em sede de IRS®
Em 2018, entrou em vigor um incentivo a recapitalizacdo das empresas que estabelece a deducdo em sede de IRS em beneficio

do acionista que realize entradas de capital em dinheiro a favor de uma sociedade no qual detenha uma participagdo social. A

3 Lei n.2 7/2018, de 2 de margo.
4 Lei n.2 24-D/2022, de 30 de dezembro; Lei n. 20/2023, de 17 de maio; Lei n.2 82/2023, de 29 de dezembro.

5 Lein.e 114/2017, de 29 de dezembro.
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deducgdo de até 20% do valor das entradas de capital aplicada sobre o rendimento tributavel relativo ao ano em que sejam

realizadas as entradas mencionadas e nos cinco anos seguintes. Constituindo, assim, um incentivo adicional para o aumento do
capital social das empresas portuguesas.

3. Tesouraria

As medidas e instrumentos de refor¢o da tesouraria das empresas visam apoiar as necessidades de fundo de maneio,

contribuindo para o cumprimento das obrigacGes de curto-prazo, para a solvabilidade da empresa no longo-prazo e perante

situacdes de crise econdmica ou dificuldades financeiras. Em periodos de crise/choques econdmicos, as medidas de politica

dirigidas a cobrir necessidades de fundo de maneio assumem um papel fundamental na mitigacdo dos impactos negativos na

atividade das empresas e reduzem a exposi¢do a situagdes de incumprimento de obrigagbes financeiras.

Num contexto pds-pandemia Covid-19, agravado pelos efeitos da guerra na Ucrania e tensGes geopoliticas, as medidas

de apoio a tesouraria assumiram um papel de relevo, por forma a atenuar os efeitos do aumento dos custo de produgao e da

inflacdo. Em 2024, acrescem os efeitos dos incéndios que consumiram vastas areas em Portugal Continental e condicionaram o
desenvolvimento da atividade econémica de diversas empresas, motivando a adaptacao de algumas medidas anteriormente
implementadas e a criagdo de novas intervengées como forma de auxiliar a tesouraria das empresas.

Medida

Linha de
tesouraria - setor
agricola ll

Regime transitdrio
de reembolso
parcial de
impostos sobre
combustiveis para
transporte coletivo
de passageiros
Prorrogagao da
vigéncia do
mecanismo de
gaséleo
profissional
extraordindrio

“Estado paga em
30 dias”

Eliminagdo de
taxas de portagem

Alargamento do
ambito de
aplicacdo da taxa
reduzida do IVA no
consumo de
eletricidade

Descricao

Tem por base o regime que permite a criagdo de linhas de crédito para

apoiar operadores do setor agricola e agroindustrial em situagées de crise,

criado pelo Decreto-Lei n.227-A/2022, de 22 de margo.

Esta linha com uma dotagao de 50 M€, destinada a cobrir necessidades de

tesouraria e fazer face aos custos acrescidos dos fatores de produgdo.

E dirigida a empresas e singulares com atividade de producio,

transformagdo ou comercializagdo de produtos agricolas. O apoio é

concedido sob a forma de empréstimo reembolsédvel, com juros a uma taxa

nominal fixa, bonificada a 100%. O prazo dos empréstimos é de 3 anos.

e Regime transitério de reembolso parcial de impostos sobre combustiveis
(mecanismo de gasdleo profissional), para empresas de transportes
coletivos de passageiros, com aplicagdo a abastecimentos feitos desde 1
de janeiro de 2024 e comunicados até 31-07-2024. A Portaria n.2
211/2024/1, de 17 de setembro, prorrogou o prazo de comunicagdo de
abastecimentos referentes ao 1.2 semestre de 2024 até 31 de outubro,
incluindo os consumos referentes a julho, agosto e setembro.

Prorrogacdo até 31 de dezembro de 2024 do mecanismo tempordrio,
criado pelo Decreto-Lei n.2 43-A/2022, de 6 de julho, que permite a
devolugdo parcial do imposto sobre os produtos petroliferos e energéticos,
suportado pelas empresas de transporte de mercadorias por conta de
outrem.

Medida que integra o Programa “Acelerar a Economia” e visa colocar a
Administragdo Publica a cumprir um prazo médio de pagamento de 30 dias
com os seus fornecedores. Sera criada uma conta-corrente entre a
Autoridade Tributaria e as empresas, sendo mais tarde alargada a toda a
administragdo central O plano de operacionalizagdo desta medida sera
divulgado no inicio de 2025.

Eliminadas as taxas de portagem cobradas aos utilizadores em langos e
sublangos de autoestradas do Interior, de antigas autoestradas sem custos
para o utilizador (SCUT), e de vias onde ndo existam alternativas que
permitam um uso com qualidade e seguranga.

O fornecimento de eletricidade para consumo, com exclusdo das
componentes fixas, relativamente a uma poténcia contratada que nao
ultrapasse os 6,90KVA, passa a beneficiar de taxa reduzida do IVA, na parte
qgue ndo exceda os 100 KWh por periodo de 30 dias.
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Beneficios

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

Alivio fiscal com
impacto na tesouraria
das empresas de
transporte publico de
passageiros.

