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FMPRESAS

OVerno quer
estimular
acessode PME
aosmercados
tie capitais

Programa inclui a possibilidade de
as empresas agruparem divida para
a vender a investidores. Objectivo é
reduzir dependéncia dos bancos

JoaoPedroPereira

uma série de medidas para
tentar reduzir a dependén-
cia das empresas do crédito
bancario, o Governo planeia
criar empresas de fomento
econdmico, que serdo do-
nas de capital de pequenas e médias
empresas que ndo esto cotadas em
bolsa e que poderdo receber finan-
ciamento por parte de fundos de
investimento, bem como de fundos
de pensoes. A par disto, quer tam-
bém que varias PME possam agrupar
divida e vendé-la a investidores.

Estes mecanismos fazem parte de
um rol de 15 medidas que o Gover-
no apresentou ontem, ao abrigo de
um plano mais alargado chamado
Programa Capitalizar, com o qual
pretende mitigar os problemas da
falta de acesso a crédito e do sobre-
endividamento, uma situacdo que se
tem vindo a acentuar significativa-
mente desde 2011, o ano do resgate
financeiro internacional.

A estratégia governamental passa

por diversificar as fontes de financia-
mento, nomeadamente canalizando
fundos europeus para as empresas
através de linhas de financiamento,
facilitando o acesso aos mercados
de capitais e implementando um
regime fiscal mais favoravel do que
o actual para quem invista capitais
proprios, tornando-o igual ao regi-
me aplicado a quem pede dinheiro
abanca.

Varias das ideias — como é o caso
de um acerto automatico de contas
com o Estado e das linhas de finan-
ciamento para capital de risco e busi-
ness angels — ja tinham sido anuncia-
das pelo executivo e algumas estio
em curso.

“A situacdo de excessivo endivida-
mento é hoje um dos maiores entra-
ves [ao crescimento]”, afirmou, em
conferéncia de imprensa, o ministro
da Economia, Manuel Caldeira Ca-
bral, sublinhando ainda que o nivel
de investimento “baixou muito com
acrise” e que a retoma esta “abai-
xo do desejavel”. O ministro notou
ainda que as empresas “que crescem
pela exportacio ou pela inovacdo”
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WMANUEL CALDEIRA CABRAL

RO DA ECONOMIA
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Empresas com dificuldades em pagar empréstimos
Crédito vencido junto do sector financeiro, em milhdes de euros
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devem ter uma estrutura forte de
capitais proprios.

Para a criacdo daquelas empresas
de fomento econémico, que serdo
cotadas, o Governo pretende imple-
mentar “um regime de tributagio fa-
voravel, podendo o seu financiamen-
to inicial ser parcialmente assegura-
do pelos instrumentos financeiros
do Portugal 2020 e pelos fundos de
reestruturacdo da banca”, explica
uma apresentacdo do Ministério da
Economia. Estas empresas poderao
ter participagdes tanto em PME como
nas chamadas mid cap. Trata-se de
uma designac¢do que abarca compa-
nhias até aos trés mil trabalhadores
e que surge para englobar nestas me-
didas de capitalizacdo algumas das
empresas que ja ndo consideradas
PME (que tém menos de 250 traba-
Ihadores), mas que, nas palavras de
Caldeira Cabral, ainda “néo sdo mui-
to grandes em termos de facturagio”
e tém “dificuldades de afirmagdo no
mercado global”.

O plano prevé também que as
PME e mid caps possam agrupar
divida, sendo cada uma delas res-
ponsavel apenas pelo pagamento
da sua parte, mas nao tendo respon-
sabilidade na quota das restantes.
Na pratica, isto significa que podem
negociar com investidores um em-
préstimo conjunto, mas, no caso
de uma das empresas entrar em in-
cumprimento, o investidor perde
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MO BRRROS

Varias dasideias
—comooacerto
automaticode
contas comoEstatlo
edaslinhas de
financiamentopara
capital derisco

e husiness angels
—jatinhamsido
anunciadas

apenas a parcela correspondente a
firma incumpridora. O objectivo é
atrair investidores através reducdo
do risco tipicamente associado ao
investimento isolado numa empresa
desta dimenséo.

No capitulo fiscal, e tal como ja ti-
nha sido incluido no programa Sim-
plex, sera criada uma “conta cor-
rente” entre empresas e entidades
publicas, que funcionara como um
sistema de acerto de contas, ao per-
mitir as firmas que tenham dinheiro
areceber do Estado usar esse crédito
para pagar dividas (como é o caso de
impostos) ao proprio Estado. Ques-
tionado pelos jornalistas, Caldeira

O ministro
daEconomia
lembrouque
oexcessivo
endivi-
-damentodas
empresaséum
dos maiores
entraveao
crescimento

Cabral afirmou que pretende imple-
mentar este sistema “o mais depres-
sa possivel”, mas reconheceu que é
uma solugio com “alguma complexi-
dade” e ndo quis adiantar uma data
concreta.

0O Governo prevé também igualar
os beneficios fiscais para as empresas
que reforcem o capital proprio e para
aquelas que contraiam empréstimos
junto da banca e que ja podem actu-
almente deduzir os juros.

O Programa Capitalizar contempla
ainda medidas que visam as empre-
sas em recuperacdo. Entre elas, estdo
a criagdo de um balcdo tinico da se-
gurangca social e da autoridade tribu-
taria para empresas em dificuldades
econdmicas ou em insolvéncia, bem
como a criagdo de um regime juridi-
€O que permita a reestruturacao ex-
trajudicial das empresas, através de
acordos com os credores que sejam
feitos fora dos tribunais.

Nem todos os esfor¢os, porém, vao
no sentido de afastar as empresas do
crédito bancario. O documento in-
clui “a aceleracdo da implementagdo
de uma nova linha de financiamento
com garantia mitua”. E um instru-
mento que ja tinha sido apresentado
pela Instituicdo Financeira de Desen-
volvimento (conhecido como ban-
co de fomento) e que usa dinheiro
europeu como garantia para dimi-
nuir o risco dos créditos bancarios
as empresas.

0 documento agora avangado pelo
Ministério da Economia é uma selec-
¢do das 131 medidas propostas pela
Estrutura de Missdo para a Capitali-
zacdo das Empresas, um grupo de
trabalho criado pelo Governo e que é
presidido pelo ex-presidente da Asso-
ciacdo Empresarial de Portugal, José
Antonio Barros. As 15 medidas sdo
consideradas as mais consensuais e
faceis de executar, mas ainda ndo é
certo que sejam todas implementa-
das, com o ministério a deixar a por-
ta aberta a fusdes ou modificacdes
dos pontos apresentados. O Governo
ndo se comprometeu com datas.

