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Sumario executivo

A Engenharia Financeira é um processo de utilizacdo combinada, desagregada e/ou inovadora de
instrumentos financeiros existentes, por forma a criar novos produtos, melhor adaptados as
necessidades e expectativas especificas dos utilizadores, dos financiadores ou de ambos.

A sua utilizagdo no quadro de financiamento de investimentos e Sistemas de Incentivos Publicos tem
vindo a assumir um interesse crescente na UE, sendo apontada, no atual contexto econdmico e
or¢amental, como uma via capaz de contribuir para aumentar a eficiéncia das politicas publicas e
comunitdrias pds 2013.

Os instrumentos de engenharia financeira permitem, em geral, aumentar a alavancagem e melhorar a
qualidade e eficiéncia dos financiamentos publicos, conferindo-lhes sustentabilidade, também pela
possibilidade de reciclagem de recursos financeiros no médio ou longo prazo.

Para além disso, a utilizacdo de instrumentos financeiros com intervencdo publica pode contribuir para
colmatar as “falhas de mercado de financiamento” que tém afetado de forma geral a economia
portuguesa e, em particular, o setor agricola e as empresas implantadas no espaco rural.

Assim, de forma auténoma ou em conjugag¢do com os sistemas tradicionais de apoio (homeadamente a
fundo perdido), os novos instrumentos financeiros devem ser inteligentes, integrados e flexiveis tendo
em conta a diversidade de realidades empresariais, sociais e econdmicas coexistentes nos diversos
territérios e setores comunitarios.

Analisaram-se os seguintes Instrumentos financeiros:
=  MICROCREDITO
=  FUNDOS DE EMPRESTIMO
=  FUNDO DE GARANTIA MUTUA
= FUNDO DE CAPITAL DE RISCO E CAPITAL SEMENTE
=  FUNDO IMOBILIARIO FLORESTAL, AGRICOLA ou AGROFLORESTAL
* FUNDO de GESTAO DE RISCO
=  FUNDO de ESTABILIZACAO DE RENDIMENTO
=  FUNDO de DINAMIZAGAO EMPRESARIAL
=  FUNDO de APOIO a INTERNACIONALIZACAO

Os instrumentos financeiros cujas fichas se apresentam, sdo aqueles que se afiguram potencialmente
ajustados para dar respostas a problemas especificos identificados no setor, sem prejuizo de se
considerar que os apoios ndo reembolsdveis se constituem, por regra, como a opg¢do mais favoravel
para os beneficidrios que tenham disponibilidade de capital suficiente para assegurar a contrapartida
privada do investimento.
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Enquadramento

O recurso a utilizagdo de “Instrumentos Financeiros” no quadro de financiamento de investimentos e
Sistemas de Incentivos Publicos, conjugadamente ou em alternativa aos tradicionais apoios ndo
reembolsaveis, tem vindo a assumir um interesse crescente na UE, sendo apontado, no atual contexto
econdmico e orcamental, como uma possivel via para assegurar a sustentabilidade das politicas
comunitdrias pos 2013.

Antecipando as necessidades da programacdo e tendo em vista colmatar a falta de experiéncia de
aplicagdo sectorial destes instrumentos, o GPP langou, com o apoio do Programa da Rede Rural
Nacional e em parceria com a CAP, a CONFAGRI e a MINHA TERRA, um estudo sobre o seu potencial de
utilizagao no quadro das politicas de desenvolvimento rural.

Nesse ambito, definiram-se como OBJETIVOS:
1 — |dentificar os instrumentos financeiros ja existentes e avaliar os resultados da sua aplicacdo.

2 — Identificar novos instrumentos de potencial interesse, identificando beneficiarios, territérios
e setores alvo.

3 — Construir para cada um dos instrumentos analisados uma ficha de caracterizacdo de suporte
a tomada de decisdo sobre a sua Pertinéncia, Eficacia e Eficiéncia, bem como de
identificacdo das condigdes objetivas necessarias para a sua eventual implementagdao
(financeiras, legais, organizacionais, etc.).

Metodologia

A metodologia seguida envolveu as seguintes fases:

Recolha de informagdo digital e bibliografia

Entrevistas com gestores, técnicos e beneficiarios atuais e potenciais.

Analise de Boas Praticas e “casos de estudo” nacionais e internacionais.
Identificacdo de parceiros e destinatarios potenciais para cada instrumento.
Elaboracgdo das fichas individuais de caracterizagdo.

Constituicdo de “focus group” para discussdo dos instrumentos identificados.
Elaboragdo de relatdério

Apresentagao e discussao publica em Semindrio Tematico.

VVVVVYVYVYYY

Importa realgar a realizagdo de cerca de 40 entrevistas individuais e o envolvimento de cerca de 50
participantes em trés “focus group” — Empresarios rurais nao agricolas e agentes de desenvolvimento
local, agricultores e cooperativas — cujas experiéncias e expectativas se procuraram refletir nas fichas
produzidas bem como nos textos e conclusGes do presente relatorio.

O trabalho foi concluido em junho de 2013 e contou com o apoio do Programa da Rede Rural Nacional
tendo sido integralmente realizado com recursos humanos internos de uma parceria coordenada pelo
GPP - Gabinete de Planeamento e Politicas do MAMAOT e integrada pela CAP — Confederagdo dos
Agricultores de Portugal, CONFAGRI — Confederacgdo das Cooperativas Agricolas e do Crédito Agricola de
Portugal e a MINHA TERRA — Federacdo Portuguesa de Associagbes de Desenvolvimento Local, no
quadro do processo de preparacio do trabalho de Programacdo de Desenvolvimento Rural 2014/2020.
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O papel econdmico e social do sistema financeiro

O sistema financeiro é essencial ao funcionamento da economia de mercado e, em particular, ao
modelo econdmico vigente na quase totalidade dos paises. A principal fun¢do social do sistema
financeiro (instituicdes financeiras e mercados financeiros) consiste em captar fundos junto dos agentes
econdémicos que os tém disponiveis e coloca-los a disposicdo dos que necessitam de financiamento
(aqueles que detém oportunidades de investimento ou consumo mas que ndo tém disponibilidade
momentanea para as financiar, procuram alavancar os seus capitais ou partilhar o risco de
investimento).

Assim, os mercados financeiros sdo um veiculo através do qual os fundos disponiveis podem ser
canalizados para projetos / investimento economicamente e socialmente Uteis no sentido em que vdo
satisfazer necessidades das familias ou das empresas e constituir beneficios para a sociedade.

Para além da sua importancia no financiamento do investimento produtivo, o sistema financeiro é
essencial para assegurar o nosso modo de vida, enquanto consumidores, permitindo a rentabilizacdo de
poupangas e a antecipa¢do de consumos.

FUNCAO SOCIAL DO SISTEMA FINANCEIRO

Intermediarios
Financeiros

FUNDOS

Mutuantes ou aforradores primarios

Resto do mundo

FUNDOS

Quadro 1 - Fungao social do sistema financeiro

Familias Empresas ndo financeiras
Empresas ndo financeiras Governo
Governo Familias

Mercados

Financeiros

FUNDOS

Mutuarios ou devedores primarios

Resto do mundo

FUNDOS

Para que o sistema financeiro funcione, é necessaria a existéncia de mercados financeiros, capazes de
cumprir trés fungdes socialmente determinantes:

Promover a afetacdo do capital disponivel a investimentos, aumentando a eficiéncia econdmica
na afetacdo de recursos. O mercado primario permite o encontro entre a oferta e procura de
capitais. Através, por exemplo, da emissdo de agles ou obrigacdes, as empresas captam
diretamente poupangas, ou seja, verifica-se uma transferéncia direta de capital dos aforradores

para a economia produtiva.

Permitem a transacdo de ativos financeiros ja existentes (mercado secundario) possibilitando
uma formacgdo de “pregos no mercado”. Apesar de ndo contribuir para o financiamento direto
da economia, o bom funcionamento do mercado secundario é essencial para permitir a liquidez
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dos ativos aos seus detentores e, principalmente, permitir a formagdo de precos numa base de
equilibrio entre a oferta e a procura.

e Possibilitam a partilha de risco na economia. Através dos instrumentos financeiros adequados
possibilitam a transferéncia de riscos entre agentes econdmicos, frequentemente entre
empresas ou familias que neles incorrem e agentes especializados na sua gestao que estejam
disponiveis para os adquirir.

O bom funcionamento dos mercados financeiros é, consequentemente, essencial para financiar o
investimento produtivo, a remuneracdo da poupanga e a transferéncia de risco, potenciando o
crescimento sustentavel das economias.

Os principais beneficidrios deste sistema sdo as empresas nao financeiras e o Estado que através dele
obtém financiamento e, como contra parte, os investidores financeiros que, por esta via, veem
remunerados 0s seus capitais.

Para que o sistema cumpra todas as fungdes anteriormente descritas de forma socialmente util e
economicamente sustentada tem de deter algumas caracteristicas, nomeadamente:

» Transparéncia (informacdo relevante disponivel em tempo);

» lgualdade de acessibilidade (inexisténcia de posi¢des dominantes);
» Protecdo contra comportamentos abusivos (regulagdo);

» Robustez (estaveis e seguros);

E também essencial distinguir as funcdes sociais do sistema financeiro das atividades especulativas que
nele coexistem e cuja utilidade publica - social e econémica - é praticamente nula, como se passara a
explicar.

Investimento financeiro versus especulag¢ao financeira

A quebra de confianga dos cidaddos no sistema financeiro, apds a crise financeira de 2007, veio originar
reservas, na opinidao publica, quanto a utilizagdo de instrumentos financeiros e de procedimentos de
engenharia financeira, associada, de um modo geral, a processos de especulagdo financeira pouco
seguros e crediveis.

Importa, por isso, fazer uma distingdo tdo clara quanto possivel, entre estes conceitos, pois a utilizacdo
de instrumentos de engenharia financeira ndo pode nem deve ser confundida com apostas ou
mecanismos de natureza especulativa.

O investimento financeiro, tal como o concebemos e abordamos no presente trabalho, cria uma relagao
biunivoca entre o investidor e a economia, ou seja, a remuneragao dos capitais é sustentada pela
atividade econdmica real.

O investidor financeiro e o utilizador - empresa ou familia — esperam, desta forma, obter beneficios
desta relacdo, cumprir os seus deveres ou satisfazer os seus direitos contratuais, tendo por base a
geracdo de riqueza a partir da economia real.

A especulagdo, pelo contrario, assenta essencialmente na gestdo de expectativas ou fatores subjetivos
capazes de alterar as expectativas de mercado no curto prazo, sendo os resultados obtidos a partir da
alteragdo do valor subjetivo do proéprio ativo financeiro e ndo em resultado do impacto da geragdo de
riqueza na economia real sobre o preco desse ativo.

Neste jogo de expectativas, ndo existe forcosamente relagdo direta com a economia real, sendo, quase
sempre, um jogo de soma nula na medida em que os ganhos obtidos por um operador resultam em
perdas simétricas de uma contra parte, ndo resultando dai a criagcdo de valor para a sociedade, com
possivel exce¢do das taxas ou impostos que sobre essas transagdes possam incidir.

Todos os instrumentos e processos de engenharia financeira alvo do presente trabalho, sdo
instrumentos criados na otica do financiamento da economia real e ndo na Otica especulativa e que




Instrumentos de engenharia financeira na PAC pds 2013 | Relatdrio final junho de 2013

visam suprir falhas de mercado no apoio as empresas e ao empreendedorismo e promover o
investimento produtivo.

Custos e falhas de mercado no financiamento da economia

Ap0s a crise financeira internacional de 2007, as incertezas quanto a capacidade do sistema financeiro
em satisfazer as necessidades de financiamento das empresas e das familias fizeram-se sentir,
colocando em causa premissas fundamentais ao funcionamento da economia de mercado, que vinham
sendo dadas por adquiridas.

Confrontadas com alteragGes significativas nas suas condicdes de financiamento, sem que,
aparentemente, em nada tivessem contribuido para isso, muitas empresas e familias aperceberam-se
dos riscos inerentes ao mercado financeiro, que, até ai, desconheciam ou tinham por pouco relevantes.

Para compreendermos as possiveis falhas de mercado, antes de mais temos de tentar clarificar as
premissas de normalidade desse mercado, ou, colocando as coisas de outra maneira, o que determina
afinal o prego do dinheiro.

Pode afirmar-se que o “prego do dinheiro” é, essencialmente, determinado pelos seguintes fatores:

» Custo de Oportunidade: Reflete o valor do melhor uso alternativo que o capital pode ter. Do
ponto de vista de quem dispGe de capital traduz a remuneragdo que esse capital poderia ter
caso fosse aplicado de outra forma. Do ponto de vista de quem procura capital reflete o valor
de oportunidade, ou seja, da sua disponibilidade imediata.

» Risco de Atividade: Todas as atividades humanas e fungdes econdmicas encerram um grau de
incerteza. Em termos de mercado de capitais, essa incerteza traduz-se numa possibilidade,
sempre presente por mais pequena que possa ser, de a aplicagao desse capital ndo produzir os
efeitos esperados, podendo colocar em causa o seu retorno.

» Risco de Cliente: Reflete a credibilidade que o fornecedor de capital confere ao recetor. Esta
percecdo é influenciada por fatores subjetivos (avaliagdo de competéncias e comportamentos)
e objetivos (histoéricos, patrimoniais, etc.)

» Riscos de Contexto: Traduz as incertezas da envolvente juridica, institucional, econémica, social
e ambiental em que a atividade desenvolve.

> Disponibilidade: Surge do equilibrio entre a oferta e a procura refletindo diretamente o
balango entre a atratividade de determinado mercado para os capitais e as necessidades e
dindmicas desse mercado. E muito influenciada pela relacdo entre os riscos de contexto e os
custos de oportunidade mas também pela disponibilidade de massa monetaria.

Decorre do exposto que os custos de financiamento de uma empresa resultam de fatores diretamente
associados com a sua atividade e credibilidade, ou seja, por ela diretamente influencidveis, mas também
de fatores que |lhe sdo exteriores e sobre os quais pouco ou nenhuma influéncia pode exercer.

Quando os fatores exteriores a atividade assumem um peso significativo na determinagdo dos custos de
financiamento, fazendo impender sobre esta um custo excessivo, podemos afirmar que existe uma
“falha de mercado”, ou seja, que essa atividade (ou empresa) esta a ser prejudicada face a outras que
com ela operam em concorréncia, por razdes as quais é alheia.

Tendo em conta que os empresarios rurais operam num mercado Unico e com uma moeda Unica, os
diferenciais de custos de financiamento que tém de assumir face as suas concorrentes, traduzem, como
de seguida se verd, por um lado, “falhas do mercado nacional” face aos mercados europeus e, por
outro, “falhas de mercado” inerentes a sua condi¢do “rural”.

A evolugdo do sistema financeiro nas ultimas décadas alterou substancialmente o perfil de negdcios das
instituicbes financeiras, relegando para lugar secundario a funcdo de “concessdo de crédito”,
tradicionalmente principal.

N

Por outro lado, as tendéncias de concentracdo empresarial associadas a crescente dimensdo e
internacionalizagdo do negdcio, geraram um volume e uma concentragdo de ativos financeiros que
dificulta muito as capacidades de regulagdo e intervencdo dos Estados.