Alivio fiscal com
impacto na tesouraria
das empresas de
transporte de
mercadorias.

Proporcionar liquidez
as empresas.

Alivio de tesouraria
proporcionado pela
eliminagao de custos
com as portagens
definidas no diploma
legal.

Auxilio fiscal com
impacto na tesouraria
das empresas.

Legislagao

Portaria n.2 45-

A/2024,de 7 de

fevereiro

Portaria n.2
129/2024/1, de 2 de
abril

Portaria n.2

211/2024/1, de 17

de setembro

Decreto-Lei n.2

47/2024, de 17 de
julho

Programa “Acelerar
a Economia”, de 4
de julho de 2024

Lei n.2 37/2024,de 7

de agosto

Lei n.2 38/2024, de 7

de agosto
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Linha de
Tesouraria —
Setor vinicola

Linha de apoio a
tesouraria

(medidas incéndios
2024)

Medida excecional
e temporaria de
compensagao pelo
acréscimo de
custos de
producgdo da
atividade agricola
e pecuaria
(complemento)

Alargamento do
regime de IVA de
caixa

Isengdo de IVA na
venda de produtos
que integram o
conceito de
alimento para
animais

Tem por base o regime que permite a criacdo de linhas de crédito para
apoiar operadores do setor agricola e agroindustrial em situagdes de crise,
criado pelo Decreto-Lei n.227-A/2022, de 22 de margo.

Esta linha de crédito, criada num contexto de redugdo do consumo de vinho
e destinada aos operadores com atividade de transformacdo de uva em
vinho, visa auxiliar a tesouraria e proporcionar uma regularizagdo de
créditos com os seus fornecedores. Conta com uma dotagdo orgamental de
100 ME€ e os apoios sdo prestados sob a forma de empréstimo reembolsavel
a 3 anos, com juros bonificados a 100%. O montante individual de crédito
a conceder ndo pode ultrapassar o valor por liquidar da campanha de 2023,
acrescido do valor anual médio das compras de uva para vinho, tendo como
referéncia o melhor dos trés exercicios econémicos encerrados.

Linha destinada ao apoio de necessidades de tesouraria de micro e PME,
com sede ou estabelecimento nos concelhos e freguesias afetadas pelos
incéndios, definidas na RCM n.2 126-A/2024, de 18 de setembro, e RCM n.2
130-A/2024, de 27 de setembro. Conta com uma dotagdo orgamental de 10
M€ (OE) e os apoios sdo concedidos a titulo de subsidio reembolsavel sem
juros, com um prazo maximo de 7 anos (incluindo 2 anos de caréncia). O
valor maximo do apoio é 25% do VN de 2023 até ao maximo de 300
mil€/empresa.

Alteragdo da medida excecional e temporaria de compensagdo pelo
acréscimo de custos de produgdo da atividade agricola e pecuaria, criado
pelo Decreto-Lei n.2 28-A/2023, de 3 de maio. Conta com uma dotacgdo
orcamental de 60 M€ (IFAP) para pagamento aos beneficidrios, a titulo ndo
reembolsavel, da diferenga apurada entre o apoio previsto na Portaria n.2
54-E/2023 e o apoio apurado no ambito do Pedido Unico (PU) 2024.

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

A alteragdo ird permitir a extensdo o referido regime de IVA de caixa, com
vista a aumentar de 500 mil € para 2 M€, o limiar do volume de negdcios,
para efeitos de IVA, para acesso ao regime de IVA de caixa pelos sujeitos
passivos de IVA que preencham as demais condi¢Ges legais. Produzird
efeitos a partir de 1 de janeiro de 2025.

Proposta de isengdo de IVA para todos os adubos, fertilizantes e corretivos
de solos e produtos que integram o conceito de alimento para animais,
independentemente da sua raga e funcionalidade em vida, desde que
destinados a alimentagdo humana.

4, Investimento

Auxilio de tesouraria
para fazer face as
necessidades que
decorrem de uma
situagdo
extraordinaria de
redugdo do consumo
de vinho, com
repercussées na
diminuig¢do da procura
de uva e nos pregos
oferecidos.

Auxiliar o fundo de
maneio para fazer face
ao  acréscimo de
necessidades de fundo
de maneio decorrente
dos danos provocados,
de forma direta ou

indireta, pelos
incéndios.
Apoiar  necessidades

de liquidez no setor da
agricultura e pecuaria
num contexto de
continuidade do
acréscimo de custos de
produgdo.

Apoiar a tesouraria das
empresas através da
flexibilizagdo no
pagamento do IVA.

Alivio fiscal de apoio
indireto a tesouraria
de empresas com
atividade no setor da
agricultura e pecudria.