A estrutura de missdo vai agora co-
mecar a trabalhar com vérios minis-
térios para concretizar as medidas,
algumas das quais poderdo vir a ser
incluidas no préximo Or¢amento
do Estado, como é o caso da equi-
paracdo ao nivel fiscal do refor¢o de
capitais proprios face aos emprés-
timos. As que ndo forem incluidas
no préximo OE poderao constar dos
orcamentos seguintes, havendo ain-
da a possibilidade de algumas serem
implementadas através de outros
processos legislativos. com Luis
Villalobos

0documento & umaselecgao tlas
131medidas propostas pelogrupo de
trabaiho presidico pelo ex-presidente
tlaAssociacaoEmpresarial de
Portugal, José Antonio Barros

As principais medidas tlo plano do Governo

struturadas em cinco eixos
estratégicos, o Governo
destacou 15 entre as 131
medidas que a Estrutura de
Missao para a Capitalizagdo de
Empresas Ihe apresentou.

Eixo | — Simplificacdo
administrativa

1. Os procedimentos legais e
regulatorios necessarios aos
aumentos de capital deverdo
ser simplificados e prever a
incorporagéo de suprimentos
(empréstimos de accionistas) e
prestagdes acessorias.

2. Disseminar a utilizagédo do
mecanismo de early warning,
uma férmula de autodiagnostico
da situagé@o econémica e
financeira das empresas criada
pelo IAPMEI. Tem actualmente
apenas 220 utilizadores.

3. Fazer a definigdo nacional do
conceito de Mid Cap, empresas
que ja ndo entram no conceito de
PME (e que por isso tém estado
afastadas dos concursos para
apoios comunitarios), mas cuja
dimensao ainda é insuficiente
para ser considerada uma
grande empresa a competir no
mercado global. Na definigao
proposta, “uma Small Mid Cap
€ uma empresa que tem entre
250 e 500 trabalhadores e um
volume de negdcios até 500
milhdes de euros. A Mid Cap é a
empresa que tenha um niimero
de trabalhadores entre os 500 e
0s 3000".

Eixo Il —Fiscalidade

4. Criar uma conta corrente entre
empresas e Estado para acerto
de contas, uma medida ja inscrita
no Simplex.

5. Criar incentivos a conversao
de suprimentos em capital ou
quase capital “designadamente
através do alargamento do
ambito de aplicagdo do regime
de remuneragéo convencional
do capital social”. Segundo o
Ministério da Economia, esta
medida permitira as empresas
deduzir, para efeitos fiscais, o
custo implicito do financiamento
através de entradas de capital
equiparando esta forma de

financiamento ao endividamento.

6. Rever a articulagéo entre o
regime de dedutibilidade dos
encargos de financiamento

e as medidas de incentivo ao
financiamento através de capitais
préprios, com vista a promover
a neutralidade fiscal atribuida a
ambas. Actualmente os capitais
proéprios sdo discriminados
negativamente face aos capitais
alheios. Esta medida estava
prevista no Plano Nacional de
Reformas e devera estar contida
no Orgamento do Estado para
2017.

Eixo Ill — Reestruturacao
empresarial

7. Dinamizar uma plataforma
nacional de activos empresariais
em processo de insolvéncia, que
seja de utilizagdo obrigatéria.

A ideia é criar uma espécie de
departamento, dentro do Estado
que, a semelhancga das areas

de recuperagao de créditos

que existe na banca, possa
empenhar-se em promover
arecuperagao dos activos
empresariais.

8. Criar um balcéo tnico

da Segurancga Social e da
Autoridade Tributaria “para
gestao articulada dos créditos
publicos sobre empresas em
situagao econdmica dificil ou
em situagao de insolvéncia

ou insolvéncia iminente”. Esta
medida também ja tinha sido
anunciada no Plano Nacional de
Reformas.

9. Langar um regime juridico

de reestruturagao extrajudicial
de passivos empresariais que
resulte como uma versao
melhorada dos actuais Processo
Especial de Revitalizagdo (PER) e
do Sistema de Recuperagao de
Empresas por Via Extrajudicial
(Sireve).

Eixo IV — Alavancagemdo

fi iamento e investi

10. O Governo propde-se criar e
langar emissoes de “certificados
de curto prazo (papel comercial)
e de instrumentos de agregagéao
de valores mobiliarios para PME
e Mid Caps”, bem como em

avangar com a “regulamentagédo
da possibilidade de fundos de
investimento, designadamente
fundos de pensdes, investirem
nos referidos instrumentos”.

A possibilidade de as PME
emitirem papel comercial ja foi
contemplada numa alteragéo
legislativa recente. Nova é a
possibilidade de fundos de
investimento, incluindo de
pensdes, poderem subscrever
esse produto.

11. Criar “um fundo de
investimento especializado
que invista em instrumentos
de agregacéo de valores
mobilidrios de diferentes

PME e Mid Caps"”. Esse fundo
especializado sera cotado em
bolsa, “com possibilidade de
um investimento do Estado na
fase inicial do projecto, podendo
contar, igualmente, com uma
garantia publica, a atribuir
através do Sistema Nacional de
Garantia Mutua”.

12. Constituigdo de novos
instrumentos que diversifiquem
as alternativas de financiamento.
Alguns ja foram anunciados,
como a linha de financiamento
com garantia mutua ou os fundos
de capital reversivel, os novos
Fundos de Capital de Risco (FCR)
e Business Angels. Falta agora
acelera-los ou operacionaliza-los.

Eixo V— Dinamizag¢éao do
mercado de capitais

13. Langar um programa de
capacitagdo de empresas que
fomente a interacgdo com novas
comunidades de stakeholders.

14. Incentivar a participagao de

PME e Mid Caps no mercado de
capitais, através da reducéo dos
custos directos e indirectos.

15. Criagao de Empresas de
Fomento Economico (EFE),
enquanto veiculos cotados
detentores de participagdes

em empresas portuguesas nédo
cotadas (PME e Mid Caps). Estas
EFE podem ser “objecto de
investimento por parte de fundos
de investimento e pensdes”, bem
como “merecer um regime de
tributagao favoravel”. Luisa Pinto
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Governo escolhe
15 medidas de
um total de 131

ANUNCIO Algumas das medi-
das de apoio que 0 governo ia
criar para as empresas ja ti-
nham sido anunciadas, mas fol

cer-se as 15 mais relevantes e

ou logo no inicio de 2017.
Contudo, hé muitas outras que
ainda poderfio surgir, 0 grupo
de trabalho criado para elabo-
rar estas medidas e liderado
por José Antdnio Barros (& di-
refta) reuniu um total de 131
que, a seu tempo, poderiio ver
aluzdodia. Parajésol5a

" avangar e o ministro da

Economia, Manuel Caldeira
Cabral (& esquerda) garantiu
ontem que, apesar de o minis-
tério que lidera se ter envolvi-
do e assumido este trabalho
“como seu”, o Programa
Capitalizar é “do governoe
conta com um apolo grande
por parte de todo o governo”.