8
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No caso portugués, e de acordo com os dados do BCE citados no relatdrio sobre a “reforma do setor
bancario europeu” elaborado pelo “Grupo de peritos comunitarios de alto nivel”, em marco de 2012 o
total de ativos das institui¢des financeiras nacionais era de 580 737 Milhdes de Euros, ou seja 339% do
PIB nacional (170 928 Milhdes de Euros). Nessa data, os depdsitos bancarios totalizavam 241 025
Milhdes de Euros e o valor dos ativos de crédito era de 253 797 Milhdes de Euros, ou seja, 43,7% do
valor total dos ativos financeiros das institui¢des financeiras nacionais.

Desse montante de crédito, 139 781 Milhdes de Euros eram “crédito a habita¢cdo” resultando, assim,
que o crédito ao investimento e ao consumo totalizava, nessa data, 114 016 Milhdes de Euros, ou seja,
apenas 19,6% dos ativos financeiros detidos pela banca.

A desvalorizagdo dos ativos (ndo crédito), nomeadamente dos titulos de divida, agdes e derivados,
cotados em bolsa e dos ativos imobilidrios com elevado peso nos ativos totais dos bancos, conjugada
com a necessidade de cumprimento dos racios de Basileia Il e Il e dos racios de crédito e solvabilidade a
que os bancos estdo sujeitos ao abrigo do Programa de Ajustamento Econdmico e Financeiro, limitaram
significativamente a sua disponibilidade para concesséo de crédito as empresas e as familias.

A par desta situacdo, o agravamento da perce¢do nos mercados internacionais dos “riscos de contexto”
nacionais, originou uma subida dos juros, tornando mais dificil o refinanciamento internacional das
instituicGes financeiras portuguesas e, consequentemente, o acesso ao crédito por parte das empresas e
familias em Portugal.

As taxas de juro praticadas, passaram a incorporar uma componente muito significativa inerente aos
“riscos de contexto” e as dificuldades do sistema financeiro em gerar “disponibilidades”, ficando menos
relacionadas com o risco normal de atividade e de cliente, j4 de si afetadas pela deterioragdo do
contexto econdmico em que operam.

O sistema financeiro nacional perdeu, assim, muita da sua capacidade para assegurar o financiamento
das empresas em condi¢des concorrenciais com as desfrutadas pelas suas concorrentes europeias,
criando uma “falha de mercado” para essas empresas, que se viram forcadas a pagar “spreads” 50 a
100% mais altos dos que os que, em situagdo normal, resultariam da analise de risco de negdcio /
cliente.

Para além destas desvantagens que impendem sobre a economia portuguesa no seu conjunto, existem
desvantagens especificas da economia rural e da agricultura. Estas desvantagens especificas estdo
identificadas, entre outros, no estudo promovido em 2012 pela Rede Rural Europeia sobre esta matéria.

De entre estas desvantagens especificas da economia rural e agricola, destacam-se os seguintes aspetos:

e Percecdo de risco inerente a atividade, por parte dos investidores financeiros, superior a real;

e Escala de negdcio, na maioria dos casos, pouco atrativa para os investimentos de capital;

e Falta de “know-how” técnico e de negdcio especifico por parte das instituicdes financeiras;

e Dificuldades de interlocugdo entre os agricultores e agentes rurais e as instituicdes financeiras;

e Dificuldade das pequenas e médias empresas familiares agricolas e rurais em cumprirem os
requisitos formais usualmente exigidos pelos interlocutores financeiros;

e Natureza familiar e informal de grande numero de pequenas e microempresas agricolas e
rurais.

Importa aqui, no entanto, salvaguardar o papel do sistema financeiro do Crédito Agricola Mutuo, que,
pela sua natureza setorial e mutualista, se constitui como uma excegdo, pela positiva, no contexto
financeiro nacional.

Por um lado, a sua natureza setorial e a sua implantagao local, confere-lhe uma vocagdo especifica para
apoio ao investimento rural de pequena e média dimensao.

Por outro lado, a sua natureza mutualista, impGe-lhe uma estratégia de aplicacdo de ativos financeiros e
gestdo de crédito que minimiza muitos dos fatores negativos anteriormente citados que limitam as
disponibilidades financeiras do sistema financeiro na sua globalidade, para apoio a economia.

O recurso a instrumentos financeiros desenhados especificamente para responder ao setor, podera ser
uma via para minimizar essa “falha de mercado”, sem prejuizo de outras fungdes e vantagens que estdo
subjacentes a sua utilizagdo.
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Instrumentos financeiros porqué?

A Engenharia Financeira é um processo de utilizacdo combinada, desagregada e/ou inovadora de
instrumentos financeiros existentes, por forma a criar novos produtos, melhor adaptados as
necessidades e expectativas especificas dos utilizadores, dos financiadores ou de ambos.

A sua utilizagdo no quadro de financiamento de investimentos e Sistemas de Incentivos Publicos tem
vindo a assumir um interesse crescente na UE, sendo apontada, no atual contexto econdmico e
orcamental, como uma via capaz de contribuir para aumentar a eficiéncia das politicas publicas e
comunitdrias pos 2013.

A utilizagdo dos instrumentos financeiros, analisados neste trabalho, no quadro das politicas publicas de
apoio ao desenvolvimento rural, visa, potencialmente, quatro tipos de objetivos:

e Melhorar o acesso das empresas ao crédito e aos mercados financeiros, suprindo, neste
ambito, falhas de mercado identificadas (Microcrédito, Fundos de empréstimo e Fundos de
garantia mutua)

e Permitir o refor¢o da estrutura de capitais das empresas através da captacdo de capitais junto
de investidores financeiros (capital de risco e capital semente).

e Apoiar a inovacdo e a assungdo de riscos por parte dos empreendedores (Fundo de
estabilizagdo de rendimentos, capital de risco e capital semente)

e Otimizar a gestdo e alocagdo de recursos publicos face a objetivos politicos definidos (Fundos
de gestdo de riscos, Fundos de dinamizagdo empresarial e Fundos de apoio a
internacionalizagdo).

Os instrumentos de engenharia financeira permitem, em geral, aumentar a alavancagem e melhorar a
qualidade e eficiéncia dos financiamentos publicos, conferindo-lhes, sustentabilidade, também pela
possibilidade de reciclagem de recursos financeiros no médio ou longo prazo.

Para além disso e genericamente, para além dessas, sdo identificadas como principais vantagens
comuns a todos os instrumentos financeiros, as seguintes:

= Efeito multiplicador dos recursos publicos, atraindo outras fontes de financiamento para as
politicas e investimentos publicos.

= Melhor desempenho e eficiéncia dos financiamentos publicos pela mobilizacdo de novas
fontes de conhecimento e competéncias.

=  Efeito catalisador do trabalho em rede, parcerias e cooperacdo.

=  Promogédo da integracdo das empresas nos mecanismos de economia formal e nos mercados
financeiros.

= Adaptabilidade a necessidades préprias de parceiros, territorios ou setores especificos.

= Reciclagem dos fundos publicos no médio e longo prazo e melhor objetivagdo da sua
utilizagdo.

=  Efeito disciplinador do investimento e mitigacdo do risco de sobre investimento.

Como veremos mais a frente, cada instrumento apresenta vantagens e desvantagens inerentes as suas
caracteristicas especificas. No entanto, todos apresentam também alguns riscos e desvantagens
potenciais, quando comparados com outros sistemas de concessdo de incentivos, que importa
acautelar, nomeadamente:

= Possibilidade de apropria¢do, pelos intermedidrios financeiros, de parte dos incentivos;

= Risco de sobreposi¢do de critérios privados ao interesse publico na gestdo operacional dos
fundos;

=  Dispersdo e sobredotacdo de fundos;

= Insuficiéncia de disposicdes em matéria de alavancagem e renovacgédo de fundos;

= Controlo da elegibilidade da aplicagdo dos fundos.
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A visao dos utilizadores

Uma componente importante do estudo realizado incidiu sobre a recolha e andlise das expectativas dos
principais grupos de destinatarios das politicas de desenvolvimento rural no que respeita a:

e Fatores criticos de sucesso da sua atividade que tém constituido maior constrangimento ao
bom desenvolvimento da sua atividade;

e Modalidades de apoio preferidas e apeténcia para a utilizagdo de instrumentos financeiros em
alternativa, ou conjugadamente, com outras formas de subvencao.

Os trés grupos de beneficiarios analisados foram:

1. Empresdrios rurais (com ou sem atividade agricola) e agentes de desenvolvimento local;
2. Agricultores;
3. Cooperativas e Organizagdes de Produtores.

Foram realizados 3 “focus group” —um por cada grupo alvo — onde foi solicitado que cada participante
selecionasse os 3 fatores criticos que mais tém obstado ao bom desenvolvimento da sua atividade. Foi
calculada a % de participantes que selecionaram cada um dos fatores e foram analisados os resultados.

A lista de fatores colocados a consideragcdo dos participantes bem como os resultados obtidos estdo
reunidos na tabela seguinte:

Quadro 2 — Resultados “focus group”

Numero de respostas

Empresarios Agricultores Cooperativas TOTAL %

Fatores Criticos de sucesso

Conhecimento de mercado / negdcio 5 0 4 9 25.0%
Apoio técnico a producdo 1 1 2 4 11.1%
Apoio a comercializacdo 8 5 3 16 44.4%
M3o de obra / trabalho qualificado 3 5 1 9 25.0%
Capital / disponibilidade de financiamento 7 5 2 14 38.9%
Custos de investimento 2 8 3 13 36.1%
Custo de fatores de producdo 2 7 1 10 27.8%
Custos de contexto (legislagdo/burocracia) 9 11 6 26 72.2%
Seguros / gestdo de risco 0 4 2 6 16.7%
Outro 0 1 0 1 2.8%

As conclusdes que se podem extrair destes resultados e se afiguram como mais relevantes do ponto de
vista da definigdo das futuras politicas publicas, sdo os seguintes:

e Os fatores enunciados refletem as preocupagGes dos beneficidrios das politicas de
desenvolvimento rural, sendo que apenas surgiu uma sugestdo de inclusdo (alids muito
pertinente) de mais um fator / constrangimento, e que traduz os problemas de obten¢do de
dimensdes de escala ao nivel da producgdo.
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e Os custos de contexto — burocracia / legislagdo / licenciamentos, etc. — surgem como a
preocupacdo de todos os grupos alvo e destaca-se como o principal problema percecionado
pelo setor.

e As dificuldades de comercializagdo / acesso aos mercados surgem, no global, como o 29 fator
de preocupagdo, mas sdo particularmente referidas pelos empresarios rurais nas atividades nao
agricolas.

e O acesso ao financiamento (32 preocupagdo geral) afeta particularmente os empresarios e
agricultores e, como é compreensivel, menos as cooperativas e organizagdes.

e Os custos de investimento e os custos de produgdo sdo preocupag¢des muito prementes entre
os agricultores mas menos para os restantes grupos alvo.

J& no que respeita ao conhecimento e abertura quanto a utilizagdo de instrumentos financeiros, em
alternativa ou conjugadamente com outras formas de subvencdo, constata-se o seguinte:

e Com exceg¢dao dos instrumentos de facilitagdo de acesso ao crédito — Garantia mutua e
microcrédito, o conhecimento e a experiéncia de utilizacdo de instrumentos financeiros é
extremamente reduzido, sendo praticamente nulo entre os agricultores participantes nos
“focus group” e, na sua generalidade, conhecida (ainda que ndo experimentada) por parte das
cooperativas e OP.

e Com excec¢do do caso dos empresarios rurais face ao microcrédito, a quase totalidade dos
agentes ndo vé qualquer vantagem na utilizagdo destes instrumentos em alternativa aos apoios
a fundo perdido, reconhecendo, quanto muito, que poderiam ser apresentados
conjugadamente com os apoios ndo reembolsdveis desde que de forma voluntaria, deixando ao
critério dos beneficiarios a sua utilizagdo.

e Nao deixa de ser notavel que a quase totalidade dos intervenientes desconhecia a existéncia do
Fundo Imobiliario Florestal e apenas entre os agentes das cooperativas havia conhecimento da
sociedade de capital de risco AGROCAPITAL.

e Existe uma convicgdo quase generalizada de que a intervengdo das institui¢des financeiras no
processo de concessdo de incentivos ndo traz vantagens aos beneficiarios e que esses
intermediarios sé irdo consumir recursos. A excecdo fez-se notar apenas no painel de
empresarios rurais relativamente ao Microcrédito sendo que cerca de um tergco dos
intervenientes vé mesmo como vantajosa a sua utilizagdo em alternativa aos apoios a fundo
perdido. Esta exce¢do vem da boa experiéncia com este tipo de instrumento e de ser visto
como uma via de simplificagdo dos apoios aos pequenos projetos.

As opinides recolhidas em entrevistas individuais permitiram, essencialmente, consolidar as fichas de
caracterizacdo dos instrumentos financeiros e sustentaram os elementos de andlise “SWOT” nelas
contidas.

De uma forma geral, pode afirmar-se que o elevado desconhecimento dos instrumentos financeiros e a
forte tradigdo sectorial de subveng¢des a fundo perdido com niveis relativamente elevados, gera uma
grande resisténcia ao uso deste tipo de instrumento em substituicdo dos apoios ndo reembolsaveis,
sendo, quanto muito, aceite como uma opg¢do voluntdria no quadro dos programas de incentivo.

O enquadramento regulamentar comunitario

A regulamentac¢do base da utilizagdo de instrumentos financeiros no quadro das politicas comunitarias
2014 - 2020 consta da proposta de REGULAMENTO DO PARLAMENTO EUROPEU E DO CONSELHO que
estabelece disposic6es comuns relativas ao Fundo Europeu de Desenvolvimento Regional, ao Fundo
Social Europeu e ao Fundo de Coesdo, ao Fundo Europeu Agricola de Desenvolvimento Rural e ao Fundo
Europeu para os Assuntos Maritimos e as Pescas, abrangidos pelo Quadro Estratégico Comum, e que
estabelece disposi¢Ges gerais relativas ao Fundo Europeu de Desenvolvimento Regional, ao Fundo Social
Europeu e ao Fundo de Coesdo, e que revoga o Regulamento (CE) n.2 1083/2006 do Conselho — COM
(2011) 615 final/2.
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Esta proposta de regulamento consagra nos seus artigos 322 a 402 e num anexo especifico as regras
aplicaveis aos instrumentos financeiros financiados por qualquer um dos fundos acima referenciados.
De uma forma sintética, podem resumir-se como aspetos fundamentais desta regulamenta¢do os
seguintes:

e Os instrumentos financeiros sdo um meio para veicular os apoios a conceder pelos diversos
programas financiados pelos Fundos Europeus e ndo um fim em si mesmos;

e Devem, por isso, destinar-se aos fins previstos nos respetivos regulamentos, cumprindo os
objetivos dos programas em que se inserem, bem como as orientagdes em matéria de auxilios
de estado;

e Os montantes de financiamento veiculados através dos IF tém de ser justificados no
encerramento dos programas, em respeito pelos objetivos e elegibilidades dos programas;

e A sua implementagdo deve sustentar-se numa andlise “SWOT” especifica que fundamente
quais as “falhas de mercado” que estes IF visam colmatar, bem como o valor acrescentado que
introduzem nas politicas publicas no quadro dos objetivos estratégicos definidos;

e Podem ser usados para criar novos instrumentos ou reforgar instrumentos nacionais ou
comunitarios existentes;

e Podem ser geridos diretamente pelas Autoridades de Gestdo ou ser, nos termos legais,
subdelegada a sua gestdo em instituicdes publicas ou privadas competentes;

e Apenas uma percentagem (ainda ndo decidida) das dotac¢Oes financeiras dos IF podem de
imediato ser declaradas como despesa em pedidos de pagamento intercalares, devendo o
restante ser condicionado a efetiva execugdo pelos beneficiarios finais.

e Os instrumentos financeiros criados podem destinar-se ao financiamento de um ou mais
programas com base num ou mais fundos comunitarios.