REPUBLICA
PORTUGUESA

ECONOMIA

Portaria n.2 221-

A/2024/1, de 23 de

setembro

Decreto-Lei n.2 59-

A/2024, de 27 de

setembro

Portaria n.2 277-

A/2024/1, de 25 de

outubro

Portaria n.2 289-
A/2024/1, de 8 de

novembro

Lein.2 45-A/2024,
de 31 de dezembro

Lei n.2 45-A/2024,
de 31 de dezembro

A capacidade de investimento constitui um determinante fundamental para a competitividade futura das empresas. As

varias medidas descritas anteriormente, de promog¢do do acesso ao financiamento e capitalizagdo, atuam de forma direta na

solvabilidade e autonomia financeiras e, por via indireta, na capacidade de investimento. Neste sentido, as medidas de promocéao

do investimento compreendem as intervengdes publicas diretas de apoio ao investimento empresarial, de refor¢o dos incentivos

de mercado para o investimento e de promogao das tipologias de investimento consideradas estratégicas.

Em 2023, concretizou-se o arranque oficial da execugao do programa Portugal 2030, cuja matriz estratégica corresponde

ao desenvolvimento dos objetivos de transformacdo do tecido empresarial portugués definidos no PRR e assentes na transicao

digital e verde. O ano 2024, fica marcado pela continuidade do investimento com financiamento através do PRR e do PT2030.
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Medida Descri¢do Beneficios Legislacdo
Insere-se no PRR, na componente 10 - Mar, e visa apoiar financeiramente os
projetos que promovam a aceleragdo da descarbonizagdo do transporte
maritimo de mercadorias e passageiros, no médio e longo prazo, em prol da
protecdo do ambiente. Aplica-se a todo o territério nacional e é dirigido a
empresas e armadores com atividade no setor dos transportes, maritimos e Dinamizar e acelerar
por vias navegaveis interiores, de passageiros e mercadorias. o investimento )
Sistema de Visa apoiar projetos que envolvam: empresarial, numa Fortaria n.-
Incentivos - adaptagdo de navios de porte superior a 400GT, com vista a substituicdo otica de al!nhamento w
’ com os objetivos de de janeiro

Navegagdo Ecoldgica

Linha de apoio
"+Eficiéncia Hidrica
Algarve"

Sistema de
Incentivos a
Descarbonizagao dos
Transportes Publicos

Sistema de
Incentivos "Apoio ao
Desenvolvimento de

uma Industria

Ecoldgica"

Sistema de Incentivo
as Empresas
"Flexibilidade da

de combustiveis fésseis por outros menos poluentes;

- adaptacdo de infraestruturas portuarias maritimas, e de portos interiores,
de carregamento e reabastecimento de navios que fornecam eletricidade,
hidrogénio, amoniaco e metanol a navios ndo poluentes ou a navios com
nivel nulo de emissdes.

Os apoios sao concedidos a titulo ndo reembolsavel e as taxas de apoio estao
indexadas a tipologia de investimento.

Linha de apoio ao abrigo do conjunto de medidas especificas e de carater
temporario para redugdo da utilizagdo dos recursos hidricos na regido do
Algarve, definidas na RCM n.2 26-A/2024, de 8 de fevereiro. Destina-se a
microempresas e PME, com atividade turistica enquadrada nas CAE 551,
55202 e 55300, e visa apoiar o investimento em medidas associadas ao selo
"Save Water". Sdo elegiveis as despesas com a aquisicdo de equipamentos
de uso de agua eficientes, sistemas de monitorizagdo e otimizagdo dos
consumos, infraestruturas para reutilizagdo de aguas pluviais e outras que
estejam alinhadas com a estratégia de poupancga de agua.

Os projetos de investimento devem ter um valor minimo de investimento de
10 mil€ e serem executados no prazo maximo de 12 meses. O incentivo
concedido é a titulo de subveng¢do ndao reembolsavel, com o valor maximo
de 50 mil€/empresa.

Este Sl integra o PRR, componente 21 - REPowerEU, tem uma dotagdo de 90
ME e destina-se a aquisi¢cdo de veiculos com nivel nulo de emissées (elétricos
ou a hidrogénio) para assegurar exclusivamente servigos publicos de
transporte coletivo de passageiros. A dotagdo serda repartida
equitativamente em duas categorias: i) 45 M€ para operagdes nas AM de
Lisboa e Porto; ii) 45 M€ para operagdes no resto do Continente.
Beneficiam deste Sl os operadores de transporte publico e os apoios sdo
atribuidos a titulo de subvengdo ndo reembolsavel, a taxa maxima de 100%,
sendo elegiveis a aquisicdo de autocarros "limpos", a construgdo ou
adaptacdo de postos de abastecimento e agGes de assisténcia técnica. De
acordo com as alteragBes introduzidas pela Portaria n.2172/2024, de 26 de
junho, os autocarros adquiridos devem enquadrar-se nas categorias
europeias M2 e M3 para efeitos de elegibilidade de despesa.

Este S| integra o PRR, componente 21 - REPowerEU, e visa aumentar a
capacidade de produgdo de tecnologias para as energias renovaveis, a
descarbonizagdo e a eficiéncia energética, em consonancia com as metas do
PNEC 2030 e os objetivos do Plano Industrial do Pacto Ecolégico Europeu.