Nova linha de crédito para empresas
chega aos bancos nas proximas semanas

Incentivos. Linha de crédito vai chegar aos mil milhoes de euros. Governo anunciou 15 medidas de apoio a empresas
em que se inclui a criagdo de uma conta-corrente que permite pagar impostos com o que o Estado deva as empresas

ANA BAPTISTA

As pequenas e médias empresas
que queiram recorrer a emprésti-
mos bancérios com garantia do Es-
tado - e por isso com melhores ta-
xas de juro e prazos mais dos
—vio poder fazé-lo jd a partir das
proximas semanas. “Estamos a fi-
nalizar a negociagao e nas proxi-
mas semanas jd estardo disponi-
veis nos bancos”, disse o ministro
da Economia, Manuel Caldeira Ca-
bral, ontem a tarde na apresenta-
¢do de um pacote de medidas de
apoio 4s empresas e em que se in-
clui estalinha de financiamento.

Deacordo com o governante, 0s
mil milhdes de euros destalinha de
crédito serdo distribuidos em pro-
dutos bancérios semelhantes a
qualquer outro, mas que, por te-
rem a garantia do Estado, tém me-
lhores vantagens e aliviam as em-
presas de empréstimos pesados
que podem ser fatais para os negé-
cios.

O ministro ndo adiantou, contu-
do, em que bancos iam estar dis-
poniveis esses produtos, mas asse-
gurou que essa linha de crédito

serd conseguida através de fundos
comunitérios e nao de dinheiros
publicos. Alids, segundo Caldeira
Cabral, nenhuma das medidas on-
temn apresentadas terd impacto or-
¢amental, nem mesmo as que se
referem a beneficios fiscais.

Nototal, sdo 15 medidas que vao
comecar agora a ser definidas, cada
uma delas com diferentes prazos e
datas deimplementagéo, tendo to-
das elas tém dois objetivos muitos
claros: reduzir adependéncia das
empresas da banca criando outros
instrumentos de financiamento, e
estimular o investimento e a cria-
¢do de emprego.

Assim, além dalinha de finan-
ciamento de mil milhdes de euros,
ogoverno vai criar umalinha de ca-
pitalizacdo que permite que asem-
presas possam financiar-se através
de entradas no capital em vez de
recorrer & banca. Aliés, as empresas
que optem por esta solugdo vao
passar a ter os mesmos beneficios
fiscais que tém hoje asempresas
que se financiam na banca.

O governo vai ainda atribuir as
empresas de média dimensdo no-
vas defini¢fes comerciais para que
possam candidatar-se mais facil-

ESTUDO

Divida baixou
nos ultimos trés anos

» A divida das empresas ndo
financeiras, em percenta- -
gem do PIB, diminuiu uns
significativos 15,7 pontos
percentuais entre 2012 e
2015, revela o Gabinéte de
Estratégia e Estudos do
Ministério da Economia,
sublinhando que “quase
todos os setores desalavan-
caram”, com a “construcio,
inddstria e comércio are-
gistarem grandes melho-
rias”, As pequenas e médias
empresas (PME) estdo, em
média, menos capitaliza-
das do que as grandes em-
presas, mas a “capitaliza-
¢iio aumentou a partir de
2012". E os novos emprésti-
mos, que em meados de
2015 diminufram cerca de
20%, no segundo semestre
do ano “voltaram a aumen-

tar”,

mente a fundos comunitérios a
queantes ndo podiam. Assim, além
das PME (com 250 trabalhadores),
passa a haver as Small Mid Cap,
com 250 a 500 trabalhadores e até
500 milhdes de euros de volume de
negocios, e as Mid Cap, com 500 a
trés mil empregados.

No seguimento desta medida
vai também incentivar a criagio de
empresas ou fundos que juntem
vérias PME para que elas ganhem
miisculo e, desse forma, possam
entrar em bolsa e “ter acesso ano-
vosinvestidores”, disse o ministro.

Isto, porque “uma s6 PME nao
tem dimens&o para ir ao mercado,
mas se conseguirmos agrupar va-
rias PME ja temos condigdes para
irao mercado buscar financiamen-
to”, explicou, por suavez, José An-
tonio de Barros, presidente da Es-
trutura de Missdo para a Capitali-
zagao das Empresas (EMCE).

Este foi o grupo de trabalho cria-
do em dezembro do ano passado
para definir estas medidas de apoio
2 capitalizagio de empresas. No to-
tal, foram apresentadas ao governo

131 medidas. Contudo, explicou
José Antbénio de Barros, para ja
avancam apenas estas 15 por se-

rem “as mais urgentes e de mais fa-
cilimplementagéo”.

impostos com créditos

Uma dessas medidas que Caldeira
Cabral garante que ¢ “para serim-
plementada o mais depressa possi-
vel” éacriagdo de umaespécie de
conta-corrente que permitird as
empresas pagar 0s virios impostos
com o dinheiro que o Estado lhes
deve. “Ndo podemos ter institui-
¢oes priblicas a pesar nas tesoura-
rias das empresas”, considerou.
O ministro ndo quis, contudo,
comprometer-se com uma data,
mas na manha de ontem, na RTE,
referiu que esta medida deveria en-
trar em vigor apenas em 2017.

Outradas 15 medidas que deve-
rao avangar em breve é a criagéo de
um regime juridico que permita re-
solver insolvéncias ou Planos Es-
peciais de Revitalizago (PER) fora
dos tribunais. Para que desta forma
se possam evitar encerramentos e
despedimentos. Neste dmbito, foi
ainda decididaa criagdo de um bal-
caotinico da Seguranca Socialeda
Autoridade Tributéria para gerir os
créditos de empresas que estejam
quase em insolvéncia.
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0S EIX0S DO PLANO

Ogovernoapresentou ontem 15 medidas como objetivo de agilizar

e promover a capitalizacio das PME sem recursoao
bancério ereduzir adependéncia destaformadefinanciamento

SIMPLIFICAGAQ

» Simplificagio de procedimentos e menos burocracia, proporcionando
ganhos de eficiéncia as empresas, através da redugao dos custos de
contexto. Para isso, a inteng&o de melhorar o enquadramento regula-
mentar j4 existente e otimizar solugbes de recapitalizagao ao dispor
das empresas e que ndo passem pelo financiamento bancério, caso da

de suprimentos ou prestagdes acessorias.

Uma forma de o conseguir passa pela "disseminagdo do mecanismo de
early-warning”, desenvolvido pelo IAPMEI e que permite as empresas ir
fazendo um autodiagndstico da sua situagao. Vai também ser definido
um conceito de Mid Cap e de Small Mid Cap que facilite o acesso por
parte das empresas a fundos comunitérios, caso do Plano Juncker,

FISCALIDADE

» Incentivar a captagao de poupanga nacional para investir em empre-
sas portuguesas, melhorar o enquadramento fiscal dos processos de
reestruturag@o empresarial e aliviar a pressao fiscal sobre a tesouraria
das empresas. Na pratica, a tonica serd colocada no reforgo do financia-
mento das empresas com recurso a capitais préprios, “assegurando
sempre a neutralidade fiscal”. Ou seja, sem aumento de despesa fiscal.
Neste eixo, a principal medida passa pela criagdo de uma conta-corren-
te entre as empresas e o Estado, por forma a que possa haver uma
compensagao automatica sempre que, de um lado ou do outro, existam
débitos e créditos. Estao ainda previstos incentivos & conversao de
suprimentos em capital.