No presente trabalho, apenas a potencial utilizagdo do “Fundo de Estabilizagdo de Rendimento” ndo
apresenta esta base regulamentar, sendo legalmente constituido com base dos artigos 372 e 402 do
futuro Regulamento FEADER, no quadro do qual ndo surge como um instrumento financeiro mas sim
como uma potencial medida do Programa de Desenvolvimento Rural.

Nos termos deste regulamento, este instrumento surge integrado nas medidas de “Gestdo de Risco”
como “instrumento de estabilizagdo de rendimento” e cumpre as autoridades nacionais a definigdo das
suas regras especificas de funcionamento, em conformidade com as orientagdes de auxilios de estado
em matéria de “gestdo de riscos”.
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Fichas de caracterizagao de instrumentos de engenharia

financeira

MICROCREDITO

FUNDOS DE EMPRESTIMO

FUNDO DE GARANTIA MUTUA

FUNDO DE CAPITAL DE RISCO E CAPITAL SEMENTE

FUNDO IMOBILIARIO FLORESTAL, AGRICOLA ou AGROFLORESTAL
FUNDO de GESTAO DE RISCO

FUNDO de ESTABILIZACAO DE RENDIMENTO

FUNDO de DINAMIZAGCAO EMPRESARIAL

FUNDO de APOIO a INTERNACIONALIZAGAO
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Ficha de caracterizacdo de instrumento de engenharia financeira

MICROCREDITO

OBIJETIVO: Dinamizacdo das economias locais e reforco da coesdo social através da promocdo de
pequenos empréstimos bancarios destinados a apoiar pessoas que ndao tém acesso ao crédito bancario
“de mercado”, mas querem desenvolver uma atividade econdémica por conta prdpria e reinem
iniciativa, empreendedorismo e capacidades técnicas e pessoais que antecipam o éxito da iniciativa que
pretendem tomar.

LEGISLACAO APLICAVEL:
Legislagdo aplicavel ao Plano Nacional de Microcrédito:

e Resolugdo do Conselho de Ministros n.2 16/2010 de 4 de Margo ;
e Portaria n.2 985/2009 de 4 de setembro;

e Portaria n.2 58/2011 de 28 de janeiro;

e Portaria n.2 95/2012 de 4 de abril.

Regime de apoio ao Microcrédito Bancdrio nos Agores:

e Decreto Legislativo Regional n.2 11/2012/A.

SUPERVISZ\O/REGULACZ\O:
e Conselho Nacional para a Economia Social (CNES) para as entidades CASES / IEFP / IAPMEI /
DGTF.

e Banco de Portugal para as Instituicdes de crédito e para as Sociedades financeiras de
microcrédito.

ENTIDADES GESTORAS:

Atualmente é a CASES — Cooperativa Antdnio Sérgio para a Economia Social (fonte: n23 da Resolugdo do
Conselho de Ministros n.2 16/2010 da Presidéncia do Conselho de Ministros).

Podera ser o IFAP, ou outra entidade publica ou privada em que o Estado delegar tal competéncia.
BENEFICIARIOS DIRETOS:

e Instituigdes de crédito (regidas pela legislagdo do setor bancario).

e Sociedades financeiras de microcrédito (regidas pelo DL 12/2010 de 19 de fevereiro, e pela
regulamentacdo e disposicdes aplicaveis as sociedades financeiras, do regime geral das
instituicGes de crédito e sociedades financeiras e legislacdo complementar).

e Entidades que integram o setor social (reguladas pela legislagdo especifica do setor), com
coordenagdo e acompanhamento pela CASES (Cooperativa Antdnio Sérgio para a Economia
Social), em articulacdo com o Instituto de Emprego e Formacgédo Profissional (IEFP), o Instituto
de Apoio as Pequenas e Médias Empresas e a Inovacgdo (IAPMEI) e Direcdo-Geral de Tesouro e
Financas (DGTF) (n.28 da Resolu¢do do Conselho de Ministros n.2 16/2010).

Os instrumentos de acesso ao crédito sdo instituidos por meio de protocolo a celebrar entre o IEFP (ou
outra entidade tutelar), as instituicGes bancarias aderentes e as sociedades de garantia mutua, definidas
pela tipologia de operacgdo de crédito “MICROINVEST” (Ex: n2s 2 e 3 do artigo 92 do anexo da Portaria
n.2 58/2011 de 28 de janeiro que republica a Portaria n.2 985/2009 de 4 de setembro).

BENEFICIARIOS FINAIS: Todas as pessoas com perfil empreendedor que tenham especiais
dificuldades de acesso ao mercado de trabalho e estejam em risco de exclusdo social (fonte: CASES).

Pessoas que ndo tém acesso ao crédito bancario normal e desejam realizar um pequeno investimento,
tendente a criagdo de um negdcio através do qual pretendem criarmos o seu préprio emprego.

15



Instrumentos de engenharia financeira na PAC pds 2013 | Relatdrio final junho de 2013

CONDIGOES DE ACESSO: Se forem verificadas, simultaneamente, as condigdes seguintes: nio ter acesso
ao crédito bancario normal; ndo possuir incidentes bancarios ativos; estar desempregado, em riscos de
o poder vir a estar ou sem ocupagdo estdvel; ter uma “boa ideia” que justifica o desenvolvimento de um
negdécio com perspetivas de sucesso; pretender criar o seu proprio emprego, para 0 que possui
formagdo e competéncias adequadas; revelar uma forte vontade e capacidade de iniciativa para se
envolver no negdcio.

Sdo destinatdrios do PNM todos aqueles que tenham especiais dificuldades de acesso ao mercado de
trabalho e estejam em risco de exclusdo social, possuam uma ideia de negdcio viavel, perfil de
empreendedores e formulem e apresentem projetos vidveis para criar postos de trabalho; sdo também
destinatarias as mico entidades e as cooperativas até 10 trabalhadores com criagdo liquida de postos de
trabalho; prioridade aos casos em que o beneficidrio ou o contratado tenha idade compreendida entre
0s 16 e os 34 anos e seja desempregado inscrito em centro de emprego ha pelo menos quatro meses
(artigo 119-A da Portaria n.295/2012 de 4 de abril).

FORMA E DURAGAO DO APOIO:

e Apoio técnico a criagdo e consolidagao dos projetos;

e Linha de crédito MICROINVEST com garantia e bonificagdo da taxa de juro;

e Pagamento, por uma so6 vez, do montante global das presta¢des de desemprego (artigo 22 do
anexo da Portaria n.2 58/2011 de 28 de janeiro que republica a Portaria n.2 985/2009 de 4 de
setembro).

e Prazos: 7 anos, com 2 anos de caréncia de capital e 1 ano de bonificacdo integral de juros;

® Reembolso: 5 anos, com prestagdes mensais constantes de capital (IEFP, Apoios e Incentivos,
Candidatos a Emprego, Criagdo do Proprio Emprego ou Empresa, Apoios a Cria¢do de
Empresas).

MECANISMO DE ATUACAO/FUNCIONAMENTO:

e Apoio técnico a criacdo e consolidagdo dos projetos (fonte: artigo 11.2-C do anexo da Portaria
n.2 58/2011 de 28 de janeiro que republica a Portaria n.2 985/2009 de 4 de setembro).

e Os projetos integrados no Programa Nacional de Microcrédito podem beneficiar de apoio
técnico a sua criagdo e consolidagdo, sendo este assegurado pelas entidades representativas do
setor cooperativo e da economia social que integram a CASES ou por entidades constituintes da
rede de entidades privadas sem fins lucrativos ou autarquias locais que disponham de servigos
de apoio ao empreendedorismo, para o efeito credenciadas pelo IEFP.

e E da responsabilidade da CASES validar os projetos previamente a respetiva apresentagdo na
instituicdo bancaria (fonte: n22 do artigo 11.2-B do anexo da Portaria n.2 58/2011 de 28 de
janeiro que republica a Portaria n.2 985/2009 de 4 de setembro).

e Institui¢cGes bancarias aderentes: CGD, Millennium-BCP, BES, BPI, SANTANDER-Totta, Barclays,
BANCO POPULAR, CREDITO AGRICOLA, MONTEPIO e BANIF (fonte: IEFP, Apoios e Incentivos,
Candidatos a Emprego, Criacdo do Proprio Emprego ou Empresa, Apoios a Criacdo de
Empresas).

e Descricdo da Linha de Crédito \ Caracteristicas Gerais das Linhas de Crédito “MICROINVEST”
(fonte: IEFP, Apoios e Incentivos, Candidatos a Emprego, Criacdo do Préprio Emprego ou
Empresa, Apoios a Criacdo de Empresas):

Montante global da linha (euros): 15.000.000,00;

Montante de investimento total admissivel por projeto (euros): < 20.000,00;

Montante de financiamento (euros): < 20.000,00;

Desembolso: 50% com a assinatura do contrato e duas tranches de 25%, cada, mediante apresentagdo
de documentos de despesa comprovativos da aplicacdo dos valores anteriormente utilizados;

Prazo do desembolso: Prazo maximo de 6 meses apds a assinatura do contrato, prorrogavel mediante
deferimento de pedido apresentado pelo beneficiario;
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Prazo do reembolso: 84 meses (24 de caréncia + 60 de amortizagbes — mensais e constantes), sem
prejuizo da possibilidade de amortizagdo antecipada, total ou parcial, sem custos;

Reestruturacdo: os periodos de caréncia sdo prorrogaveis por 12 meses e o prazo global da operagdo
pode ir até 108 meses;

Taxa de juro: Euribor 30 dias + Spread 2,5%;

Juros a cargo do beneficidrio: Euribor 30 dias + 0,25%, com uma taxa minima de 1,5% e mdaxima de 3,5%,
que sdo liquidados mensal e postecipadamente;

Bonificacdo da taxa de juro: No 12 ano é total (juros a cargo do IEFP); Nos 22 e 32 anos, a taxa de juro é
deduzida de 2,25%, encargo suportado pelo IEFP.

Garantia Mdtua: 100%, até ao limite da garantia emitida para o Banco e até 30% do valor do crédito
efetivamente contratado pelo Banco ao abrigo da linha;

Comissdo de garantia: 0,75%, ao ano, calculada sobre o valor da garantia utilizada no periodo (encargos
suportados pelo IEFP);

Bonificacdo da comissdo de garantia: Integral (com IS), sendo esse valor liquidado semestral e
postecipadamente;

Contragarantia: FCGM — Fundo de Contragarantia Mutua.

NOTA: Estas condigdes respeitam aos programas vigentes mas dependem de regulamentagdo especifica
para cada programa de microcrédito.

ORIGEM DO FINANCIAMENTQO: Atualmente provém do Programa de Apoio ao Desenvolvimento
da Economia Social (PADES), aprovado pela Resolugdo do Conselho de Ministros n.2 16/2010 da PCM.

Podera vir de outra fonte de financiamento publica ou privada, nomeadamente dos Fundos Estruturais.

NECESSIDADES DE FINANCIAMENTO: As necessidades de financiamento s3o determinadas pelo

alcance das medidas a financiar por esta via e o correspondente universo de beneficiarios a atingir.

ALAVANCAGEM e EROSAO/RECICLAGEM DE CAPITAL: Tratando-se de fundos para concess3o
de crédito serdo sempre fundos de “perda” podendo alavancar-se ou ndo em fundos de garantia mutua.
A proporg¢do publico-privada devera ser contratualizada com as instituicGes de crédito existindo casos
de fundos e sistemas de garantia exclusivamente publicos e sistemas em que a participagdo publica é
minoritaria.

Tendo em conta os custos de gestdo e taxas de insucesso realistas, um fundo deste tipo podera ter taxas
de erosdo de capital de 2,5%-5% ao ano.

MATURIDADE DO INSTRUMENTO: O Fundo a criar no quadro do FEADER deverd ter um horizonte
compativel com o periodo de programagdo e normas regulamentares associadas a implantagdo dos
Instrumentos financeiros. Assim, deveria ser constituido por 10 anos, prorrogaveis. Seriam assumidas
como premissas para o programa:

Prazo do reembolso: 84 meses (24 de caréncia + 60 de amortizacGes — mensais e constantes), sem
prejuizo da possibilidade de amortizag¢do antecipada, total ou parcial, sem custos.

Reestruturacdo: os periodos de caréncia sdo prorrogaveis por 12 meses e o prazo global da operacdo
pode ir até 108 meses.

GARANTIA DE CAPITAL: Podera ser associado um plano de Garantia Mutua: 100%, até ao limite da
garantia emitida para o Banco e até 30% - 50% do valor do crédito efetivamente contratado pelo Banco
ao abrigo da linha.
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VANTAGENS
Beneficiarios finais:

e Facilitacdo da criagdo da prdpria Empresa/ posto de trabalho aos desempregados, jovens a
procura do primeiro emprego e trabalhadores independentes com baixos rendimentos através
de empréstimos bancarios com bonificagdes.

e Acesso ao crédito bancario destinado a apoiar pessoas que ndo tém normalmente condigdes de
acesso a0 mesmo.

e Solucdes oferecidas por alguns agentes de microcrédito permitem assegurar apoio técnico e de
formagdo na fase inicial e acompanhamento na fase de realizacdo do investimento, até a
maturidade do contrato de financiamento.

e Bonificagdo de juros, garantia (que muitos promotores ndo poderiam prestar) e periodo de
caréncia e de amortizagdo.

e Acesso ao crédito a micro entidades e cooperativas até 10 trabalhadores que garantam a
criagdo liquida de postos de trabalho (no Programa Nacional de Microcrédito).

e Instrumento de combate a pobreza e a exclusdo econdmica e social.

Financiadores:

e Aumento da carteira de clientes a uma franja da sociedade que, individualmente, nao
garantiam condicOes de acesso ao crédito.

e  Existéncia de garantia mutua sobre 100% do capital emprestado.

e Existéncia de entidades intermédias prestadoras de apoio técnico, tanto ao nivel da analise da
candidatura como ao nivel do acompanhamento do investimento, que diminui o risco de
insucesso e de incumprimento dos projetos financiados.