Trata-se de um S| multissetorial dirigido a empresas de qualquer dimensao,
que operem em territdrio nacional e cuja atividade esteja relacionada com:

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

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

- produgdo ou recuperagao de matérias-primas criticas conexas necessarias
a produgdo de equipamentos ou componentes pertinentes a transicdo
climatica.

Os apoios sdao concedidos a titulo de subvencdo ndo reembolsavel, com
intensidades de auxilio variaveis por dimensdo de beneficiario e localizagdo
geografica.

Financiado pelo PRR e enquadrado na componente 21 - RePowerEU, este SI
conta com uma dotagdo de 99,8 M€, e tem aplicagdio em Portugal
Continental. Visa apoiar projetos de introducdo de mecanismos de
flexibilidade na rede elétrica de servigo publico (RESP), que permitam a

24

descarbonizagdo e
neutralidade
carbdnica.

Impulsionar o
investimento das
empresas
direcionado para a
racionalizagdo do
consumo de agua,

Resolucdo do
Conselho de

Ministros n.2 26-

A/2024, de 8 de

fo fevereiro
numa otica de —
allnha[n?nto c.om a Portaria n.
Estratégia Turismo 14072024 1, de 4
2027, assegurando o -

. de abril
cumprimento das -
metas estabelecidas.

Promover o

investimento em

meios de transporte Portaria n.2
com emissdes nulas, = 109/2024/1, de
com vista a uma 18 de marco
convergéncia com as

metas europeias de Portaria n.2
redugdo de 55 % das = 172/2024/1, de
emissdes de gases 26 de junho
com efeito de estufa

até 2030.

Dinamizar o

investimento em

setores-chave para a Portaria n.2
transigdo energética  160/2024/1,de 7
e para uma de junho
economia neutra em

carbono.

Dinamizar e acelerar
o investimento na
area do
armazenamento de

Portaria n.2 176-

B/2024/1, de 30
de julho
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Rede e otimizagdo e gestdo flexivel do sistema elétrico, especialmente tendo em energia na rede
Armazenamento"  consideragdo o significativo aumento de consumo elétrico esperado, elétrica, rumoauma
associado aos investimentos industriais previstos na fileira do hidrogénio neutralidade
verde e também da capacidade de geragdo de eletricidade renovavel. carbodnica,
Os beneficiarios s30 empresas privadas e publicas, com atividade econémica  contribuindo para
de producdo de eletricidade renovével. Os apoios s3o a titulo ndo reduzir os efeitos das
reembolsavel, a taxa de 20% sobre as despesas elegiveis, no valor maximo alteragBes
de 30 M€ por beneficiario e projeto. climaticas.
Este Sl foi criado pela Portaria n.2 43-A/2022, de 19 de janeiro. A primeira Pkr)omO\ier.ja g
alteragdo do Regulamento das Agendas visa abranger também projetos de -a rangencia do
. ; . A - o instrumento de Portaria n.2
Sist 4 investimento com importancia estratégica para a transi¢do para uma litica d "
| Its emZ € q economia com emissdes liquidas nulas. Os apoios sdo atribuidos de acordo F)o : |ca~ €apoloa 111/2024/1, de
ncen 'VTS ger1 3 com o enquadramento decorrente do "Quadro temporario de crise e |novalgaf3 emf it 20 de marco
paraa nova.lgao transi¢do relativo a medidas de auxilio estatal em apoio da economia na consorc~|oe aciiitar a .
Empresarial - x As Com execugdo do Portaria n.2
. sequéncia da agressdo da Ucrania pela Russia". ) :
(alteragdo) AP . © 164/2024/1 d bilidade d g %o d investimento com 164/20214/1, de
Aortana n.e / /1 da a possibili a. e do prazo de ex~ecugaol 0s alargamento do 14 de iunho
projetos poder ultrapassar os 36 meses, mediante fundamentacdo pelo lider =
A o prazo de execugdo
do consércio, tendo como limite 31-12-2025. .
dos projetos.
Visa promover grandes projetos de investimento, em setores fundamentais
para a transi¢do rumo a uma neutralidade carbdnica. Financiado por fundos
nacionais ao abrigo da rdbrica 2.8 do Quadro Temporario de Crise e
Transicdo definido pela CE, em 2023.
Dirigido a empresas de qualquer dimensdo e setor, que operem em territorio
nacional e cuja atividade esteja relacionada com: Dinamizar o
Sist g - produgdo de equipamentos pertinentes para a transi¢do climatica; investimento em
istema de .
Incentivos - produgio de componentes essenciais utilizados como insumos diretos na setores-chave paraa Portaria n.2 306-

"Investimentos em
setores estratégicos"

producdo de equipamentos pertinentes a transigao climatica;

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

A/2024/1, de 27

de novembro

transicdo energética
e para uma
economia neutra em

climatica. carbono.

Os apoios sdo concedidos a titulo de subvengdo ndo reembolsavel, ndo
podendo exceder 15% dos custos elegiveis até ao limite de 150 M€. Em
situagOes excecionais, previstas no Regulamento, o limite pode ser de 200
M€ e 350 M€. E cumulativo com outros auxilios estatais, ndo podendo no
conjunto ultrapassar os 100% da despesa.