REESTRUTURAGAD

» Aideia é agilizar a atuagao dos credores publicos ~ Autoridade Tributéria
e Sequranga Soclal - para torna-los participantes ativos dos processos
de reestruturago empresarial (PER). Outro objetivo é facilitar os meca-

nismos existentes de reestruturagao do balango de empresas que
sejam economicamente vidveis. Para isso, 0 governo pretende avangar
paraa criagao de um balcdo Unico da Seguranga Social e da Autoridade
Tributaria para a gest#o articulada dos créditos publicos sobre empre-
sas em situagao econdmica dificil, em insolvéncia ou insolvéncia iminen-
te. Ao mesmo tempo, 0 executivo quer dinamizar uma plataforma nacio-
nal de ativos empresariais em processo de insolvéncia e langar um regi-

me juridico de reestruturagdo extrajudicial de passivos empresariais.

ALAVANCAGEM

» 0 governo pretende langar novos veiculos para o financiamento das
empresas, com o objetivo de “estimular a captag&o da poupanga inter-
na para o investimento, alargar a base de investidores e diversificar as
fontes de financiamento alternativas ao crédito bancério”. Uma das pri-
meiras medidas sera a criagéo e langamento de emissbes de certifica-
dos de curto prazo (papel comerclal) e de instrumentos de agregagao
de valores mobilidrios para PME e Mid Caps em que fundos de penses
possam investir. Propde ainda a “criagdo de um fundo de investimento
especializado que invista em instrumentos de agregagéo de valores
mobilidrios de diferentes PME e Mid Caps, a listar em mercado de capi-
tais", mas também a censtituigdo de novos Fundos de Capital de Risco
(FCR) e Business Angels e fundos de capital reversivel.

MERCADO DE CAPITAIS

» O mercado de capitais é uma das apostas do programa de recapitali-
zag5o, permitindo s empresas diversificar as fontes de financiamento.
Além de um programa de “capacitagao de empresas, que fomente ain-

teragdo das empresas com novas comunidades de stakeholders”, esta
prevista a criagdo de Empresas de Fomento Econdmico (EFE), “veiculos

cotados detentores de participagbes em empresas portuguesas nao
cotadas (PME e Mid Caps)", que poderao "ser objeto de investimento
por parte de Fundos de Investimento e Fundos de Pensdes”. Numa fase
inicial podem ser financiadas através “do Portugal 2020 e pelos fundos
de restruturagao da banca. Ha também o incentivo para as empresas
que querem Ir para a Bolsa, nomeadamente reduzindo custos.
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“E o Estado quem cria maiores
entropias” arecuperacio de empresas

José Antonio Barros, presidente da Estrutura de Missao
para a Capitalizacao de Empresas, criada pelo Governo, diz
que que a aquisicao de empresas tem de ter beneficios fiscais
para “estimular a concentracao”

Entrevista
LuisaPinto

José Antonio Barros preside

a Estrutura de Missdo para a
Capitalizacdo de Empresas
(EMCE) que entregou ao Governo
131 medidas para reduzir a
dependéncia das empresas do
crédito bancario e melhorar os
seus racios financeiros. A EMCE
vai continuar em funcoes até
Marco de 2017, para garantir que
aimplementac¢io das medidas
(muitas delas s6 poderdo estar em
vigor com o Or¢camento do Estado
para 2017) ndo é desvirtuada, e
evitar que alguma simplificacdo

as altere. E diz que recebeu do
Governo todos os sinais que este
esfor¢o - que “ndo serve para
defender os empresarios, mas sim
para defender a economia” - ndo
vai “morrer na praia”.

Foi apresentado um relatério
com 131 propostas, elegidas 30
medidas estrela, e escolhidas 15
para apresentacao piiblica do
programa. Porqué estas, e o que
vai acontecer as outras?

Sao todas para implementar.

O critério foi sempre o da
priorizagdo. Elegemos trés
factores: urgéncia, impacto real
na economia das empresas e
facilidade na implementacdo.
Acabamos por focalizar estas 15
medidas.

Alguma delas pode ter
aplicacao imediata?

Pode. Algumas podem entrar em
vigor com um simples despacho ou
circular. E s6 o primeiro-ministro
querer. Outras sio mais complexas,
obrigam a alguma alteracdo
legislativa. Mas com isto ndo
estamos a defender a necessidade
de novas leis. Outras ainda podem
ter efeito no novo Orcamento

do Estado (OE), embora queira
sublinhar que nenhuma das
medidas que propusemos tera
grande impacto orcamental.
Propoe possibilidade de
transformar suprimentos ou
prestacdes acessérias em capital
social. Quio facil pode ser fazer
esta alteracdo?

Muito facil. O que hoje acontece

€ que os suprimentos (nas
sociedades por quotas) e as
prestacdes acessorias (nas
sociedades anénimas), ou seja, 0
dinheiro que os socios ja puseram
na empresa, estio numa conta
que contabiliza a divida aos
accionistas. Se pegar nesse mesmo
dinheiro, que ja estd na empresa,
e o colocar no capital social ja esta
amelhorar o racio de autonomia
financeira da empresa. Basta fazer
um lancamento contabilistico, um
técnico ou um revisor oficial de
contas certifica-o e esta feito.

Os aumentos de capital
raramente sao a forma de
financiamento escolhido pelas
empresas. Porque acha que vao
comecar a privilegia-los?
Também propomos uma outra
medida, a da neutralidade fiscal.
Se uma PME vai buscar dinheiro
abanca, os juros sdo custos de
exercicio e abatem a matéria
colectavel. O custo de remunerar
0 accionista, ndo. Imagine que
essa empresa paga 5% de juro ao
banco. E que o empresario até tem
um parente rico disponivel para
colocar o seu dinheiro na empresa
pelo mesmo juro que lhe cobra o
banco. S6 que esse juro ndo sera
considerado como custo fiscal.
Por que ndo ha-de ser neutral

a empresa ir buscar dinheiro

ao banco, a accionistas ou até a
terceiros?

Propéde criar um quadro

fiscal favoravel a processos

de concentracdo. Qual é o
problema do que existe agora?
Todos os mecanismos que
resultem da fusdo ou aquisi¢ao

de empresas, ou da aquisicao

de créditos sobre empresas a
desconto, tém que ser fiscalmente
beneficiados, para estimular a
concentragdo. Se ndo for possivel
amortizar o goodwill na compra de
uma empresa, e o fisco continuar
a considerar que é sempre
planeamento fiscal agressivo,

nao vamos la. O fisco presume
que se uma empresa com lucros
vai comprar uma com prejuizos,

é apenas para abater aos lucros,
nunca é para ganhar eficicia ou
escala.