DESVANTAGENS

Beneficiarios finais:

e Impossibilidade, em caso de incumprimento, da empresa voltar a beneficiar de bonificacdo,
ainda que cesse a causa que tenha dado origem ao incumprimento (fonte: alinea c) do artigo
172 do anexo da Portaria n.2 58/2011 de 28 de janeiro que republica a Portaria n.2 985/2009 de
4 de setembro). Ou seja, a lei ndo protege os empreendedores. Ndo ha um mecanismo de
avaliagdo do incumprimento para aferir o seu carater voluntdrio.

e Complexidade do processo e carga burocrética, consideradas excessivas face aos volumes de
investimento e financiamento envolvidos (por exemplo ndo se entende a necessidade de
analise de risco para financiamentos de investimentos da ordem dos dez mil euros).

e Morosidade do processo, com referéncias a periodos de decisdo de até 6 meses, com
desencorajamento dos promotores e eventualmente desisténcia.

e Deficiente articulagdo entre o sistema bancario e as instituicGes agentes de microcrédito,
conduzindo a ndo aprovacdo de projetos com parecer favordvel destas (mesmo nos casos em
que ha protocolo estabelecido).

e Valores limite de financiamento e investimento muito reduzidos face a iniciativas que nao
sendo cobertas pelos limites atuais ndo reiinem condi¢des para aceder a outros sistemas de
apoio e financiamento.

e Falta de formacdo/informacdo dos operadores bancérios no terreno, que por vezes tentam
dissuadir os promotores de microcrédito, propondo solugdes de financiamento classico, nos
casos em que hd confusdo entre microcrédito e microfinanciamento.

e Falta de informagdo sobre estes sistemas (cuja assimetria pode tender a favorecer o acesso de
gquem menos necessita particularmente no microcrédito).

e Dificuldades de articulacdo entre a(s) entidade(s) financiadora(s) e a instituicdo intermédia,
traduzida em decisGes distintas (que uma maior coordenagdo poderia limitar), com o
consequente desencorajamento dos beneficidrios e dos préprios agentes intermediarios.
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e Limitagdes regulamentares do microcrédito no apoio ao desenvolvimento rural (sé uma
operacdo por beneficiario, limites a capacidade econdmica dos beneficiarios).

e Riscos de esgotamento de “plafonds” atribuidos a estas operagGes (o que tendo em conta o
valor relativamente reduzido dos recursos afetos resultard mais de menorizacdo dos
instrumentos do que de efetiva caréncia de recursos).

e Custos de organizacdo do processo, caso ndo haja entidade intermédia.

e Deverad evitar-se a crescente confusdo entre este mecanismo, que tem objetivos de combate a
pobreza e fundamentalmente a exclusdo social e econémica, e o que se poderd designar por
microfinancga, que podera até intervir em financiamentos de valor idéntico, a favor de pessoas
com dificuldade de acesso ao crédito bancdrio, mas que ndo é microcrédito porque nao visa os
mesmos objetivos sociais, prejudicando os reais beneficidrios do microcrédito.

e Exclusdo social — carga negativa a quem é ajudado pela rotulagem negativa associada a quem é
elegivel para o microcrédito, caso o trabalho de acompanhamento ndo seja realizado.

Financiadores:

e Custos de processo face ao volume diminuto do financiamento (analise, contratagdo, cobranga
e de gestdo pos contrato), caso ndo haja entidade intermédia.

e Elevado custo de tramitagdo das operagBes por beneficiario (seja ao nivel das instituicdes
intermédias, seja ao nivel das entidades financiadora), implicando uma necessdéria revisdo de
procedimentos.

CASOS IDENTIFICADOS:

Microcrédito com CASES/IEFP — PROGRAMA NACIONAL DE MICROCREDITO

Criado no ambito do Programa de Apoio ao Desenvolvimento da Economia Social (PADES), no montante
de 15 milhdes de euros, destinados a fomentar a criagdo de emprego e empreendedorismo entre as
populagdes com maiores dificuldades de acesso ao mercado de trabalho.

Montante maximo de investimento e de financiamento: 20 mil euros.

Acesso ao financiamento através da linha de crédito Microinvest (24 meses de caréncia e 60 meses de
amortizac¢des, sem prejuizo de amortizagdo antecipada; taxa de juro Euribor 30 dias + Spread 2,5%; juro
a cargo do beneficiario: Euribor 30 dias + 0,25% com uma taxa minima de 1,5% e maxima de 3,5%;
Garantia mutua de 100% até ao limite da garantia emitida para o Banco e até 30% do valor do crédito
efetivamente contratado pelo Banco ao abrigo da linha).

Microcrédito Bancdario nos Agores

Permite aproveitar o potencial e a vontade empreendedora de pessoas com dificuldades ao nivel de
integracdo econdmica e social, através de um risco partilhado entre o Governo Regional e as entidades
financiadoras, permitindo a concretizacao de iniciativas geradoras de riqueza e de emprego.

Ap0ds decisdo favoravel da Comissdo de Crédito (constituida pelos diretores regionais com competéncia
em matéria de trabalho, apoio ao investimento e a competitividade e pelo presidente do Instituto para
o Desenvolvimento Social dos Agores), o processo é encaminhado para as entidades financiadoras,
designadamente instituicGes de crédito e sociedades financeiras de microcrédito, que celebrarem
protocolos para o efeito, para concessdo do crédito.

Montante maximo de investimento e de financiamento: 20 mil euros.
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Microcrédito com ANDC (Associagdo Nacional de Direito ao Crédito)

Entidade parceira verifica os critérios de elegibilidade assim como o apoio na criacdo do plano de
negdcio.

ANDC reunido com emissao de parecer que segue para o parceiro financeiro.

Banca (BCP, BES ou CGD) independentemente do parecer da ANCD, faz a andlise de risco ao plano de
negocios.

Montante maximo de apoio e investimento: 12.500 euros.

Exemplo ADDLAP

A ADDLAP tem um protocolo com a ANDC (Associagdo Nacional de Direito ao Crédito) enquanto
entidade intermédia de apoio a elaboragdo da candidatura, encaminhamento para a ANDC — regido
Centro e, sempre que o apoio é concedido, a ADDLAP, conjuntamente com a ANDC, faz o
acompanhamento do negdcio.

Em média, a ADL encaminha cerca de cinco processos por ano para a ANDC.

Sdo verificados os critérios de elegibilidade assim como o apoio na criagdo do plano de negdcio.
Posteriormente, os promotores sdo encaminhados para reunido com o responsavel da ANDC - regido
Centro.

Com o parecer da ANDC, o processo segue para o parceiro financeiro que pode ser o Millennium BCP,
BES ou CGD. Atualmente, o Millennium BCP n3o recebe processos, visto estarem em renovagdo
protocolar com a ANDC.

Os montantes maximos de apoio sdo 12.500 euros.

A banca, independentemente do parecer da ANDC, faz a analise de risco ao plano de negdcio
acontecendo, inclusive, negacdo de crédito a pareceres positivos da ANDC. Durante a execugdo do
negdcio até ao fim da relagdo com a banca, as entidades ADDLAP e ANDC fazem o acompanhamento da
evolugdo do negdcio através, por exemplo, de visitas técnicas e apoio burocratico.

Microcrédito SIM (Sistema de microcrédito para o autoemprego e a criagdo de empresas)

Solugdo concebida no ambito da Iniciativa GLOCAL, em parceria com as Caixas de Crédito Agricola
Mutuo.

Esta ferramenta apresenta-se como uma solugdo que associa o financiamento a uma metodologia de
orientagdo e acompanhamento dos potenciais empreendedores através de informagdo, consultoria e
formacgdo na drea empresarial, contribuindo para a melhoria das suas competéncias e diminuicdao do
risco de negdcio através do estudo de viabilidade. O SIM tem como objetivos gerais dinamizar a criagdo
de empresas e de emprego; fixar as empresas nos concelhos abrangidos, e flexibilizar solu¢des de
financiamento a especificidade do negdcio, com celeridade no processo de decisao.

Limite maximo de crédito: 75% do montante de investimento total, com um valor maximo de 25.000¢€;

Prazo de reembolso: maximo de 5 anos, ajustado aos fluxos financeiros do projeto; Periodo de caréncia
de capital: maximo de 6 meses; Reembolsos: processados em rendas mensais de capital e juros,
podendo, em casos excecionais e justificados pela natureza do negdcio, terem outra periodicidade; Taxa
de juro: Euribor a 6 meses acrescida de spread bancario de 2%.

CRER — Criagdo de Empresas em Espago Rural

Projeto desenvolvido pela ADRIMAG desde 2006. Consiste em atividades de sensibilizacdo e
acompanhamento para o empreendedorismo e criacdo de empresas, gratuitamente, das quais se
destacam:

i) Sensibilizacdo para o empreendedorismo e criacdo de empresas;
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ii) Acompanhamento de empreendedores, em espaco rural, no planeamento do seu negécio: check-up
do negdcio, aquisicdo de competéncias empreendedoras e de gestdo, elaboragdo do Plano de Negdcios
e apoio na criagdo e desenvolvimento de empresas: - 91 empreendedores acompanhados; - 10
microempresas criadas; - 22 postos de trabalho criados.

iii) Divulgagdo e disseminagdo da Metodologia CRER de Apoio a Criagdo de Empresas e ao
Empreendedorismo:

- Boa prédtica requerida por varios parceiros internacionais como exemplo-base na definicdo de
projetos e metodologias de apoio ao empreendedorismo;

- Rede CRER: tem por finalidade assegurar a divulgacdo e a disseminagdo da Metodologia CRER a
entidades que tenham como objetivo o estimulo do empreendedorismo, numa légica de rede de
cooperacgao interinstitucional. Conta ja com 9 parceiros nacionais e 1 parceiro de Cabo Verde, que
incorporaram e aplicam a Metodologia CRER.

A metodologia CRER contribui para uma taxa de sucesso mais elevada das empresas criadas, uma vez
que induz o empreendedor a tomar consciéncia da importdncia de um Plano de Negdcios com
indicadores realistas, verificando-se que as empresas apoiadas por esta Metodologia tém uma taxa de
sobrevivéncia muito positiva.

O projeto CRER recebeu uma meng¢do honrosa nos European Enterprise Awards 2010, na categoria
“Iniciativa Empresarial responsavel e inclusiva”.

O mesmo projeto foi ainda distinguido pela Comissdao Europeia como Boa Pratica enquadrada na Base
de Dados SBA — Small Business Act — iniciativa Europeia que visa melhorar a abordagem politica global
do empreendedorismo e promover o crescimento das PME, integrando a listagem de 16 Boas praticas
nacionais reconhecidas.

Programa “FINICIA JOVEM”

Linha de microcrédito até 25 mil euros com taxas de juro competitivas, periodo de caréncia até seis
meses e suporte do custo da garantia mutua (candidatura entre 1 fevereiro a 30 margo de 2012).

POTENCIAL DE UTILIZACAO NO QUADRO DAS POLITICAS DE DESENVOLVIMENTO
RURAL:

Microcrédito pode ser utilizado como forma de apoio no quadro do PDR, em alternativa ou em
articulagdo/complementaridade com apoios ndo reembolsdveis, para pequenos projetos de
investimento, agricolas ou de qualquer outro setor elegivel.

Podera ser particularmente indicado e eficaz para apoio a projetos cuja perce¢do aprioristica através de
indicadores econdmico-financeiros da capacidade de realizagdo seja dificil e com vantagem substituida
por um acompanhamento de proximidade e uma avaliagao pessoal do proponente.

OUTRAS OBSERVACOES: As sociedades financeiras de microcrédito foram lancadas em 2010
(Decreto-Lei n.2 12/2010 de 19 de fevereiro) mas ainda nenhuma foi criada (fonte: Banco de Portugal).

A Unido Europeia define microcrédito para montantes inferiores a 25mil euros, para trabalhadores por
conta prépria ou empresas com menos de 10 postos de trabalho (ver Comissdo Europeia, Contratos
publicos e financiamentos, microfinanciamento). Trés programas existentes: “Progress” — instrumento
europeu de microfinanciamento (concede microempréstimos a pessoas que perderam o emprego e
querem iniciar uma atividade por conta prépria ou a pessoas que pretendem expandir o seu negdcio,
mas que ndo tém acesso aos servicos bancarios tradicionais); “JEREMIE” — recursos Europeus Comuns
para as Micro e as Médias empresas (permite aos paises da UE recorrer aos fundos estruturais para
apoiar as PME e as microempresas. Em alguns paises da UE, os organismos de microcrédito beneficiam
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de garantias, empréstimos e capital préprio; e “JASMINE” — agdo comum de apoio as instituicGes de
microfinanciamento na Europa (unicamente para instituicoes de microcrédito do setor ndo bancario,
que reforga as capacidades das instituicdes de microcrédito, ajudando-as a tornarem-se operadores
sustentdveis e vidveis no mercado de crédito).

Nota de Orientagdo sobre Instrumentos de Engenharia Financeira, nos termos do artigo 44 do
Regulamento do Conselho Europeu n? 1083/2006 — COCOF_10-0014-04-EN:

-Microcrédito — os fundos estruturais apoiam as empresas no desenvolvimento de negdcios e na criagdo
de novos negécios (4.2.1).
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Ficha de caracterizacdo de instrumento de engenharia financeira

FUNDOS DE EMPRESTIMO

OBIJETIVO

Sob Fundos de Empréstimo agrupam-se diferentes instrumentos, sem que exista uma defini¢do clara
perfeitamente estabelecida.

No Relatério de Auditoria do Tribunal de Contas Europeu caraterizam-se estes Fundos como
instrumentos que, em beneficio das PME a quem concedem empréstimos, utilizam dotagdes de capital
publico (comunitario e nacional), alavancadas com dotaces de capital de operadores financeiros e
mobilizacdo de recursos no mercado de capitais.

Neste sentido, podemos definir Fundos de Empréstimo como fundos de tipo mobilidrio que mobilizam
capitais publicos, privados e poupangas para procederem a empréstimos com fins pré-determinados,
permitindo nomeadamente:

e Anular o défice de financiamento das PME pelos mercados financeiros convencionais.

e  Diminuir o risco potencialmente alto atribuido pelo sistema bancério aos empréstimos a PME.

e  Permitir melhores condi¢cdes as PME para financiarem as suas atividades e investimentos para
fins pré-determinados.

As PME constituem a espinha dorsal da economia da UE, gerando emprego, inovagéo e riqueza. No
entanto, podem debater-se com um défice de financiamento, porquanto podem ndo ter acesso ao tipo e
ao montante de financiamento de que necessitam. Para apoiar o espirito empresarial, a UE utiliza
sobretudo a sua politica empresarial e a sua politica de coesdo. Esta ultima utiliza principalmente
subvengdes e, de forma crescente, no quadro do FEDER, instrumentos financeiros que fornecem apoio
reembolsdvel que pode beneficiar sucessivas PME (fonte: Relatério Especial “o TCE considera que as
despesas do FEDER relativas a instrumentos financeiros ndo beneficiam as PME tanto quanto
pretendido, em parte devido a inadequagdo do quadro regulamentar”, Tribunal de Contas Europeu, 27
de margo de 2012).

LEGISLACAO APLICAVEL

Decreto-Lei n.2 287/2007 de 17 agosto, que aprovou o enquadramento nacional dos sistemas de
incentivos ao investimento das empresas, que define as condigdes e as regras a observar pelos sistemas
de incentivos ao investimento nas empresas aplicaveis em territdrio continental.

Decreto-Lei n.2 65/2009 de 20 de margo, que altera o Decreto-Lei n.2 287/2007 de 17 de agosto, com
novas disposicbes de flexibilizagdo dos mecanismos do QREN de apoio ao investimento, com
republicacdo do Decreto-Lei n.2 287/2007 de 17 de agosto.

Os atuais regulamentos dos fundos estruturais (Regulamento n.2 1083/2006 do Conselho, aplicado pelo
Regulamento n.2 1828/2006 da Comissao, e alteragdes subsequentes, no que diz respeito ao periodo de
programacao de 2007-2013) estabelecem que os instrumentos financeiros incluem os fundos de capital
de risco, de empréstimo e de garantia. Ndo preveem quaisquer outras disposi¢Ges especificas sobre os
fundos de capital préprio, de empréstimo e de garantia, que sdo fundamentalmente diferentes tanto
dos instrumentos ndo reembolsaveis (subvenc¢des) como entre si.