Instrumentos de Promogdo Direta de Investimento

Os principais instrumentos de apoio direto ao investimento disponiveis para as empresas portuguesas compreendem a
concessdo de incentivos monetdrios diretos condicionados aos valores e projetos de investimento; e a atribuicdo de beneficios
fiscais ao investimento empresarial.

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

Portugal 2030

A data de 30 de setembro de 2024, o PT2030 contabilizava 3.631 operacdes aprovadas, com um incentivo aprovado de
3.254 M€ do qual se encontrava executado 838 M€. A maior parcela de aprovagdo e execugdo estd centrada no PESSOAS 2030,
com 2.002 M€ de fundo aprovado (61,5%) e 706 M€ executados (84,3% do total). O COMPETE 2030 é o 2.2 Programa Tematico
com maior dotagdo (FEDER e FSE) atribuida. Ao nivel dos Programas Operacionais, o ACORES 2030 destaca-se ao nivel da execugdo,
com 58 M€ executados dos 65 M€ aprovados.
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ECONOMIA
Programas Tematicos Programas Operacionais
PAT Total
COMPETE | SUSTENTAVEL PESSOAS CoRETE Norte  Centro  Lisboa Alentejo Algarve Agores Madeira| 2030
2030 2030 2030 2030 2030 2030 2030 2030 2030 2030

Dotagdo (M£) FEDER+FSE 3905 3105 5691 393 3400 2200 381 1100 780 1100 760 168 22083
Fundo Aprovado (ME£) 372 326 2002 0 93 166 22 55 41 65 46 68 3254
Fundo Executado (M€) 1 27 706 o o 9 3 4 0 38 1 19 837
Operagies aprovadas (n.2) 263 24 2644 0 171 232 63 55 109 20 25 25 3631

Fonte: Com base em dados de monitorizagdo do Portugal 2030, Boletim Mensal de setembro/2024.

COMPETE 2030

O COMPETE 2030 corresponde ao Programa de Inovagdo e Transigdo Digital e compreende os instrumentos de transformagdo do tecido
produtivo orientados para as Pequenas e Médias Empresas. Entre os varios programas tematicos que executam o Portugal 2030, o Compete
2030 dispde do orgamento mais expressivo com 3,9 mil milhdes de euros, concretizados através dos Sistemas de Incentivos as Empresas.
Dirige-se principalmente as PMEs e as regides menos desenvolvidas do continente (NUT Il do Norte, Centro e Alentejo) e, em alguns casos, as
Regides Autdnomas.

Objetivo Estratégico 1 | Portugal + Competitivo (2 567 M€)

Apoiar o investimento na I&D, na digitalizacdo, na competitividade e internacionalizagdo das empresas

Desenvolver e reforgar as capacidades de investigagcdo e inovagdo e a adogdo de

tecnologias avangadas, nas categorias de investigacdo industrial e desenvolvimento Montante:

experimental. Promover a internacionalizagdo das capacidades nacionais em matéria de 993 M€
investigacdo e inovacgdo (I1&l), através da integracdo em redes internacionais de I&lI.

1.1 Investigacao e Inovagao

Apoiar a rede envolvente e as sinergias empresariais, através de agcdes mobilizadoras ou
de clusterizagdo, designadamente ao nivel da difusdo do conhecimento e da

1.2 Digitalizacdo transferéncia de tecnologia, da identificagdo de oportunidades de digitalizagdo e
inovagdo e da capacitagdo das empresas para o desenvolvimento de estratégias de
negécio mais sofisticadas e de internacionalizagdo.

Montante:
40 M€

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

1.3 Investimento produtivo B. Qualificagdo e Internacionalizacio de PME: Promover a orientacdo exportadora das
PME, através da aposta na qualificagdo e internacionalizagdo dos modelos de negécio e
da oferta produtiva, apoiando a adogao de estratégias de negdcio mais avangadas, que
privilegiem o uso de fatores imateriais de competitividade e que aumentem a capacidade
de integracdo em cadeias de valor globais.

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

Montante:
1534,3 M€

Apoio de investimento empresarial em processos de descarbonizagdo, através de
2.1 - Promover a eficiéncia projetos de inovagdo produtiva verde, eficiéncia energética e desempenho ambiental.