E como é que se distinguem?

Cabe ao Governo avaliar. Porque se
uma empresa pede um beneficio
fiscal, ele ndo é automatico. E,

na avaliacdo, tem de se perceber
se a intencdo é comprar a
empresa, para a retalhar e a
retirar do mercado (e ai pode ser
planeamento fiscal agressivo.) ou
se é para criar uma empresa mais
forte.

E facil convencer o Estado a
abdicar dessa receita?

O primeiro-ministro esta
perfeitamente sintonizado com
isto. E o ministro da Economia
também. O fisco tem normalmente
uma visio de curto prazo: “cobra
ja, que depois pode nio haver”.
No6s defendemos uma 6ptica de
médio e longo prazo: “ndo cobres
agora que depois vai receber
mais”.

Também se sugere que haja
crédito fiscal nos lucros
ereservas retidos e nao
distribuidos. Pode explicar
melhor?

Uma empresa tem lucros e pode
fazer duas coisas. Ou leva a
reservas ou distribui dividendos
aos socios. Por que € que ha-de
deixar de distribuir lucros se ndo
ganha nada com isso? Mas se lhe
disserem que tudo o que reinvestir,
que crie valor e aumente postos
de trabalho, Ihe dara um beneficio
fiscal, ja sera diferente.

Qual é o beneficio fiscal que
defende?

Deducoes a matéria colectavel de
todo o valor que é reinvestido em
bens de equipamento. Nao pode
ser em edificios, escritorios ou
automoveis. Mas sim investimento
em bens de equipamento, que
promovam eficiéncia. Uma
maquina comprada hoje é, em
termos energéticos, muito mais
eficaz do que uma com 10 anos.
S6 a substituicdo do equipamento
gera reducdo de gasto de energia
e aumento de produtividade. Nem
sempre esta em causa o aumento
da capacidade produtiva. Pode ndao
haver mercado para isso.

Estas medidas fiscais s6 podem
ter efeito no proximo OE.
Contabilizaram os impactos que
podem ter?

A maior parte das medidas que

propomos nio tem nenhum
impacto orcamental. Outras
podem ter. Recordo apenas

que areceita de IRC ja nao é tao
importante, em termos de valor.
Vem muito atras doIVA e do IRS. E
cerca de 90% do IRC é pago pelas
grandes empresas. Ou seja, as PME
pagam 10%. Imagine que estas
medidas abrangem 10% das PME,
0 que seria um sucesso. Temos 330
mil PME. Imagine que ha 33 mil
empresas que beneficiam disto.
Estatisticamente, representam

1% da receita do IRC. E muito
menos do que a anunciada,

e ndo executada, reducdo do

IRC. Estamos a falar de coisas

que realmente ndo tem quase
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materialidade, nao estamos a falar
de uma medida que faga reduzir

o OE em dois ou trés pontos
percentuais.

A conta-corrente entre as
empresas e o Estado ndo vai ter
impactos no Orcamento?

Nio. E uma questio de tesouraria.
Ha uma empresa que é devedora
ao estado de IRC mas é credora de
IVA. Por que é que ha-de pagar o
IRC, e normalmente primeiro? Esta
a financiar a tesouraria do Estado!
Nao tem impacto no OE, porque
ao OE s0 vai o saldo. Admito que a
devolucdo de impostos, devido aos
procedimentos administrativos,
possa demorar 30 dias. Mais do
que isso, ndo admito. Mas quando
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uma empresa é simultaneamente
devedora e credora, ndo tem

de haver 30 dias. Deve haver
apuramento do saldo e liquidacao
apenas desse.

A medida ja esta no Simplex,
mas parece dificil de
implementar. Porqué?

Porque ha as autarquias locais,
com grande peso administrativo, e
onde ndo ha um fluxo tdo rapido e
facil. Com a administracdo central,
acreditamos que isto possa ser

implementado muito rapidamente.

No resto vai-se trabalhando até ser
possivel também. Até que aquele
empresario que tem de pagar IRC
puder, antes disso, descontar o
IVA, porque é credor, ou as obras
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que fez para a Junta de Freguesia
daterra, e que ainda ndo lhe foram
pagas. Basta ter um papel que lhe
diga: a obra foi recepcionada e esta
certa. Nao é so facil, é justo.
Porque é que é importante
tornar automaético o mecanismo
de early warning,que consiste,
na pratica de um alerta aos
empresarios de que a empresa
esta a derrapar?

Muitos nao tém consciéncia que
estdo a perder. E como vendem
cada vez mais, até acham que
estdo a ir bem. Mas se vendem a
custa de uma margem cada vez
mais baixa, estdo a enterrar-se. O
mecanismo de early warning, ja é
disponibilizado pelo IAPMEI mas

Tiragem: 32857
Pais: Portugal
Period.: Diaria

Ambito: Informagéo Geral

FERNANDO VELUDO/NFACTOS

oy

é apenas usado por cerca de 220
empresas, num universo de 330
mil. O conhecimento antecipado
das situacoes de dificuldade
econdmica prevé ou previne 0s
desastres e faléncias, ajudando

a empresa a manter-se em
actividade.

E como é que isso se faz?
Todas as empresas fornecem

os seus dados contabilisticos
abase de dados IES, acessivel

as Finangas, INE e Banco de
Portugal. E possivel trabalhar esses
dados, fazendo um benchmark
permanente com empresas do
mesmo sector, distribui-las por
quartis. Se um empresario puder
receber, automaticamente, um
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“Por que nao

ha-de ser neutral
aempresa ir buscar
dinheiro ao banco,
a accionistas ou até
aterceiros”

uma maioria de credores achar
que desta forma a empresa é
viavel, basta um notario, um
acto notarial, e esta feito. Assim,
ainda aliviamos seriamente os
tribunais do comércio. Tenho

a expectativa que esta medida
possa estar ja concretizada no
proximo ano. Quando defenden
areestruturacio de empresas,
propomos sempre também a
alteracdo, total ou parcial, da
gestdo. Porque quem levou a
empresa aquela situacdo pode n
nos merecer garantia.

Dé um exemplo de como
pode funcionar a “plataforms
nacional de activos
empresariais em processo de
insolvéncia” que foi proposta
Essa plataforma ja existe, mas pz
consumo interno. Pretendemos
que todos os activos de uma
empresa em insolvéncia ou em
recuperacao estejam identificad
numa plataforma electrénica,
aberta a todos os stakeholders,
para permitir que outras entidac
interessadas saibam, por exemp
que esta em venda uma fabrica
téxtil. A missdo primeira do
administrador judicial deve

ser vender o estabelecimento
industrial como um todo. Porqu
se comecgar a seguir o caminho
mais facil, que é retalhar (vende
os edificios, os terrenos e as
maquinas aos sucateiros), a fabri
desaparece e o desemprego
acontece. Se conseguir vender o
activo empresarial, ainda que a
desconto, mantém-se 0 empregc
mantém-se a producio.