Decreto-Lei n2 357-A/2007 de 31 de outubro que transpde para a ordem juridica nacional a Diretiva n.2
2004/39/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 21 de abril, relativa aos mercados de
instrumentos financeiros (DMIF), e tem como objetivo harmonizar e criar um efetivo mercado Unico de
produtos e servicos financeiros no espago europeu.
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SUPERVISAO/REGULACZ\O: Tribunal de Contas Europeu; Comissdo Europeia; Autoridades de
Gestdo dos PO; Banco de Portugal.

ENTIDADES GESTORAS:

e Atualmente, a maioria dos fundos provenientes das contribuicdes dos programas operacionais
é encaminhada para um fundo de participagdo selecionado (gerido pelo FEI — Fundo Europeu
de Investimento, por instituicdes nacionais ou por outras entidades).

e Autoridades de gestdo de nivel nacional para os projetos promovidos por médias (ME) e
grandes empresas (ndo PME);

e  Gestdo regional/local para projetos promovidos por pequenas empresas (PE)

BENEFICIARIOS DIRETOS: Intermediarios financeiros (instituicdes de crédito) que transformam
recursos publicos em instrumentos financeiros de apoio as PME.

BENEFICIARIOS FINAIS:

e Pequenas e médias empresas (PME).

e Empresas de qualquer natureza e sob qualquer forma juridica, incluindo, para além das
sociedades comerciais, outro tipo de organizagdo empresarial, como sejam, agrupamentos
complementares de empresas e, ainda, entidades sem fins lucrativos que prestem servigos de
carater inovador, visando, nomeadamente a promog¢do e acompanhamento de projetos em
PME nas diversas dreas que integram os sistemas de incentivos (n21 do artigo 82 do Anexo Il do
Decreto-Lei n.2 65/2009 de 20 de mar¢o).

CONDICOES DE ACESSO:

e Ser uma pequena e médias empresas (PME).

e Compatibilidade com a regulamentagdo comunitaria da concorréncia em matéria de auxilios de
Estado

e Cumprimento ao nivel da natureza dos projetos elegiveis de acordo com as normas dos Fundos
Europeus origem do financiamento.

e CondigOes gerais de elegibilidade do promotor;

e CondicOes gerais de elegibilidade do projeto de investimento;

e Obrigagdes das entidades beneficiarias (inerentes aos fundos europeus).

FORMA E DURAGCAO DO APOIO:

e A natureza dos incentivos a conceder deve ser objeto de regulamentagdo especifica, podendo
revestir, entre outras, as seguintes formas: incentivos parcialmente convertiveis em apoios ndo
reembolsaveis; incentivos reembolsaveis; Garantias e bonificagdes da taxa de juro.

e Curto, médio ou longo prazo

MECANISMO DE ATUACAO/FUNCIONAMENTO:

e Um fundo pode ser formalmente constituido ou integrar-se, como bloco financeiro auténomo,
no seio de uma instituicdo financeira. Um fundo tem contas e operagdes segregadas.

e E gerido por um ou mais gestores de fundos de acordo com as politicas e metas de
investimento definidas.

e As autoridades de gestdo devem certificar-se de que a sua proposta é devidamente justificada
por uma avaliacdo do défice de financiamento das PME de qualidade suficiente, incluindo uma
analise quantitativa desse défice.

e Aos fundos publicos podem juntar-se outros fundos disponibilizados pelo setor privado,
aumentando o montante total disponivel para investimentos nas PME (alavancagem).

e A maioria dos fundos provenientes das contribuicdes dos programas operacionais é
encaminhada para um fundo de participacdo selecionado (gerido pelo FEI — Fundo Europeu de

24



Instrumentos de engenharia financeira na PAC pds 2013 | Relatdrio final junho de 2013

Investimento, por instituicdes nacionais ou por outras entidades) e, em seguida, para os
intermediarios selecionados para que os possam disponibilizar para os destinatarios finais: PME
(Relatdrio Especial n.22 de 2012 do Tribunal de Contas Europeu).

e Os instrumentos financeiros que apenas consistam em empréstimos ou garantias podem ser
implementados diretamente pelas préprias autoridades de gestdo ou disponibilizados pelo
mercado financeiro.

ORIGEM DO FINANCIAMENTO: Publico — nacional e comunitario; Privado, dos intermediarios
financeiros, sempre que ha lugar a alavancagem (ex: poupanga; investimentos diversos).

NECESSIDADES DE FINANCIAMENTO: Depende do universo de medidas a apoiar por esta via e
universo de beneficiarios a atingir.

ALAVANCAGEM e EROSAO/RECICLAGEM DE CAPITAL:

As receitas geradas pelos servicos de divida devem ser reutilizadas no financiamento de outros
instrumentos financeiros de apoio a outras PME. E neste procedimento que consiste o efeito de
renovagao (Relatorio Especial n.22 de 2012 do Tribunal de Contas Europeu).

Os recursos provenientes dos beneficidrios finais podem ser categorizados como “receitas de capital” e
“recibos de renda”. Receitas de capital tendem a significar pagamentos ou distribuicdes ou outros
valores recebidos ou a receber pelo instrumento financeiro representando o reembolso ou a devolugdo
total ou parte do capital ou elemento do capital de qualquer investimento. Recibos de renda tendem a
significar pagamentos, distribuicdo ou outras receitas do instrumento que represente o pagamento de
renda ou ganho de receita que podem incluir juros (incluindo juros capitalizados), dividendos e/ou
ganhos de capital (pdgina 6 do Anexo 1 — Glossario e ponto 5.2 da Nota de Orientagdo sobre
Instrumentos de Engenharia Financeira, nos termos do artigo 44 do Regulamento do Conselho Europeu
n2 1083/2006 — COCOF_10-0014-04-EN).

As contribuicGes da UE para instrumentos financeiros serdo colocadas em contas que vengam juros em
Estados-Membros ou serdo temporariamente investidas segundo os principios de sa gestdo financeira.

Os juros ou outros ganhos gerados ao nivel do instrumento financeiro, antes do investimento em
destinatarios finais, serdo utilizados para os mesmos fins definidos para a contribuicdo inicial da UE.

A quota correspondente a UE dos recursos de capital resultante de investimentos serd reutilizada para
investimentos adicionais no mesmo ou em outro instrumento financeiro, em consonancia com os
objetivos do PO — Programa Operacional.

A quota correspondente a UE dos ganhos, lucros ou rendimentos gerados por investimentos serd
utilizada para:

e custos/taxas de gestdo;

e remuneragao preferencial de investidores que operem segundo o principio do investidor numa
economia de mercado (PIEM) e que assegurem coinvestimento ao nivel do instrumento
financeiro ou do destinatario final; e/ou

e investimentos adicionais no mesmo ou em outro instrumento, em consonancia com o PO

Os reembolsos provenientes de projetos apoiados com financiamento comunitario devem ser utilizados
para os mesmos fins em moldes a definir em diploma especifico da iniciativa conjunta dos membros do
Governo responsaveis pelas dreas da economia e da inovagdo e do desenvolvimento regional (n.24 do
artigo n.215 do Anexo Il do Decreto-Lei n.2 65/2009 de 20 de margo).

Tratando-se de um fundo para cobertura de perdas pelo que poderd ser expectdvel uma erosdo do
capital a uma taxa de 4-5% sobre o capital vivo.

MATURIDADE DO INSTRUMENTO: N3o existe limite temporal imposto a este tipo de IF. Os
recursos e ganhos de capital e outros lucros ou rendimentos imputaveis as contribuicGes da UE para
instrumentos financeiros serdo utilizados em consonancia com as metas do PO durante um periodo
minimo de 10 anos apds a sua concluséo.
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GARANTIA DE CAPITAL: Em projetos situados em areas prioritarias, os instrumentos de incentivo
podem ser complementados com outros derivados da inovagdo financeira, designadamente capital de
risco, garantias mutuas ou outros mecanismos de facilitacdo de acesso ao crédito.

Podem, assim, existir (ou ndo) garantias de capital.

VANTAGENS
Beneficiarios finais:

e  Financiamento sustentdvel as PME em condi¢des adequadas ao funcionamento do mercado.

e  Maior financiamento inicial para os projetos de investimento das PME, comparativamente as
subvengdes (Exemplos: 1 euro de investimento publico alavanca 4,5 euros de investimento
privado — paginas 2 e 8 do relatério “SWD(2012) 36 final — Financial Instruments in Cohesion
Policy” de 27.2.2012 da Comissao).

e Aumenta a experiéncia e o know-how financeiros das PME.

e Alternativa mais eficiente e sustentdvel para complementar o tradicional financiamento
baseado em subvencGes.

e Antecipa o reembolso de investimentos realizados.

e Aumenta a disponibilidade de financiamento aos projetos.

e Maior cobertura financeira do investimento do que a que é possibilitada pela maioria dos
sistemas de incentivo a fundo perdido (menor exigéncia de cofinanciamento privado, nem
sempre possivel com financiamento bancario).

e Possibilidade de financiamento do IVA (ndo elegivel nos sistemas de subvengdo — reembolsavel
ou ndo), bem como vantagens fiscais face as subvengBes a fundo perdido (que sdo
contabilizadas como proveito).

e Associacdo destas linhas a emissdao de garantia de risco de crédito, embora essa vantagem se
tenda a minorar com a exigéncia de garantias por parte da banca (para a parte ndo garantida
pelo sistema).

e A reciclagem possibilitada pelo reembolso permite com o mesmo volume de recursos apoiar
mais projetos (tantas vezes quanto as entidades gestoras consigam otimizar os reembolsos —
tendo em conta eventuais regulamentos comunitarios), desde que n3o seja limitada a rotagdo,
para aproveitamento das verbas reembolsadas para refor¢o de outros objetivos.

e A utilizagdo dos recursos em bonificagdo de juros permite, por um lado, melhorar as condigdes
de financiamento dos projetos (ja que o apoio a fundo perdido, ou até reembolsével, nunca
ultrapassara uma percentagem relativamente baixa do valor do projeto) e até garantir, a
partida, a cobertura financeira do mesmo.

e Os mecanismos de empréstimo melhoram as condi¢des de sucesso do projeto, na medida em
que possibilita um financiamento mais ajustado das necessidades e, ainda, quando envolva
entidades intermediarias por permitir um acompanhamento mais rigoroso e efetivo da
realizagdo do projeto e do desenvolvimento da iniciativa.

e Permite o reforco da capacidade de investimento inicial e melhor acesso ao crédito no
langamento de novas iniciativas, incluindo a possibilidade de acelerar a execugdo dos
investimentos através da antecipagao de reembolsos de despesas.

e A vantagem deste tipo de fundos reside na possivel plasticidade do seu desenho e modelo de
intervengdo, podendo indexar a sua remuneragdo a indicadores que ndo exclusivamente o
lucro da iniciativa, ou diferentes combinagdes de indicadores.

Financiadores:

e Existéncia de cadeia de partilha de risco: a banca comercial no pais é o elo final da cadeia de
partilha de risco;

e O capital é reembolsavel e renovével, fazendo com que séries sucessivas de PME/beneficiarios
possam dele beneficiar;

e A alavancagem e a renovac¢do sdo as principais vantagens dos instrumentos financeiros em
comparagao com as subvengdes;
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e Alargamento do mercado a segmentos de utilizadores normalmente afastados da utilizagdo de
servicos financeiros (caso dos bancos com o microcrédito), com riscos de angariagcdo reduzidos,
gragas a garantia normalmente associada a estas operacgdes;

e Beneficios resultantes do acompanhamento dos beneficidrios pelos organismos intermédios
(desde que acautelados os mecanismos de ligacdo entre estes e os operadores financeiros);

e Melhores condigdes de sucesso das iniciativas apoiadas, como resultado de melhores
condigGes de financiamento e de acompanhamento dos projetos (beneficio publico ao nivel do
resultado da aplicagdo dos fundos);

e Aumento a prazo do numero de iniciativas apoiadas, através do mecanismo de reciclagem dos
fundos (beneficio publico ao nivel do impacto da aplicagdo dos fundos).

Este fundo pode privilegiar atuagdes que outros instrumentos ndo asseguram, como por exemplo:
Empréstimo para financiamentos de maturidades mais longas; Intervengdes do tipo quase-capital em
iniciativas em que o capital de risco tipico ndo tenha condi¢cbes de intervencdo (cooperativas,
associacgoes).

DESVANTAGENS
Beneficiarios finais:

e Atrasos generalizados: sempre que ocorrem atrasos no acesso das PME ao financiamento, os
fundos ndo podem gastar as verbas a que as PME poderiam ter direito sob a forma de
instrumentos financeiros.

e Os intermedidrios financeiros utilizados cobraram custos de gestdo injustificados a algumas
PME beneficidrias (fonte: Comunicado de Imprensa TCE/12/09).

e Valores de financiamento (no caso das linhas PME Invest) serem muito reduzidos, face as
necessidades reais das empresas, nomeadamente no que respeita aos limites maximos para as
micro e pequenas empresas.

e Carga burocratica e processual associada as operagdes pouco ajustada aos valores envolvidos
em cada operagao.

e Falta de informagdo sobre estes sistemas (cuja assimetria pode tender a favorecer o acesso de
guem menos necessita).

e O pagamento das prestagdes nem sempre é estabilizado como o desenvolvimento dos negécios
havendo, por vezes, obrigatoriedades de pagamento das prestacdes a muito curto espaco de
tempo.

e Asrestruturagdes de divida sdo sempre muito dificeis quando ha incumprimento por parte dos
beneficidrios. N&do costuma haver acompanhamento para perceber as razdes do
incumprimento. Posteriormente, em fase de negocia¢do, perdem-se as condi¢des bonificadas
da negociagao inicial.

e Se a analise dos projetos for exclusivamente financeira, o mecanismo torna-se desvantajoso,
por exemplo, para algumas empresas frageis, mas importantes, nas zonas rurais. E necessario
também verificar todas as outras componentes associadas ao investimento, para que este seja
coerente e pertinente na sua integracdo numa estratégia territorial.

Financiadores:

e De um modo geral, ndo existem requisitos explicitos de alavancagem nos acordos de
financiamento celebrados entre as autoridades de gestdo e os intermedidrios financeiros
(fonte: Relatério Especial n.22 de 2012 do Tribunal de Contas Europeu).

e Uma provavel maior complexidade de andlise derivada da maior multiplicidade de
instrumentos e possivel descoordenacdo, nomeadamente quando diferentes instrumentos sao
chamados a intervir na mesma operagao.

A auséncia de mobilizagdo da poupanca limita a alavancagem deste tipo de instrumento e
constrange-o ao volume de recursos que os parceiros podem/querem afetar, exigindo decisdes,
nem sempre faceis de obter, de diferentes instituicdes quando é necessario envolver recursos
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adicionais e impede a integracdo plena de dinamicas locais, limitando estas aos utilizadores de
fundos.

CASOS IDENTIFICADOS:

- Microfinanciamento com IEFP - Invest+

- Microfinanciamento / Fundos de Empréstimo FINICIA — Eixo Ill — solugdes financeiras para PME
- PME Investe — Linha de Crédito PME Investe Il / Caixa QREN

- PME Investe — PME Crescimento, através do FINOVA — Fundo de Apoio ao Financiamento a Inovacgdo
- PME Investe — Linha de crédito Export Investe

- QREN Investe

- Linha de Crédito PRODER e PROMAR

- Mix “Subvengdo + Fundos Empréstimo” ILE’s — Iniciativas Locais de Emprego

- Mix “Subvengdo + Fundos Empréstimo” Cajas regionais — Galiza, Espanha

- Mix “Subvencgdo + Fundos Empréstimo” — Regido de Piemonte, Itdlia

- Subvencdes associadas a pagamentos de Royalties — Israel

- Fundo de Empréstimo — Fundo Yozma — Israel

- Fundo de Empréstimo — Letdnia

- Banca Etica — Triodus Bank — Holanda

Alguns exemplos:
Microfinanciamento com IEFP — INVEST+

Criado no ambito do Programa de Apoio ao Empreendedorismo e a Criagdo do Préprio Emprego
(PAECPE), no montante de 85 milhGes de euros, destinado a apoiar a criagdo de projetos empresariais
de pequena dimensdo e a criagdo de novos empregos.