- . - Montante:
energética e reduzir as emissdes | Este sistema pretende ainda apoiar a identificagdo e disseminacio de solucdes 615 MeE
de gases com efeito de estufa  tecnoldgicas e de alteracdo de processos mais sustentaveis, inovadores e eficientes em
termos de custos.
Promover a producdo e o uso de energia com origem em fontes renovaveis nas empresas,
. designadamente através de apoios ao investimento em instalagdo de sistemas de
2.2. Promover as energias g . R R P L. ¢ "~ Montante:
L produgdo de energia a partir de fontes renovaveis; Promover o autoconsumo de energia
renovaveis Y . . ~ ~ . 200 M€
elétrica pelas empresas através da implementagdo da producdo descentralizada de
energia elétrica a partir de fontes renovaveis.
Objetivo Estratégico 4 | Portugal + Social (400 M€)
Apoio ao investimento empresarial de adaptagao dos trabalhadores
4.d — Promover a adaptacao Promover intervengdes que, atuando do lado das empresas, permitam dar
dos trabalhadores, das resposta aos desafios de transformagdo do tecido empresarial, quer ao nivel das  Montante:
empresas e dos empresdriosa | politicas publicas de inovagao, qualificagdo e internacionalizagdo, quer na drea das 400 M€
mudanga (FSE+) transigGes digital e climatica.
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Plano de Recuperacdo e Resiliéncia (PRR)

O PRR, aprovado pela Comissdo Europeia (CE) em 16 de junho de 2021, é um programa de ambito nacional com periodo
de execugdo até 2026, para implementacdo de reformas e de investimentos destinados a impulsionar o pais no caminho da
retoma, do crescimento econdmico sustentado e em convergéncia, tendo como orientagdo um conceito de sustentabilidade
inspirado nos Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS) das Nagdes Unidas. Em 22 de setembro de 2023, a CE fez uma
avaliagao positiva da proposta de reprogramagdo submetida por Portugal em maio de 2023, passando o PRR a ter uma dotacgdo
de 22,2 mil M€ para concretizar 44 reformas e 117 investimentos.

Em termos de implementagdo financeira, e segundo dados de monitorizagdo publicados pela Estrutura de Missao
Recuperar Portugal, estdo pagos 5.699 M€ a beneficidrios finais, o que representa um grau de execugdo financeira de 26% do PRR.
Em transito em beneficidrios intermédios, estdo 1.599 M€, o que representara uma execuc¢do financeira acumulada de 33%, a
data de 20 de novembro de 2024.

Implementacao

Dimensdes financeira
PRR global e . Transigdo Transi¢do 26% do
(M€) Resiliéncia . ..
Climdtica Digital PRR
Dotagdo 22216 15113 4388 2716
Aprovado 19979 14007 3487 2485
Pago 5699 3914 941 845
1599
Fonte: Com base em dados da EM Recuperar Portugal, Relatério Mensal de Monitorizagao, 7%

de 20-11-2024.

Pago a beneficiarios finais (M€; %)

Em trinsito em beneficidrios intermédios (M€; %)

Fonte: Com base na EM Recuperar Portugal, Nov/24.

Numa perspetiva por componente dentro de cada dimensao do PRR, a componentes CO5 — Investimento e Inovacdo, da
dimensdo Resiliéncia, apresenta uma implementacgao financeira de 35%, a componente C10 — Mar, na Transi¢do Climatica, conta
com 39% e a componente C20 — Escola Digital, da dimensao Transicdo Digital, ja atingiu os 48%.

CO5 - Investimento e

(M€) Inovagdo
(implementacdo financeira)

o1 o2 o3 o4 €05 Co6 o7 o8 o9
Resiliéncia | serv, Nacional . Respostas Investim. e Qualif. e .
. Habitacdo L, Cultura . . Infraestruturas Florestas Gestdo Hidrica
Salde sociais Inovagio Competéncias
Dotagdo 1739 3229 1043 319 4915 1979 813 615 461 34%
Aprovado 1551 3264 805 293 4354 1975 806 403 456
Pago 275 634 223 63 1656 552 215 181 61
0,
Fonte: Com base em dados da EM Recuperar Portugal, Relatério Mensal de Monitorizagdo, de 20-11-2024. 66%
M€
(me) C10- Mar
10 11 12 13 14 c1s (implementagdo financeira)
L= bo f d bilidad
L Descarboniz. Efic. Energética’ Hidrogénio e Mobilidade
Climdtica Mar L. Bioeconomia . g < . .
Indistria em Edificios Renoviveis Sustentavel
Dotagdo 393 737 145 610 385 1262
Aprovado 377 822 139 361 302 1262 Pago (%) 39%
Pago 152 252 32 172 94 202
Ainda disponivel (%)
Fonte: Com base em dados da EM Recuperar Portugal, Relatério Mensal de Monitorizagdo, de 20-11-2024. 61%
(M€) (ME€)
C16 c17 c18 c19 c20 c21 €20 - Escola Digital
(implementacao financeira)
Transicdo ualif. Sustent.: Justica Econ. e
Digital e = Admin. Piiblica . REPowerEU
g1 Empresas 4.0 Financas Amb. Digital Escola Digital REPowerEU
igi
Publicas Empresarial E
Dotagdo 763 A06 267 675 605 Dotagio 855
Aprovado 594 406 267 619 593 Aprovado 224 48% 5990
Pago 145 124 85 197 293 Pago 36

Fonte: Com base em dados da EM Recuperar Portugal, Relatério Mensal de Monitorizagdo, de 20-11-2024.
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Relativamente aos beneficios fiscais, regulados no Cédigo Fiscal do Investimento e no Estatuto dos Beneficios Fiscais,

em 2024 as empresas portuguesas beneficiaram de dois programas principais de promogdo ao investimento, sintetizados na

tabela seguinte:

Instrumento Fiscal

Regime Fiscal de Apoio ao
Investimento (RFAI)®

SIFIDE 11

Finalidade

Beneficidrios: Empresas dos sectores: industrias
extrativas e transformadoras, alojamento,
restauracdo e similares, atividades de interesse
para o turismo, servicos administrativos,
consultoria e programagao informatica,
investigacdo cientifica e atividades de edigdo e
cinematograficas

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

Beneficidrios: Sujeitos passivos de IRC, residentes
em territério nacional e os ndo residentes com
estabelecimento estavel, com atividade de
natureza agricola, industrial, comercial e de
servigos.