0 que serdo os “certificados
de curto prazo e instrumento

alerta de que esta na zona amarela,
ou laranja, tem de tomar medidas.
Se ndo sabe o que pode ou deve
fazer, pede ajuda. Mas tem de
fazer algo. Porque se foi alertado

e chegar ao aviso vermelho e ndo
actuar, pode presumir-se que a
situacdo é dolosa. Nao estamos

a propor medidas para defender
0s empresarios, mas sim para
defender a economia.

Propde um mecanismo
extrajudicial para recuperar as
empresas. Como vai funcionar?
Propomos a criacdo de um balcao
unico onde os credores Estado,
Administracdo Tributaria (AT)

e Segurangca Social (SS) estejam
representados e articulem
posi¢des entre si antes de irem
deliberar perante os outros
credores. Actualmente, ndo estao
articulados. E é mesmo o Estado
quem cria maiores entropias nos
mecanismos de recuperagdo de
empresas. Porque ndo aparece
um Estado, aparecem dois. E esse
Estado aparece, normalmente,
aum nivel hierdrquico
relativamente mais baixo, o do
chefe de reparticdo, que tem como
objectivo cobrar. Propomos que
estas deliberacdes sejam tomadas
a um nivel mais elevado, por
directores de servico, da AT e da
SS, que actuam concertadamente
e analisam o plano de recuperagio
proposto, por exemplo.

E porque é que ndo vaia
tribunal?

A questdo ndo é semantica.
Quando um Plano Especial de
Recuperacdo tem uma maioria
qualificada de credores, o juiz

nao decide nada. Limita-se a

transitar em julgado uma sentenca | de agregacao de valores
de reducdo de créditos que mobiliarios para PME”? As
foi decidida em reunido entre PME ja podem emitir papel

credores, mas sem necessidade de
uma assembleia. O administrador
judicial limita-se a verificar a
maioria e a bondade dos créditos.
E se hd acordo entre credores, para
que é que é necessario passar pelo
tribunal? E que, se for necessério,
em vez de 90 dias, o processo
pode demorar um ano, ou um
ano e mejo. E nesse ano e meio a
empresa pode morrer.

Essas alteracdes ndo implicam
um novo regime juridico?

E apenas preciso fazer alteracoes
ao codigo de insolvéncia, o

CIRE. O administrador judicial é
designado por acordo das partes,
com competéncia para analisar

se o projecto de recuperacdo
apresentado é vélido ou ndo. Se

comercial. Qual é a diferenca:
Sdo emissdes grupadas. Isto é,
agrupar as emissoes de divida
de empresas em pacotes, de
certificados de curto prazo (ndo
queremos usar o nome “papel
comercial”, hoje muito associads
ao caso BES) ou de médio ou
longo prazo, como as obrigagoes
Serao emissoes grupadas mas né
solidarias.

0 que é que isso significa?
Significa que se pretende ganhar
dimensao para atrair investidore
mas reduzindo o risco de quem
investe. Um exemplo: a associag.
do cal¢ado descobre que empre:
do sector tém necessidades de
investimento de 200 milhdes

e convence 40 ou 50
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empresarios do cal¢ado a, cada
um deles, emitir quatro ou cinco
milhdes em obrigacoes. Cria

um fundo de 200 milhoes, de
obrigacdes, e coloca-o no mercado.
Se a emissio fosse solidaria, o
default de uma das empresas
arrastaria o default da obrigacio
toda. Se ndo for, o default de uma
reduz o valor da obrigacdo na
percentagem do valor daquela
empresa. Mas melhora também

o risco, porque a diversificacdo
garante sempre uma redugao

do risco. Estes instrumentos
financeiros so faceis de montar.
Em Franga estdo ja a funcionar
muito bem. Tem sido quase
sempre apoiados em estruturas
sectoriais ou em estruturas
clusterizadas. Mas podem nao ser.
E como se faz a avaliacio de
risco destas emissdes?

Tém de ter um rating. O que
obriga as empresas a serem mais
transparentes nas suas contas.

Se houver emissdes agrupadas é
possivel negociar um pacote de
auditoria, de atribuicdo de um
rating, a custo reduzido. As regras
do trabalho de campo sdo iguais
para todas, a folha de célculo
também, permitindo obter uma
tarifa reduzida para as auditorias.
Uma das propostas passava
por colocar em bolsa estes
produtos. Como?

Criando fundos de investimento
especializados, ptiblicos ou
privados, para adquirir estes
produtos. Eu entendo que o Estado
deve actuar proactivamente para
arrancar com a colocacio de
capital nestes fundos, mas deve
exigir capitais privados, embora
estes possam contar com uma
garantia publica.

E o que sdo as Empresas de
Fomento Empresarial (EFE) que
também foram propostas pela
estrutura de missao?

Sao empresas cotadas, destinadas
a adquirir participacdes em
empresas, PME ou Mid Caps, ndo
cotadas, que possam ser objecto
de investimento por fundos

de investimento ou fundos de
pensdes. E uma forma indirecta
de prover o financiamento das
empresas através da bolsa - ndo
directamente, porque elas nao
tém condicdes para ir directas ao
mercado, mas através de veiculos.
Onde é que estas EFE vio
buscar financiamento para
comprar essas participacoes?
Parcialmente, pelos instrumentos
financeiros do Portugal 2020 ou
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até pelos fundos de reestruturacao
da banca.

O IFD tem alguma coisa a ver
com isto?

S6 indirectamente. O chamado
“Banco de Fomento” é uma
instituicdo grossista. Vamos
desmistificar. S6 ha quatro paises
na UE que ndo tém um banco de
fomento. Isso ndo nos qualifica
particularmente bem. Temos um
agora, mas ja o deviamos ter ha
muito. E a funcionar.

Porque é que este ainda nio
esta a funcionar?

Porque foi mal notificado a
Comissdo Europeia pelo Governo
anterior. S6 pode funcionar com
autorizacdo expressa da Comissao
Europeia, apds notificacio,

para cada uma das suas areas.

E este foi mal notificado, s6 foi
feita uma notificacdo parcial.
Foram definidas, e bem, trés
grandes areas de actuacdo e so foi
notificada a primeira area.

Qual foi?

A area que o habilita a

transpor para Portugal os

fundos comunitérios para a
implementacdo de instrumentos
financeiros do Portugal 2020, ou
seja, fundos de capital de risco,
business angels, capital reversivel,
garantia matua. Mas um banco de
fomento tem de fazer mais do que
isto. Tem de ter uma area de on
lending, de empréstimo em cadeia,
para poder ir buscar grandes
tranches de dinheiro as instituicoes
multilaterais, como o BEI, o BAfD
ou o BID, e coloca-las ca, através da
banca comercial. E este aspecto s0
agora esta a ser notificado.

Qual é a terceira area?