Montante maximo de investimento: de 20 mil a 200 mil euros.

Montante maximo de financiamento: até 100 mil euros e até 95% do investimento total e até 50 mil
euros por posto de trabalho criado a tempo completo.

Acesso ao financiamento através da linha de crédito Invest+: 24 meses de caréncia e 60 meses de
amortizac¢des, sem prejuizo de amortizacdo antecipada; taxa de juro Euribor 30 dias + Spread 2,5%; juro
a cargo do beneficiario: Euribor 30 dias + 0,25% com uma taxa minima de 1,5% e maxima de 3,5%;
Garantia mutua de 75% do valor do capital em divida, em cada momento do tempo, em cada processo.

Microfinanciamento / Fundos de Empréstimo — FINICIA — solugées financeiras para PME

Fundos de financiamento publico/privado destinado a apoiar micro empresas ou PME j3a existentes, bem
como estimular a criagdo de novas empresas, facilitando o acesso ao financiamento bancario. E uma
parceria entre as Autarquias, o IAPMEI, SGM (Sociedade de Garantia Mdtua), Banca (BES, BPI, varias
Caixas de Crédito Agricola, CGD e Santander Totta) e que também podem entrar ADL .

Valor maximo de financiamento de 45 mil euros (20% através da autarquia, sem juros, e 80% pela Banca
—explo BES (Euribor a 180 dias + Spread 1,25%). Acresce 1,25% referente a comissdo de garantia a pagar
a SGM.

Periodo de reembolso minimo de 3 anos, e um maximo de 6 anos, com o maximo de 1 ano de caréncia
de capital. As amortizagGes e juros sdo postecipados e pagos mensalmente.
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Fundos de Empréstimo — Linha de Crédito PME Investe Ill / Caixa QREN

No ambito do protocolo assinado com as Autoridades de Gestdo do QREN, IAPMEI, o Turismo de
Portugal, as Sociedades de Garantia Mutua e o IEFP, foi criada a linha de crédito PME Investe Ill, uma
linha de crédito para as PME com taxas de juro bonificadas, num montante global de 10 milhdes de
euros.

Exemplo para o Setor do Turismo de Habitagdo e Turismo em Espaco Rural:

Montante maximo por empresa: até 200 mil euros por empreendimento; Prazo: até 7 anos, apds a
contratacdo da operagdo com um periodo de caréncia de capital até 24 meses; Taxas de juro: taxa zero
no caso de empreendimentos em imdveis classificados como Interesse Nacional, de Interesse Publico ou
de Interesse Municipal; Euribor a trés meses deduzida de 75 pontos base, com uma taxa minima de
0,65% nos restantes casos; Garantias: garantia a prestar pelas Sociedades de Garantia Mutua até 75%
do capital em divida em cada momento.

Mix “Subvencgdo + Fundos Empréstimo” ILE’s - Iniciativas Locais Emprego

Mecanismo de iniciativas locais de emprego com regras claras e atrativas ao investimento privado,
direcionado para pessoas inscritas no centro de emprego com um limite de apoio de cerca de 50 mil
euros fracionado numa primeira parte em apoio a fundo perdido (subvencdo) para o arranque inicial e
para as necessidades de fundo de maneio e, numa segunda parte, em empréstimo ao investimento mas
sem juros.

Permitiu a criagdo de varios postos de trabalho, o apoio a inovagdo de novas atividades e servigos, sem
nunca retirar o sentido da responsabilidade dos beneficidrios visto terem que devolver sob a forma de
empréstimo grande parte do financiamento obtido.

A pouca carga burocratica permitia um maior apoio e acompanhamento por parte da ADL, fator crucial
para a manutencdo do grau de confianga entre o financiador e o promotor.

Mix “Subvengao + Fundos Empréstimo” Cajas regionais — Galiza, Espanha

Sistema semelhante a -ILE’s — Iniciativas Locais de Emprego para apoiar investimentos, desde que estes
sejam realizados no territorio. As bonificagdes dos empréstimos vao até ao limite maximo, facilitando a
criacdo de novos negdcios e a criagdo de emprego.

Este mecanismo tanto apoia projetos cofinanciados para a obtencdo de capitais préprios como no apoio
de outras iniciativas que ndo sejam auxiliadas por fundo publicos.

Mix “Subvengao + Fundos Empréstimo” — Regido de Piemonte, Itdlia

Artigo académico “Counterfactual Impact Evaluation of Enterprise Support Policies: An Empirical
Application to EU Co-Sponsored, National and Regional Programs.”

Artigo académico que avalia o impacto dos Fundos de Empréstimo no norte de Itdlia  (Regido de
Piemonte), no periodo de 2001-2003. Destaque das conclusGes que Subvencdes a fundo perdido criam
tantos postos de trabalho como Fundos de Empréstimo (sendo estes ultimos mais econdmicos ao erario
publico). Contudo, o mix “Subvencdo + Fundos Empréstimo” apresenta resultados muito melhores que
os anteriores.

Subvengodes associadas a pagamentos de Royalties: o exemplo do Moital, Israel

Em Israel, embora concedam subveng¢des ndo reembolsaveis, na sua maioria, os programas de apoio as
PME (Fundo de I&D, Incubadoras Tecnoldgicas, etc.) condicionam o pagamento da subvencdo a
obrigacdo de a PME beneficiaria pagar royalties se for bem sucedida. Os royalties sdo calculados com
base nas vendas ou no lucro.

29



Instrumentos de engenharia financeira na PAC pds 2013 | Relatdrio final junho de 2013

A vantagem das subvencOes associadas a pagamentos de royalties reside no facto de serem menos
complexas do que os instrumentos de engenharia financeira centrando-se, ao mesmo tempo, nas PME
com potencial no dominio da investiga¢do e desenvolvimento.

Fundo de Empréstimo — Fundo Yozma, Israel

Quando era um fundo publico tinha como principio o coinvestimento de fundos publicos e fundos de
investidores privados com um racio de alavancagem minimo de 2,5. Este programa investiu em jovens
empresas israelitas a operar em setores de alta tecnologia. Uma das suas caracteristicas essenciais foi
ter estabelecido uma partilha de lucros pari passu entre o Governo de Israel e os investidores privados.

Como os parceiros do setor privado tiveram a opgdo de adquirir a participagdo do Governo durante os
primeiros 5 anos ao prego da LIBOR+1 mais royalties até ao fim do periodo de financiamento, o Governo
pbode, posteriormente, reinvestir estes proveitos em novos fundos ou em PME. O Fundo Yozma rendeu
um lucro de 40 milhdes de ddlares ao Governo israelita.

Fundo de Empréstimo - Letdnia

Na Letdnia foi criado em 2010 um fundo de empréstimos para os agricultores, como reacdo a crise
econdmica e financeira, ja que ocorreu uma falha de mercado — a banca comercial deixou de financiar a
economia.

No entanto, a construgdo do fundo foi lenta e, enquanto isso, a situagdo econdmica da Letdnia
melhorou e os bancos comegaram a emprestar novamente, ainda que cautelosamente.

O Fundo de empréstimo, deste modo, sera redirecionado para outras falhas de mercado, tais como
pequenos agricultores e novos agricultores.

Banca Etica — Triodus Bank — Holanda
Modelo de fundo de empréstimo desenvolvido pela “Banca Etica”.

O Triodus Bank é um banco ético, de origem holandesa (atualmente presente em 5 paises europeus)
criado em 1980, que langa em 1990 o primeiro fundo ético, vocacionado para os projetos “verdes”,
complementando-o, em seguida com um fundo dedicado a energia edlica. Atualmente gere um total de
21 fundos, vocacionados para areas que vao desde o apoio ao desenvolvimento, as energias renovaveis,
ao imobiliario sustentavel, da agricultura bioldgica a arte e cultura, passando pela microfinanca e pelo
microcrédito.

Alguns destes fundos sdo restritos a investidores institucionais, outros a investidores privados, outros
ainda mistos. Alguns fundos estdo admitidos a cotacdo em bolsa, sendo portanto as suas participagdes
transacionaveis e, portanto liquidas.

Trata-se de agrupamentos de poupancas que pré-definem pela negativa (areas em que ndo investem)
ou pela positiva (areas em que investem) as possiveis aplicacdes. Também ¢é possivel definir, a par da
componente ética, outros parametros, designadamente tipo de instrumentos de investimento (agdes,
obrigacBes, empréstimos) e/ou niveis de rentabilidade/risco aceitaveis.

Normalmente, a Banca Etica estrutura estas suas intervencdes por principios que sustentam
determinadas visGes da sociedade: Por exemplo, pela ética positiva, so financiar investimentos de
eficiéncia energética, sustentabilidade ambiental, agricultura biolégica, comércio justo, etc.

Pela negativa, podem-se proibir (correntemente assim acontece) investimentos na industria de
armamento, no nuclear, em empresas que utilizem trabalho infantil, etc.

Estes Fundos geridos pela Banca Etica combinam, assim, aspetos caracteristicos dos Fundos de
Investimento tradicionais (rendimento, risco, tipo de aplicacdo), com uma predefinicdo das atividades
em que estdo autorizados a investir.
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POTENCIAL DE UTILIZACAO NO QUADRO DAS POLITICAS DE DESENVOLVIMENTO
RURAL

Os fundos de empréstimo poderdo ser utilizados como alternativa ou em complementaridade com
outras formas de apoio ao investimento no quadro do PDR. Podendo abranger montantes superiores
aos estipulados para o microcrédito e ndo apresentando as limitagdes desse, quanto a natureza dos
beneficidrios, podera ser utilizado de forma quase universal no apoio ao investimento. Neste caso, para
além dos apoios concedidos sob a forma de garantias, bonificagdes de taxa de juro ou moratdrias,
poderdo ser equacionados prémios (conversdo de crédito em subvengdo ndo reembolsdvel) em fungdo
da verificacdo da realizagdo do projeto.

Pode ser uma solugdo para intervengGes do tipo quase-capital em iniciativas em que o capital de risco
tipico ndo tenha condigGes de intervengao (cooperativas, associagdes).

Dotacdo financeira a partir de fundos comunitérios (FEDER, FSE e FEADER) pode e deve ser gradual, nos
termos das regras propostas, por forma a aproximar-se de ritmo de execucdo de despesa.

OUTRAS OBSERVAC@ES:
Trata-se de apoios em empréstimos; ndo de subvengdes.

“JEREMIE” — Recursos Europeus Comuns para as PME e as Microempresas (Joint European Resources for
Micro to Medium Enterprise), desenvolvida em cooperagdo com a Comissdo Europeia, que oferece a
possibilidade aos Estados-Membros de criar um Fundo de Participacdo, e transformar uma parte das
ajudas recebidas ao abrigo dos Fundos Estruturais e recursos nacionais em vdrios instrumentos
financeiros (subvencgdes tais como capitais proprios ou investimentos de capital de risco, empréstimos e
garantias) para facilitar o acesso ao financiamento a PME que reinam as condi¢des necessdrias

O Tribunal de Contas Europeu refere no Relatdrio Especial n? 2 que as especificidades dos diferentes
instrumentos financeiros ndo sdo tidas suficientemente em consideragdo pelo Conselho Europeu. Os
atuais regulamentos dos fundos estruturais ndo preveem quaisquer outras disposi¢des especificas sobre
os fundos de capital proprio, de empréstimo e de garantia, que sdo fundamentalmente diferentes tanto
dos instrumentos ndo reembolsdveis (subvencbes) como entre si. O Regulamento Financeiro
(1605/2002 do Conselho, de 25 de junho de 2002) também n3do alude especificamente aos instrumentos
financeiros.

O TCE refere algumas deficiéncias:

e disposicOes insuficientes em matéria de alavancagem e de renovacgdo de fundos;

e possibilidade de afetar dotagdes injustificadas aos instrumentos financeiros;

e possibilidade de recurso injustificado ao tratamento preferencial do setor privado;

e condigdes de elegibilidade pouco claras em matéria de fundos de maneio.

e propostas de melhorias do quadro juridico para o periodo de programagdo 2014-2020

e harmonizagdo das normas sobre instrumentos financeiros;

e harmonizacdo de parametros financeiros, como a partilha do risco e da receita com outros
investidores de modo a garantir que os instrumentos estdo em conformidade com as praticas
de mercado e que possam ser atraentes para os investidores privados para que a alavancagem
seja a desejavel, preservando a coeréncia dos objetivos politicos da EU (Pagina 10 do relatério
“SWD(2012) 36 final — Financial Instruments in Cohesion Policy” de 27.2.2012 da Comissao).

Sintese do Relatério “Financial Engineering Instruments Implemented by Member States with ERDF
Contributions — Programming Period 2007-2013” da Comissao Europeia, de 31 de dezembro 2010:

e A distribuicdo dos 389 fundos de instrumentos de engenharia financeira para empresas é a
seguinte (pagina 10): Fundos de empréstimo: 41%; Fundos de capital: 32%; Fundos de garantia:
27%.

e Até 31 dezembro 2010, foram realizados 4.455 empréstimos a empresas, a partir dos 48 fundos
de empréstimo implementados, no valor de 198,1 milhGes de euros. O envelope FEADER para o
periodo 2007-2013 é 870,6 milhdes (pagina 20).
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Nota de Orientagdao sobre Instrumentos de Engenharia Financeira, nos termos do artigo 44 do
Regulamento do Conselho Europeu n2 1083/2006 — COCOF_10-0014-04-EN:

e A operagdo padrdo é composta por contribuicdes de um determinado programa operacional
para um instrumento de engenharia financeira. No entanto, é também possivel ter contributos
de mais de um programa operacional ou de mais de um eixo prioritdrio para o mesmo
instrumento de engenharia financeira (ponto 2.5.1).

e ContribuicGes nacionais publicas e privadas ao nivel do financiamento dos instrumentos de
engenharia financeira (2.5.8) e ao nivel dos beneficiarios finais (2.5.13).

e Exemplos de categorias de despesas existentes ao nivel da engenharia financeira (2.6.13).

e Anexo Il — Modelo do relatério de acompanhamento dos instrumentos financeiros.

Relatério da ENRD — Rede Europeia de Desenvolvimento Rural — “Finangas Rurais” (24.02.2012):

e Compilagdo, com o apoio das redes rurais nacionais, de informagdes sobre medidas ativas de
financiamento rural, instrumentos de engenharia financeira introduzidos nos programas de
desenvolvimento rural nos Estados-Membros da UE e a perspetiva da banca comercial na
concessdo de crédito as PME rurais.

e A pesquisa constatou que a banca ndo aplica critérios especificos para as empresas rurais; a
banca ndo considera riscos superiores as empresas rurais comparaveis com empresas nao
rurais.

e O financiamento FEADER tem um impacto positivo sobre a avaliagdo posterior de crédito para
as PME rurais.