Incidéncia: Despesas com atividades de I&D
(despesas com pessoal, despesas  de
funcionamento, aquisicdo de ativos fixos,
participagdo no capital de instituicdes e fundos de
investimento de I&D, entre outras)

Beneficio Fiscal

Deducdo a coleta de IRC do valor correspondente entre 10% e
30% dos investimentos relevantes realizados (majoragdo para
algumas despesas em fungdo da Regido) A dedugdo a coleta
até 50% do valor coletavel, em cada periodo de tributagdo.

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

De ressalvar que, ndo obstante alguns beneficios fiscais terem terminado a sua vigéncia em anos anteriores’, mantém-

se as condigGes impostas por esses beneficios para periodos futuros, de acordo com os direitos de reporte e de utilizagdo.

5 Decreto-Lei n.2 162/2014, de 31 de outubro.
7 Crédito Fiscal Extraordinério ao Investimento (CFEI II), DLRR — Dedug&o por lucros retidos e reinvestidos, Remuneragdo convencional do capital.
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7. Conclusao 2024

A trajetéria de evolugdo do financiamento, endividamento e investimento das empresas que se verificava desde 2013 em
Portugal, interrompida em 2020, retomou em 2021, mantendo-se desde entdo consistente até setembro de 2024.

A divida total das SNF, cuja trajetdria de redugio foi interrompida em 2020, continuou na sua tendéncia de reducdo,
tendo em 2023 diminuido acima da média da area do euro, registando em Portugal um valor inferior a esta regidao. O racio de
endividamento durante os ultimos anos, teve uma redugcdo muito acentuada aproximando-se consistentemente dos outros paises
da area do euro.

Em Portugal, a maior parte da divida das empresas é constituida por empréstimos, que tém vindo a perder peso desde
2012. Os empréstimos as empresas aumentaram acentuadamente a partir de margo de 2020, com as medidas de apoio ao
financiamento de empresas na crise pandémica. No entanto, entre fevereiro de 2023 e junho de 2024, verificou-se uma redugdo
significativa.. Desde julho de 2024 retomaram taxas de crescimento positivas, embora muito baixas (0,4% em setembro de
2024). Esta diminuicdo é acompanhada em paises como lItdlia, Espanha e Irlanda.

Apés uma trajetéria descendente das taxas de juro em Portugal desde 2013, em parte resultado de uma politica
monetdria expansionista do Banco Central Europeu (BCE), estas sofreram um aumento desde julho de 2022 que se tem mantido,
embora ligeiramente menos acentuado em 2024, estando num nivel ligeiramente superior a média da area do euro. Ndo se
verificou um aumento no racio de crédito vencido e os NPL prosseguiram a sua trajetdria de reducdo durante o 1.2 semestre de
2024. Em Portugal, nos ultimos anos, registou-se um esfor¢o acentuado e continuado no aumento da cobertura dos gastos de
financiamento nas empresas, com uma ligeira diminuicdo em 2023 e no 1.2 semestre de 2024, fruto do aumento significativo do
custo dos financiamentos obtidos.

A capitalizagdo das empresas tem vindo a aumentar desde 2012 e apresentou no 2.2 trimestre de 2024 o melhor valor
desde 2006. Os titulos de divida emitidos por SNF estdo a aumentar desde dezembro de 2018, continuando globalmente a
apresentar-se como alternativa de financiamento. Em contraste, o montante de investimento em Venture Capital em Portugal,
que tinha vindo a crescer desde 2017 (com a exceg¢do de 2020), diminuiu em 2023.

O investimento das SNF foi resiliente, apesar do processo de desalavancagem das empresas, do impacto da pandemia e
dos conflitos geopoliticos. No 2.2 trimestre de 2024, a taxa de investimento das empresas (em % do VAB) em Portugal, manteve-
se superior a média da area do euro, mesmo apds uma ligeira diminuigao registada em 2023. Este valor supera o observado em
paises como a Alemanha, Paises Baixos, Franga, Espanha e Itdlia. O investimento das empresas tem recuperado de forma
significativa desde 2021, apds fortes contragdes em 2020 em resultado da situagdo econdmica no contexto da pandemia. O stock
do investimento direto (em percentagem do PIB) em Portugal continua a registar um nivel superior ao da area do euro.