Seria a reorganizacao e gestao
global de todos os instrumentos

e sociedades financeiras que o
Estado detém: SPGM [Sociedade

Portuguesa de Garantia Mitual,
PME investimentos, Portugal
Ventures, SOFID, etc. Cada

uma delas tem backoffice,
departamentos de anilise de
risco, de auditoria interna, de
compliance, etc. AIFD deveria

ser a instituicdo-chapéu que
assumisse aquelas actividades,
todo o backoffice. Permitiria mais
foco no core business as sociedades
que vao distribuir instrumentos
financeiros.

Pretendem incentivar a
participacdo das PMEs no
mercado de capitais. Mas ja
existe um segundo mercado,

a Alternext, com apenas duas
empresas. E mudando os custos
que isso vai mudar?

E a simplificar, a descomplicar.
Admitimos que a CMVM vai ter de
fazer algum trabalho, que o Codigo
de Valores Mobilidrios terd de ser
revisto. E muito complexo quando
falamos de pequenas empresas.
Mas ndo se pretende aliviar a
exigéncia da transparéncia. Pelo
contrario. Podemos simplificar as
exigéncias de acesso, desde logo
pelo prospecto, que é uma coisa
complicada, tremenda. Outro
aspecto sdo os custos, de entrada,
de manutencdo e de transac¢do em
bolsa. Aqui é a Euronext que vai ter
de fazer alteragoes.

E como é que a obrigam a
baixar os custos?

Tera de perceber que se ndo o

faz. Qualquer dia nio tem clientes
em Portugal. O PSI20 jas6 é de

18. E o segundo mercado esta
praticamente vazio. E melhor

ter uma optica de longo prazo,
baixando os custos de entrada

e de manutencdo em mercado,

e conseguir que um nimero
significativo de empresas va ao
mercado de capitais.
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Volatilidade nos mercados
devera permanecer
elevada, penalizando os
activos com maior risco

Pré-abertura
CatarinaSilva

A vitéria do Leave (saida) no
referendo sobre a permanéncia
do Reino Unido na Unido
Europeia (UE) e as expectativas
quanto aos desenvolvimentos (e
consequéncias) que se seguirao
dominario, seguramente, todas
as atences nos proximos dias. A
volatilidade nos mercados devera
permanecer elevada, penalizando
0s activos com maior risco.

Perante a vitoria do Leave, David
Cameron afirmou que abandonara
o cargo de Primeiro-ministro
dentro de 3-4 meses, devendo ser
substituido pelo proximo lider dos
Conservadores, que sera escolhido
no Congresso do partido em
Outubro. Com Cameron a defender
a permanéncia na UE, esta decisdo
ja era antecipada, dando espaco
a que o Reino Unido seja liderado
por um defensor da saida. Devera,
assim, ser o proximo Primeiro-
ministro a accionar o artigo 50° do
Tratado de Lisboa, que iniciara o
processo de negociacdo dos termos
da saida. Este processo podera
durar até dois anos, pelo que,
para ja, o Reino Unido mantém-se
membro da UE.

Ao ser a primeira vez que o
artigo 50° do Tratado de Lisboa
sera accionado, a incerteza sobre
como se desenrolara o processo e
sobre a futura relagdo entre o Reino
Unido e a UE devera continuar a
condicionar as perspectivas para
as economias britanica e europeia.
A médio prazo, deveremos assistir
auma revisio em baixa das
previsdes de crescimento global;
aum prolongamento no tempo
e/ou eventual intensificacdo dos
actuais estimulos monetarios
(com o Fed a abandonar a ideia
de subir juros este ano e com uma
possivel aceleragio das compras
de activos pelo BCE); e, na Europa,
um aumento dos riscos politicos,
incluindo uma validagdo das
visdes politicas mais extremistas
e anti-integracdo. Este efeito é
javisivel, com alguns partidos
anti-integracao a apelarem a
realizacdo de referendos sobre
a UE noutros Estados-membros
(e.g Frente Nacional em Franca,
Movimento 5 Estrelas em Italia
e PVV na Holanda). No proprio
Reino Unido, poderemos assistir
a pedidos de referendo sobre a
permanéncia no pais, por parte da
Escocia e da Irlanda do Norte. Os

receios de desagregacdo politica
e aincerteza sobre a actividade
econdmica deverdo levar a
revisdes em baixa das previsoes (
crescimento global, alimentanda
aversdo ao risco e a volatilidade r
mercados financeiros. Ao nivel d
economia real, algumas decisoes
de investimento e de consumo
(sobretudo de bens duradouros)
tenderdo a ser adiadas,
penalizando a actividade.

0 Governador do Banco de
Inglaterra (BoE), Mark Carney,
assegurou que a instituicao esta
disponivel para intervir, de modc
aassegurar o seu mandato de
estabilidade de precos e a suport
aactividade econémica. O comit
de politica monetaria reunir-se-a
a14 de Julho. Para ja, a autoridad
monetaria declara-se preparada
para acomodar a volatilidade nos
mercados financeiros. Caso se
verifique um aumento expressivc
da instabilidade, esta podera
conduzir a uma interven¢ao
coordenada dos principais bancc
centrais, procurando assegurar a
liquidez adequada aos mercados

Deveremos
assistir auma
revisio em baixa
das previsoes de
crescimento glob:

e mitigar a volatilidade e a aversa
ao risco. Logo na sexta-feira, o
banco central sui¢o anunciou qu
interveio no mercado cambial,
perante a pressao em alta do
franco-suico que é tido como
um dos activos de reftigio. O
BCE mostrou-se disponivel para
fornecer liquidez de emergéncia,
tanto em euros como em moeda
estrangeira, e a Reserva Federal
norte-americana disponibilizou-
se para fornecer dolares. Na Asia
adisponibilidade para agir foi
anunciada, ainda, pelo Banco do
Japdo e pelo banco central indiar
Esta terca-feira realizar-se-d um
Conselho Europeu, que abordar:
seguramente, a decisdo de saida
do Reino Unido. David Cameron
estard presente. Os responsaveis
da UE deverdo procurar, nas sua
declaragdes, acalmar os receios
sobre a fragilidade da Unido
perante o “Brexit”, defendendo ¢
coesdo do grupo.

Novo Banco Research
Econémico
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Associacao de emitentes de mercado
aplaude medidas para capitalizar
empresas
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A dinamizacio do mercado de capitais faz parte das propostas com vista a
capitalizaciao de empresas que foram apresentadas esta quinta-feira pelo

Governo.

No

ENRIC VIVE-RUBIO

A Associacao de Empresas Emitentes de Valores Cotados em Mercado (AEM)
congratulou-se com as medidas que foram apresentadas para a capitalizacao das

empresas (/1735358), por incluirem propostas “importantes” para a

dinamizacao do mercado de capitais. A AEM representa, em Portugal e na Unido
Europeia, as empresas emitentes nacionais e conta, entre os seus membros
fundadores, com a totalidade das empresas e grupos emitentes representados no
indice PSI-20, bem como um conjunto das empresas mais representativas do
PSI-Geral.