Conclusdes do relatorio “Iniciativa de Empreendedorismo Rural: Finangas Rurais” — Rede Europeia de
Desenvolvimento Rural (versio final 28-03-2012)

e Os bancos definem os riscos de empréstimos a empresas rurais iguais ou superiores em
comparagdo com empresas nao rurais.

e Os fatores que mais influenciam a banca na concessédo do crédito as PME sdo a qualidade da
proposta de negdécio e o histérico de crédito, que podem ser melhorados com capacitagao,
treino e apoio a elaboragdo do plano de negdcios.

e A preferéncia sobre as atividades econémicas das PME varia de pais para pais. Contudo,
atividades como a agricultura, silvicultura, pesca e industria sdao consideradas de baixo risco
quando comparadas com outras atividades econdmicas em areas rurais.

e As caugles e as garantias exigidas para estabilizar o risco de empréstimo sdo desproporcionais
a dimensdo do crédito.

e A prestagdo de informagdo e servigos de consultoria aos clientes PME é um elemento
importante da gestdo de riscos relacionados com a concessao de crédito.
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Ficha de caracterizacdo de instrumento de engenharia financeira

FUNDO de GARANTIA MUTUA

OBIJETIVO:
e Prestacdo de garantias por parte de Sociedades de Garantia Mutua que assegurem o bom
cumprimento das obrigagdes assumidas, por parte de PME, junto de terceiros.
e Promover o acesso ao crédito mitigando falhas de mercado.
e Melhorar as condi¢gdes de financiamento das PME contribuindo para o reforco da sua
competitividade.

O Sistema de Garantia Mdutua consiste numa parceria publico — privada, que articula Sociedades de
Garantia Mutua (privadas), a SPGM- Sociedade de Investimento, S. A., que funciona, na prética, como
“holding” do Sistema e gere o mecanismo de resseguro publico (FCGM).

LEGISLACAO APLICAVEL:
e Decreto-Lein?298/92, de 31 de dezembro;
e Decreto-Lei n? 309-A/2007, de 7 de setembro;
e Decreto-Lei n2229/98, de 22 de julho.

SUPERVISAO/REGULACAOQ: Banco de Portugal; Dotadores de capital.

ENTIDADES GESTORAS: Sociedades Garantia Mutua; SPGM (entidade gestora do FCGM).

BENEFICIARIOS DIRETOS: Sociedades de garantia mutua e fundo de contragarantia matua.

BENEFICIARIOS FINAIS: Microempresas; Pequenas e médias empresas; Empreendedores em geral e,
em particular, empresarios em nome individual enquadrados nos setores da agricultura, pecuaria,
agroindustria, comércio por grosso de produtos agricolas, alimentares e florestais, Agricultores,
proprietarios florestais e agricolas e estudantes do ensino superior, bem como outros previstos nos
protocolos celebrados entre as entidades dotadoras do fundo e as sociedades de garantia muatua.

CONDICOES DE ACESSO:

As PME ou microempresas nos termos da regulamentagdo comunitdria ou os empresarios em nome
individual (ENI) devem:

e  Possuir contabilidade organizada (pode haver exce¢des no caso de ENIs);

e Ter, em regra, 2 anos de atividade completa (pode haver exce¢Ges no caso de “start ups”,
Jovens Empresdrios em 19 InstalagGo, empresas constituidas por empresdrios com comprovada
experiéncia na gestdo de empresas com idéntica atividade; empresas participadas
maioritariamente por empresas com idéntica atividade, nomeadamente em processos de
expans@o de atividade para o exterior, empresas com o objetivo de aumentar ou
complementar, a montante e a jusante, a atividade de uma empresa em atividade ha mais de 2
anos, empresas participadas por parceiros de capital de risco, quando se trate da
deslocalizagdo para Portugal de empresas ou processos produtivos de empresas estrangeiras jd
existentes, no sentido de fomentar o investimento direto estrangeiro);

e Desenvolver atividade nos CAE enquadraveis, nomeadamente:

- Agricultura, produgdo animal, caga, silvicultura e florestas — CAE entre 01111 e 02400.
- Industrias transformadoras (agroindustrias) — CAE entre 10110 e 16295, com observagdes.

- Comércio por grosso de produtos agricolas — CAE entre 46211 e 46731, com observagdes.
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- Servigos prestados as empresas — CAE 70220 e 74900, com respetivas observagoes.
- Outros setores enquadrados protocolarmente na atividade do FCGM.

e Situacgdo regular com o fisco e seguranca social;
e Ndo tenham incidentes ndo justificados junto do sistema financeiro;
e Apresentem viabilidade econdmica.

Custos das garantias:

e Comissdo de garantia entre 0.5% e 4.5% ao ano, sobre o saldo vivo, em func¢do da avaliacdo de
risco do cliente.
e Eventuais comissdes de montagem e tramitagdo processual.

Montantes maximos de garantia:

e € 1.500.000 Para financiamentos bancarios (foi de 4.5 M€ no ambito das linhas PME investe,
até 2010).

e € 750.000 Para financiamentos bancarios nos setores da Agricultura e Pecuaria.

e £1.000.000 Para garantias técnicas, de boa execugdo ou outras ndo financeiras.

Documentagao necessaria a instrugao do processo:

e Formulario de solicitacdo de garantia para a empresa ou ENI;

e Ficha de informacdes individuais (sdcios / acionistas / avalistas) e IRS ou IRC;

e Balancos, demonstracdes de resultados, anexos dos ultimos 3 anos (mod. IES);
e Balancete analitico mais recente e do ano anterior (=més);

e Breve historial da empresa e licenciamento da atividade;

e Projeto de investimento ou plano de negdcios;

e (Certidao de registo comercial;

e Declaracdo de ndo divida as finangas e seguranga social;

e (Copias do Bl e Cartdo de contribuinte (ou do cartdo de cidaddo).

FORMA E DURACAO DO APOIO: O periodo de duracdo do crédito ou projeto garantido (curto,
médio ou longo prazo).

MECANISMO DE ATUACAO/FUNCIONAMENTO: A implantacdo de uma linha de garantia mutua
implica a dotagdo prévia do FCGM de capital suficiente para a sua contragarantia. O Fundo de
contragarantia cobre 50% a 90% do valor das garantias emitidas pelas SGM.

Contra garantidas por este fundo, as sociedades de garantia prestam garantias a empréstimos
concedidos por entidades financeiras nos termos protocolados (prevendo tipos de beneficiarios, setores
de atividade, condi¢es e objetivos do crédito, etc.). A garantia cobre, geralmente, 50 a 80% do
montante de crédito a conceder e nos termos protocolados, podendo, no entanto, ser estabelecidos
outros valores.

Prestam também garantias técnicas, de boa execugdo e outras, cobrindo estas 100% do capital de
responsabilidade em causa.

O pedido de garantia ou crédito garantido pode ser apresentado diretamente pelo beneficidrio a
entidade bancéria ou a sociedade de garantia mutua. Para além do custo da garantia o beneficidrio tera
de se “mutualizar” subscrevendo capital social na SGM (geralmente 2% do montante da garantia
prestada). Este capital podera ser recuperado apds liquidagdo das obrigagdes do mutuario através da
revenda das a¢des da SGM para outro mutualista.

O apoio por esta via, para além da dotagdo publica do FCGM, pode incluir ou ndo os encargos com a
garantia incorridos pelo beneficiario (custos da garantia) e eventuais bonificagdes das taxas de juro a
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praticar (nos termos contratados com as institui¢Ges financeiras). O esquema anexo ilustra a arquitetura
atual do sistema nacional de garantia mutua.

ORIGEM DO FINANCIAMENTO: O Fundo de Contra garantia Mutua (FCGM) é exclusivamente
publico.

As sociedades de garantia mutua (tal como as restantes instituigdes financeiras envolvidas) podem deter
ou ndo participagdo publica, mas, em regra, esta é sempre minoritaria, podendo mesmo ser inexistente.

Dado que grande parte do interesse deste sistema reside na alavancagem de financiamento privado, a
possibilidade de existéncia de SGM ou Bancos publicos no processo reduz o impacto positivo da
alavancagem.

NECESSIDADES DE FINANCIAMENTO: As necessidades de financiamento do sistema sdo
determinadas pelo montante das linhas de crédito a instituir e a percentagem garantida das mesmas
nos termos dos protocolos firmados. Aos encargos com a dotagdo do fundo de contragarantia, poderdo
adicionar-se os resultantes dos custos de contratagdo das garantias (quando estes sejam alvo de
subvencdo) e os das eventuais bonificacdes de juro contratadas com a banca.

ALAVANCAGEM e EROSAO/RECICLAGEM DE CAPITAL: A alavancagem de capitais
publicos/privados atinge, por regra o ratio entre 1/6 e 1/12, ou seja, cada Euro de apoio publico pode
gerar 12 euros de crédito ao beneficiario final.

O ratio entre a contra garantia e as garantias prestadas ndo deve exceder 1/8.

Tratando-se de um fundo de previsdo de perdas, pode esperar-se uma erosdo do capital de 2,5 a 6% do
montante de crédito concedido, dependendo da conjuntura econdémica e dos setores e linhas
considerados.

MATURIDADE DO INSTRUMENTO: N3o existe limite temporal para este tipo de instrumento.
Assume como pressuposto o cofinanciamento pelo PDR pelo que deve ser constituido por periodo
compativel com a vigéncia deste, prorrogdvel.

GARANTIA DE CAPITAL: O capital publico deve garantir parcialmente o investimento privado, como
forma de alavancar a sua captagao, através de dois mecanismos:

1. Fundo de Contra Garantia Mdtua (FCGM) garante numa percentagem que pode situar-se entre
0s 50% e 0s 100% dos montantes de garantia emitidos pelas SGM;
2. As SGM garantem (*) 50% a 80% dos montantes de crédito concedidos pelas institui¢cdes
financeiras.
(*) — As SGM podem também solicitar garantias diretas aos beneficiarios do crédito.

VANTAGENS
Beneficiarios finais:

e Custo de crédito mais competitivo;

e Prazos e montantes mais adequados as necessidades;

e Permite um financiamento global das necessidades financeiras da empresa;
e Acompanha as necessidades de investimento e os ciclos de produgao;

e Reduz a necessidade de prestagado de garantias pessoais e reais;

e Melhora a percegdo de risco da empresa por parte do sistema financeiro;

e Credibiliza a empresa no mercado;

e Apoio na intermediagdo com o sistema financeiro.

Financiadores:

e Liberta plafonds de crédito da banca permitindo aumentar os volumes de crédito prestados;
e Aumenta a seguranca e rentabilidade dos financiamentos;
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e Partilha de risco entre as SGM e os clientes;

e Encaminhamento do cliente para os mecanismos de mercado de crédito;

e Alavancagem de fundos privados para a prossecugado de politicas publicas;

e Alavancagem de conhecimento de instituicdes especializadas na avaliagdo e controlo de
financiamentos publicos.

DESVANTAGENS
Beneficiarios finais:

e  Custos das garantias (caso ndo sejam alvo de subvengdo);
e Corresponsabilidade no crédito;
Financiadores:

e Risco do Estado ter de cobrir perdas do capital privado.
e  Custos de compatibilizagdo do interesse publico com o dos intermediarios privados;
e Consumo de recursos por agentes de intermediagdo

CASOS IDENTIFICADOS: AGROGARANTE

POTENCIAL DE UTILIZACAO NO QUADRO DAS POLITICAS DE DESENVOLVIMENTO
RURAL:

Tendo por base a experiéncia do programa AGRO e da AGROGARANTE o sistema de garantia mutua
pode ser uma boa solucdo para o financiamento das empresas e apresenta para o financiamento publico
uma relagdo custo beneficio muito mais favoravel do que a bonificagdo direta de juros.

Para além de despoletar uma alavancagem muito superior dos recursos publicos, ao contrdrio do
financiamento direto de taxas de juro, a prestacao de garantias representa para o Estado a assungdo de
um risco de despesa e ndo de uma despesa efetiva.

No quadro do Desenvolvimento Rural pode ser utilizado este instrumento como alternativa ou em
articulagdo com outras formas de apoio, para veicular subvenc¢des ao investimento. Os créditos alvo de
garantias poderdo também ser alvo de prémios que permitam a sua conversdo parcial em suporte ndo
reembolsavel, em funcdo das metas de realizacdo contratadas no projeto.

Afigura-se particularmente adequado para financiamento de projetos imateriais ou cuja avaliagdo “ex
ante” encerre elevados niveis de dificuldade.

OUTRAS OBSERVACOES:

A contribuicdo total do Programa AGRO para o fundo de contragarantia em 2006, foi de 12 MilhGes de
Euros e o volume de garantias prestadas pela AGROGARANTE a beneficidrios agricolas ultrapassou os 82
Milhdes de Euros, no final de maio de 2013. As contragarantias emitidas pelo FCGM a favor da
AGROGARANTE ultrapassaram os 59 Milhdes de Euros e permitiu o acesso ao crédito em mais de 114
MilhGes de Euros. A sociedade mantém-se em atividade e nunca foram efetuados quaisquer reforcos de
capital pelo Estado.

A participagdo mutualista atualmente na AGROGARANTE é de cerca de 69,6% por Empresas e
Empresarios, 15% pelo IFAP e 15,4% pela SPGM e Institui¢des de Crédito.
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Esquema 1l

Esquema de funcionamento do Sistema Portugues de Garantia Muatua

FEIl - Fundo

Europeu de
Sociedade gestora do FOGM Investimento

Garantia
de 3° nivel

- IAPMEI SPGM
= Turismo Portugal ) :
- Instituighes de Crédito Sl s
= Administrativos;
= Financeinos;
- Sistemnas Informagso
- Juridicos.

S = Contragarantia
Accionistas Participa no capital das SGM e magm -
actua como “holding™ do sistema Olorigataria

= Instituigies de Crédito
= IAPMEI

- Turisme Portugal

- IFAP - Agricultura

= (Garantias de Caneira

Cliente:
= PME’s
= Pessoa Individual

Beneficiarios:

* Instituigdes de Crédito
» Instituigies Fublicas

= Pessoa Individual

= Empréstimos Bancaros
= Contrato

« Execugio Técnica

- Btz

Fonte: AGROGARANTE
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Esquema 2

O SISTEMA NACIONAL DE GARANTIA MUTUA

SPGM - Soc. Portuguesa de
Garantia Mutua

(CS 25 Meuros)

IAPMEI 78.99%;Turismo de
Portugal 13,64%

Fundo de Contragarantia
Mdutua

(Fundo de capitais publicos de =]
resseguro das garantias
mutuas prestadas pelas SGM)

1 | 1 1
SGM SGM SGM SGM
NORGARANTE LISGARANTE GARVAL AGROGARANTE

SPGM e IC 15,6%

IFAP 15,00%

PME e ENI Mut. 69,6%

A SPGM - Sociedade de Investimento, S.A., iniciou a sua atividade em 21 de setembro de 1994 e marcou o inicio da
implementagdo do Sistema de Garantia Mutua, em Portugal.

Constituida, por iniciativa do Instituto de Apoio as Pequenas e Médias Empresas e a Inovagdo — IAPMEI, ip, dentro da medida de
engenharia financeira do PEDIPI Il, funcionou como sociedade piloto do sistema de garantia mutua entre 1995 (data efetiva de
entrada em funcionamento operacional: fevereiro de 1995) e 2002, emitindo garantias em favor de PME dos setores industrial, do
comércio e dos servigos, como se de uma Sociedade de Garantia Mutua (SGM) se tratasse.