Ao longo do ano de 2024, o Governo deu continuidade a implementagdo de medidas de caracter estrutural de
promogdo a recuperagdo econémica e de readaptagao do tecido empresarial, rumo a uma transicdo verde e digital. O PT 2030,
e sobretudo o PRR, pela necessidade de execucdo e cumprimento de marcos e metas, assumiram um destaque importante pelo
conjunto de medidas e agdes implicitas necessarias a prossecu¢do dos objetivos. As medidas de apoio a capitalizagdo ocuparam
também uma posi¢ao central na agenda politica, atendendo a sua relevancia na solvabilidade, sustentabilidade e capacidade de
investimento das empresas.

A par destas medidas de natureza estrutural, o Governo portugués introduziu um conjunto de apoios de cariz
extraordinario de apoio a tesouraria das empresas, fundamentais para fazer face a compromissos de curto prazo e assegurar a
continuidade da atividade econdmica. O Programa "Acelerar a Economia", uma iniciativa do Governo de Portugal, aprovou em
julho de 2024, um primeiro conjunto de 60 medidas fiscais e econdmicas visando impulsionar o crescimento econdmico do pais.
Estas medidas foram concebidas para enfrentar 20 desafios especificos, promovendo, entre eles, a competitividade, a
capitalizagdo e o financiamento das empresas portuguesas.

Desafios de politicas publicas para o futuro

Considerando o conjunto de instrumentos financeiros disponibilizados no ambito do PRR e do PT2030, a monitorizacdo
é crucial para a avalia¢do de resultados, permitindo introduzir ajustamentos operacionais que conduzam a uma melhor eficiéncia.
O Plano de Recuperacao e Resiliéncia (PRR), constitui uma oportunidade tnica de financiamento, e a implementacgao fisica e
financeira dos investimentos aprovados, deve continuar a ser uma prioridade pelo enorme potencial de crescimento
econémico, competitividade e atratividade em Portugal. Em fevereiro de 2024, a Comissdo Europeia reviu em alta as previsdes
de impacto do PRR na economia portuguesa, estimando que este permita aumentar entre 3% a 3,5% o PIB num cenario de alta
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produtividade e 2% a 2,5% num cenario de baixa produtividade. Antes, as perspetivas de crescimento do PIB nacional situavam-
se entre 1,5% e 2,4% até 2026. Com a reprogramacao do PRR, aprovada em 2024, e a maior abrangéncia de investimentos,
prevé-se um maior contributo econémico.

O modelo de governacdo do PRR, inicialmente previsto no Decreto-Lei n.2 29-B/2021, de 4 de maio, e alterado em 2023
pelo Decreto-Lei n.2 61/2023, de 24 de julho, também foi objeto de revisdo em 2024, ao abrigo do Decreto-Lei n.2 55/2024, de 9
de setembro. As alteragdes visam acelerar a execugdo do PRR, criando redes de articulagdo funcional no ambito das reformas
e investimentos que permitirdo uma monitorizagdo mais fina no acompanhamento dos marcos e metas. A Estrutura de Missdo
“Recuperar Portugal”, criada pela Resolu¢do do Conselho de Ministros n.2 46-B/2021, de 4 de maio, com competéncias de
negociagao, contratualizagdo e monitorizagao da execu¢do do PRR, tem tido um papel de destaque neste contexto.

A monitorizacdo e a transparéncia sdo essenciais para legitimar a intervencdo politica e corrigir desvios face aos objetivos.
Apesar da diversidade e dimensao dos instrumentos de financiamento, é crucial identificar os fatores de bloqueio na execugao
financeira e na implementacdo dos projetos, ajustando politicas e operacdes de forma atempada para maximizar os resultados.
As medidas de apoio a capitalizagdo das empresas sao, igualmente, essenciais para reforgar a resiliéncia em contextos de
incerteza econdmica e financeira, além de criarem oportunidades para canalizar poupangas para o investimento.

Adicionalmente, a economia portuguesa podera beneficiar significativamente dos esforgos para desenvolver mercados
de capitais mais diversificados e integrados, posicionando-os como uma alternativa ao financiamento bancario na promogéao do
investimento empresarial. A Diretiva (EU) 2024/2811 do Parlamento Europeu e do Conselho, que visa tornar os mercados de
capitais mais atrativos e acessiveis, especialmente para PME, devera ser transposta para o ordenamento juridico portugués até
junho de 2026. Nesse contexto, é fundamental reforcar a literacia financeira das empresas e implementar politicas que
promovam a dinamizag¢do do mercado de capitais. A dinamiza¢do de incubadoras e aceleradoras é essencial para apoiar startups
e empresas em crescimento, promovendo servigos como mentoria, formagdo e acesso a financiamento as suas fases de
desenvolvimento. Estas redes também facilitam o acesso a fundos de capital de risco, promovendo o crescimento empresarial.

E também importante ter em conta o aumento das insolvéncias, destacando-se o papel dos mecanismos extrajudiciais,
como o RERE e o PER, na prevengao e recuperagao de empresas. A promogao de servicos como o Mediador de Recuperagao de
Empresas é crucial para uma intervengao precoce e eficaz na revitalizagdo empresarial.
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