Num comunicado enviado as redaccoes, a direccao da AEM, presidida por Abel
Sequeira Ferreira, lembrou que um namero significativo de medidas agora
apresentada constava das propostas da "Iniciativa AEM para o Mercado de
Capitais" que apresentou ja em Julho de 2013. Todas elas vao no sentido da
dinamizacao do acesso ao mercado de capitais para Pequenas e Médias
Empresas (PME) e MIDCAPS (as ac¢oes com uma capitalizacao bolsista média),
e do acesso directo das empresas portuguesas aos investidores e diversificacao
das suas fontes de financiamento.

(javadiaraseom@pid(0);) f

Entre as medidas que merecem um particular aplauso por parte da AEM esta a
intencao de atribuir neutralidade fiscal aos capitais proprios e aos capitais
alheios (fazendo a revisao da articulacao entre o regime de dedutibilidade dos
encargos de financiamento e as medidas de incentivo ao financiamento através
de capitais proprios), bem como a reducao de custos directos e indirectos de
forma a incentivar a participacao de PME e as chamadas MIDCAPS no mercado
de capitais. A propria definicao de um conceito de MIDCAP era uma medida
defendida pela AEM, e que consta das propostas agora apresentadas pelo
Governo.

No comunicado, Abel Sequeira Ferreira — que foi vice presidente executivo do
NYSE Euronext, antes de assumir a direccao da associacao — sublinha que “as
medidas anunciadas vao no sentido de facilitar solucées de financiamento as
empresas, promovendo o respectivo crescimento, apoiando a sua
internacionalizacdo e podendo contribuir para a criacao de emprego.”

A AEM termina o texto referindo a pretensao de "continuar a participar de
forma activa e empenhada na Comissao de Acompanhamento e nos Grupos de
Trabalho, da Estrutura de Missao para a Capitalizacao das Empresas".



& IMPRIMIR

Medidas fiscais
dominam propostas
para a recapitalizacao
de empresas

00:05 Francisco Ferreira da Silva

Permitir o refor¢co da estrutura de balango de empresas
descapitalizadas através de capitais proprios, em igualdade
de condic¢des com o financiamento por empréstimos, é das
principais medidas fiscais propostas pela Estrutura de
Missdo para a Capitalizacao das Empresas.

& Banco Finantia

A intencdo de “robustecer a estrutura de balan¢o de empresas
descapitalizadas, assegurando a neutralidade fiscal relativamente
ao tratamento de financiamento por divida e por capitais
proprios” é uma das principais medidas sugeridas pela Estrutura
de Missdo para a Capitalizacdao das Empresas que ontem foram
apresentadas na presenca do ministro da Economia. Outro dos
objectivos no dominio fiscal diz respeito ao alivio da “pressio
fiscal sobre a tesouraria das empresas”.

“Optimizar a posi¢do competitiva de Portugal relativamente a
captacao de poupanca para alocacao a investimento empresarial e
a atraccdo de investimento estrangeiro”, é outra das medidas
sugeridas pela estrutura constituida por Esmeralda Dourado, Jodo
Nuno Mendes, José Antonio Barros e Pedro Siza Vieira. O grupo
também propde a cria¢do de “um quadro fiscal favoravel a
processos de concentracdao de empresas”.

O conjunto de medidas apresentadas numa sessao presidida pelo



ministro Manuel Caldeira Cabral esta orientada segundo cinco
eixos: Simplificagdo administrativa e enquadramento sistémico;
Fiscalidade; Reestruturacdo empresarial; Alavancagem de
Financiamento e Investimento; Dinamiza¢do do mercado de
capitais. Em todas elas se verifica uma preocupac¢ao com as PME e
Midcaps (empresas com 500 a 3.000 trabalhadores),
designadamente ao nivel da diversificagdo das fontes de
financiamento.

A Associagdo das Empresas Emitentes de Valores Cotados em
Mercado (AEM) congratula-se com as medidas apresentadas pela
estrutura de missdo, designadamente no que diz respeito a
dinamizacao do mercado de capitais. O director executivo da AEM,
enaltece o facto de as empresas voltarem a ser colocadas no
centro das preocupacoes e dos objectivos de investimento e
crescimento da economia portuguesa. Abel Sequeira Ferreira
afirma mesmo que “as medidas anunciadas vao no sentido de
facilitar solugdes de financiamento as empresas, promovendo o
respectivo crescimento, apoiando a sua internacionalizacdo e
podendo contribuir para a criacdo de emprego”.

O responsavel da AEM enfatiza a necessidade de, agora, os drgdos
de soberania, com destaque para o “Governo, 6rgdos de regulagdo
e supervisdo e a industria em geral” trabalharem em conjunto
para assegurar “a concretizagdo destas medidas e permitir as
empresas aceder, de forma mais simples e com custos mais
baixos, a mais fontes de financiamento, com destaque para o
mercado de capitais”.

VER MAIS ARTIGOS DE FRANCISCO FERREIRA DA SILVA
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A empresa que
“respira”
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Bens de Ricardo Salgado
vao servir de garantia
para pagar aos lesados
do BES
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ALTOS

Manuel
Caldeira
Cabral
Ministro

da Economia

O ministro de quem se disse ser
“timido e talvez discreto demais”
tem ouvido muitos empresarios
portugueses nos ultimos meses
e percebeu a urgéncia de reduzir
o endividamento das empresas e
de aumentar o seu financiamen-
to. Daf que o Programa Capitali-
zar, anunciado esta quinta-feira,
va ao encontro desta necessidade
e, se integralmente cumprido, vai
ter um relevante papel na recupe-
racdo e na sustentabilidade do te-
cido empresarial portugués.

Lara Vidreiro
eFilipa Neto
Fundadoras

da Chic-by-Choice

A empresa que fundaram em 2014
foi considerada a melhor startup
de moda na conferéncia europeia
“The Europas Startup Conference
and Awards”. Trata-se de mais um
passo na afirmacdo global desta
plataforma que permite o aluguer
de vestidos de luxo.

Abel Sequeira
Ferreira
Diretor-executivo da
AEM — Associagao
de Empresas
Emitentes de Valores
Cotados em Mercado

Viu serem acolhidas pela Estru-
tura de Missdo para a Capitaliza-
¢do das Empresas vérias das pro-
postas que apresentou com vista a
dinamizar o mercado de capitais.
Nomeadamente ao nivel da neu-
tralidade fiscal, dos incentivos a
participacdo de pequenas e mé-
dias empresas na Bolsa ou na sim-
plificacdo regulamentar.

E BAIXOS

Pedro

Passos Coelho
Presidente

doPSD

Nio se percebe para que vai ser-
vir a comissao parlamentar de in-
quérito sobre a CGD que o PSD
estd a forcar. Nem porque é que
este partido, que esteve no poder
durante 4 anos, até outubro, tem
tantas dtividas sobre o que se pas
sou no banco. Sao mistérios deste
final de primavera.
PEDRO LIMA
plima@expresso.impresa.pt