A gestdo é profissional e independente, se bem que o seu capital seja maioritariamente detido pelo IAPMEI, ip e Turismo de
Portugal, ip, dos bancos privados e mutualistas que subsistem na estrutura acionista.

Hoje, a SPGM ndo emite garantias e dedica-se, em especial, as seguintes fungdes:
® Gestdo do mecanismo publico de contragarantia (Fundo de Contragarantia Mutua - FCGM);

* Back-office das diferentes entidades do sistema nacional de garantia mutua, incluindo-se nestas tarefas a gestdo
administrativa e financeira, contabilidade, apoio juridico e gestdo informatica e sistemas de informagdo, o que permite,
além dos 6bvios ganhos de escala, a gestdo e preparacdo de solugBes de gestdo integradas para todo o sistema de
controlo interno;

* Marketing estratégico do produto “garantia matua”;

* Representacdo institucional interna e internacional.
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Ficha de caracterizacdo de instrumento de engenharia financeira

FUNDOS DE CAPITAL DE RISCO E CAPITAL
SEMENTE

OBIJETIVO

O Capital de Risco pode ser definido como uma forma de investimento empresarial, com o objetivo de
financiar empresas, apoiando o seu desenvolvimento e crescimento, com fortes reflexos na gestdo.

E uma das principais fontes de financiamento para jovens empresas, “Start-up’s” e investimentos de
risco com elevado potencial de rentabilizagdo.

Comparado com outras fontes, como o crédito bancario, os subsidios publicos, as ofertas em mercado
de bolsa e a angariacdo de investidores privados, o Capital de Risco destaca-se pela andlise concreta dos
projetos apresentados, do seu potencial de crescimento e da relagdo do investidor com o risco.

Ao contrdrio das formas tradicionais de financiamento, o Capital de Risco assume integralmente os
desafios do mercado, ao ndo ser recompensado pelos juros do capital investido mas sim pelo sucesso da
empresa financiada.

Uma operagdo de capital de risco consiste na tomada de uma participagdo minoritaria no capital social
de uma empresa, assegurando suporte financeiro e operacional ao seu desenvolvimento.

O capital semente é um capital de risco dirigido a projetos empresariais em fase de estudo ou projeto,
antes da sua instalagdo e com base apenas num plano de negdcio. Associa, por isso, a operacgdo de
capital de risco, uma forte componente de apoio a estudos de mercado, estudos de viabilidade,
desenvolvimento de produto, etc.

LEGISLACAO APLICAVEL

e (Cddigo dos valores mobiliarios — Decreto-lei n2 71/2010, de 18 de julho

e Decreto-Lei n2 375/2007, de 8 de novembro — Regula o exercicio da atividade de investimento
em capital de risco através de sociedades de capital de risco, de fundos de capital de risco ou
de investidores em capital de risco.

e Portaria n2? 913-1/2003, de 30 de agosto (com as alteragbes introduzidas pela Portaria n2
1018/2004 (22série), de 17 de setembro e pela Portaria n? 712/2005, de 25 de agosto) — que
consagram o sistema de taxas de supervisdo do mercado de valores mobiliarios.

e Regulamento da CMVM n2 1/2008 — Capital de Risco (DR —II Série —07/03/2008).

e Regulamento da CMVM n2 12/2005 — contabilidade das sociedades e fundos de risco.

SUPERVISZ\O/REGULACZ\O: CMVM; dotadores de capital.
ENTIDADES GESTORAS: Sociedades de Capital de Risco

BENEFICIARIOS DIRETOS: Sociedades de Capital de Risco; Fundos de Capital de Risco; Fundos de
Reestruturagdo, Dinamizagdo e Internacionalizagdo Empresarial.

As condiges de implementacdo (setores abrangidos, tipologia de beneficidrios, objetivos e prioridades,
etc.) sdo definidas pelos dotadores do fundo.

BENEFICIARIOS FINAIS: PME; Empreendedores em fase de criago de negécio.

CONDICOES DE ACESSO:

e Projetos vidveis e com potencial de geragdo de resultados;
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e Sociedades com estrutura de capitais e estatuto que permitam entrada no capital da SCR.
e Apresentagdo de Plano de negdcio e informagdes acessdrias relevantes;
e Dimensdo de negdcio média a elevada.

FORMA E DURACAO DO APOIO: Por forca do DL 375/2007 de 8 de novembro — Art.2 72, n2 1
alinea c) - o prazo maximo de detengdo de participa¢des por parte de SCRs/FCRs é 10 anos (5 anos para
os ICRs). O contrato com a empresa é estabelecido em fungdo do plano de desenvolvimento empresarial
a apoiar sempre numa perspetiva de médio ou longo prazo.

MECANISMO DE ATUACAO/FUNCIONAMENTO: O Capital de risco assume-se como parceiro da
empresa tomando temporariamente uma posi¢do no seu capital e, como tal, assume com esta os riscos
de insucesso e os beneficios do sucesso. A participacdo é remunerada pela participagdo nos resultados
da empresa podendo envolver remuneragdes marginais contratualizadas pela prestacao de servigos
especificos de apoio a gestdo e desenvolvimento do negdcio. Atingidos os objetivos contratados, a
participacdo no capital tomada pela SCR é retomada pelos sécios da empresa ou aberta a novos sécios,
retirando-se a SCR da empresa, mediante uma remuneragdo contratualmente definida.

ORIGEM DO FINANCIAMENTO: O financiamento do FCR bem como das SCR pode ser publico,
privado ou misto. Em termos sectoriais, o Estado tem tomado posi¢ées minoritarias nas SCR (cerca de
20%) podendo o FCR ser alavancado por co financiamento comunitario em proporg¢do a acordar com os
investidores privados. No caso da AGROCAPITAL o Estado, através do IFAP prop0s-se assumir cerca de
2/3 do capital do Fundo (10.333 Unidades de participa¢do num total de 15.000). O Fundo foi constituido
com um valor total de 15 Milhdes de Euros, inicialmente realizado em 50% e proporcionalmente pelos
diferentes parceiros.

NECESSIDADES DE FINANCIAMENTO: Dotagdo maxima estimada em 20 Milhdes de Euros (com
possibilidade de faseamento em fun¢do da programagdo dos apoios e evolugdo da execugdo) para
dotacdo do FCR ou reforgo de fundos existentes.

ALAVANCAGEM e EROSAO/RECICLAGEM DE CAPITAL: Custos de Gestdo n3o superiores a
2,5%; Ndo se prevé erosdo do capital pois em termos normais, o sucesso de alguns projetos devera
compensar e até superar o insucesso de outros. A alavancagem corresponde a relagdo entre o capital
publico e privada conseguida.

MATURIDADE DO INSTRUMENTO: N3o existe limite temporal para o instrumento de capital de
risco sendo o limite da sua intervencao ditado pela disponibilidade de capital.

GARANTIA DE CAPITAL: N3o existe garantia de capital existindo apenas uma mitiga¢do do risco pela
participagdo de fundos publicos.

VANTAGENS
Beneficiarios finais:

e Obtencdo de financiamento, em fase de arranque de projeto, cuja remuneragdo depende
apenas dos resultados obtidos pelo préprio projeto;

e Apoio de um parceiro de negdcio que retira como Unica remuneragdo do seu investimento a
participacdo nos resultados do préprio negdcio e, como tal, integralmente comprometido com
0 Seu sucesso.

e Acesso a “know-how” dos financiadores.

e Financiamento a longo prazo.

e Apoio de gestdo e servicos especializados de desenvolvimento de produto e negdcio,
marketing, inovacdo e valorizagdo geral da empresa e do negdcio.
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Financiadores:

e Alavancagem e reciclagem de capital,

e Corresponsabilidade de gestdo publico — privada,

e Promogdo da Inovagdo e apoio ao empreendedorismo.

e Participagao direta no projeto com capacidade de intervengdo no mesmo.

DESVANTAGENS
Beneficiarios finais:

e Partilha da gestdo e capital da empresa,

e Cogestdo do risco,

e Exigéncia em termos formalizagdo e de cumprimento do plano de negécios.
e  Maior compromisso nos resultados.

Financiadores:

e  Partilha de risco com auséncia de garantias de remunerag¢do do capital investido,

e Exigéncia acrescida ao nivel da definicdo dos instrumentos e do acompanhamento da sua
execucdo por forma a colmatar a ndo participagdo direta na sua gestdo operacional,
nomeadamente na decisdo dos projetos.

CASOS IDENTIFICADOS:

http://www.apcri.pt/
APRI — Associagdo Portuguesa de Capital de Risco e de Desenvolvimento

http://www.creditoagricola.pt/CAl/Empresas/Investimentos/Fundos/FundosDeCapitalRisco/FCRAgroca

pitall/
AGROCAPITAL Sociedade de investimentos S.A.

http://www.iapmei.pt/iapmei-art02.php?id=318&temaid=33
Programa FINICIA (FCR Pré-seed).

https://www.cgd.pt/Empresas/Investimento/Pages/Capital-Risco.aspx

CGD - No ambito da sua atividade, a Caixa Capital funciona como Sociedade Gestora dos Fundos de
Capital de Risco participados pelo Grupo CGD sendo, igualmente, responsavel pela area operacional da
Caixa Desenvolvimento, SGPS, S.A.

http://www.turismodeportugal.pt/Portugu%C3%AAs/inovacaofinanceira/Pages/CapitaldeRisco.aspx
TURISMO DE PORTUGAL - TC — Turismo Capital, SCR, SA, participada maioritariamente pelo Turismo de
Portugal, I.P., realiza operagGes de capital de risco com vista ao fortalecimento da competitividade do
turismo nacional, proporcionando as empresas perspetivas de valorizagdo de médio prazo. Consulte,
igualmente, informagdo sobre o novo Fundo de Capital de Risco para a Dinamizagdo Turistica.

POTENCIAL DE UTILIZACAO NO QUADRO DAS POLITICAS DE DESENVOLVIMENTO
RURAL

O Capital de risco estd particularmente bem desenhado para o apoio a projetos de Inovagdo e
Desenvolvimento Empresarial de médio longo prazo, que envolvem elevados graus de incerteza
associados a ganhos potenciais interessantes. Os beneficidrios tém de ter uma estrutura de capital e
estatuto que permita a abertura do capital a participagGes externas e um grau ou plano de organizagdo
de gestdo avancado.

Pode ser particularmente atrativo para promotores que possuindo conhecimentos e competéncias de
negdcio especificos, procurem parceiros com outros tipos de competéncias, nomeadamente, na area da
gestdo empresarial e desenvolvimento de negdcios, para além do capital.

41


http://www.apcri.pt/
http://www.creditoagricola.pt/CAI/Empresas/Investimentos/Fundos/FundosDeCapitalRisco/FCRAgrocapital1/
http://www.creditoagricola.pt/CAI/Empresas/Investimentos/Fundos/FundosDeCapitalRisco/FCRAgrocapital1/
http://www.iapmei.pt/iapmei-art-02.php?id=318&#38;temaid=33
https://www.cgd.pt/Empresas/Investimento/Pages/Capital-Risco.aspx
http://www.caixabi.pt/areas_negocio/capital_risco.asp
http://www.turismodeportugal.pt/Portugu%C3%AAs/inovacaofinanceira/Pages/CapitaldeRisco.aspx
http://www.turismodeportugal.pt/Portugu%C3%AAs/inovacaofinanceira/Pages/PMEConsolidaFCR.aspx

Instrumentos de engenharia financeira na PAC pds 2013 | Relatdrio final junho de 2013

Torna-se, por isso, um instrumento de exceléncia para apoio a projetos de Inovagdo e Desenvolvimento
Tecnoldgico, Internacionalizagdo e Desenvolvimento de novos produtos e mercados.

E elegivel no quadro dos Fundos estruturais e de coesdo (FEADER incluido).

OUTRAS OBSERVACOES: Dotacio financeira a partir de fundos comunitarios (FEDER, FSE e FEADER)

pode e deve ser gradual, nos termos das regras propostas, por forma a aproximar-se de ritmo de
execugdo de despesa.
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Ficha de caracterizagdo de instrumento de engenharia financeira

FUNDO IMOBILIARIO FLORESTAL, AGRICOLA
ou AGROFLORESTAL

OBIJETIVO:

e Captar capital proveniente de investidores individuais (aforradores e proprietarios rurais) e
institucionais para investimento e dinamizar a iniciativa privada no setor florestal e agricola
através de um efeito de demonstragao.

e  Contribuir para colmatar graves problemas que se colocam ao setor florestal em Portugal,
nomeadamente, auséncia generalizada de gestdo profissional da floresta portuguesa
decorrente de multiplos fatores que agem em simultaneo como sejam a fragmentagdo da
propriedade, a insuficiéncia da iniciativa privada, a falta de tradicdo de gestdo silvicola e a
insipiéncia do movimento associativo.

e Contrariar a baixa rendibilidade do investimento em floresta e a auséncia de mercado,
devido as caracteristicas especificas da atividade florestal (prazos excessivos, auséncia
de rendimentos intercalares, inexisténcia de liquidez).

e Combater a desertificagdo e o abandono agricola oferecendo aos proprietarios ausentes uma
alternativa de gestdo das suas propriedades e dinamizando o mercado da terra.

e  Contribuir para o desenvolvimento sustentado da floresta, exigente em capital, e dinamica de
gestdo, dificil de conseguir exclusivamente através do modelo de investimento publico.

e Atrair capital no mercado nacional e internacional para a floresta e da agricultura portuguesa,
nomeadamente para areas cuja dimensdo média da propriedade rustica é inferior ao limiar
critico para a sua viabilidade econdmica, ambiental e de criagcdo de emprego.

e Pela sua natureza empresarial e dimensdo, este tipo de instrumento financeiro tem a
capacidade para realizar investimentos de valor significativo, que permitam a sua gestdo
profissional. Atua segundo as regras de mercado, ndo depende exclusivamente da iniciativa
local, incorpora todas as regras da gestdo privada, é avaliado e auditado regularmente e de
forma transparente, permite a regularizagdo completa do registo da propriedade e os seus
prazos, normalmente longos, podem adequar-se ao ciclo produtivo da floresta.

e A finalidade do fundo consiste, assim, na criagao de Nucleos de Investimento Agroflorestal com
dimensdo adequada através do emparcelamento funcional e da criagdo de uma dimensdo de
gestdo e exploragdo racionais, tendo em vista a promogdo da gestao florestal sustentavel por
forma a garantir a capacidade atual e futura da floresta portuguesa, para a produgdo de bens e
servicos, incluindo bens e servicos publicos, (biodiversidade, producdo, qualidade da agua,
fungdo sumidouro de carbono e qualidade da paisagem).

LEGISLACAO APLICAVEL: Fundo Especial de Investimento Imobilidrio Fechado', de subscricdo
pl]blicaz, ao abrigo do disposto na sec¢do I-A do Capitulo Il do regulamento da CMVM n2 8/2002 com as
alteragdes introduzidas pelo regulamento da CMVM n2 1/2005.

BASE JURIDICA DE CONSTITUICAO DO FIIFA:
e Decreto-Lei n2 163-A/2000, de 27 de junho de 2000
e Portaria 1463/2004, de 15 de dezembro de 2004

1 s . . . . L , ,
Sdo fechados os fundos de investimento cujas unidades de participagdo sdo em numero fixo.

2 s~ L . . . . ~ P
Os Fundos de subscri¢do publica podem ser subscritos por qualquer investidor, de qualquer dimensdo ou qualificagdo juridica,
em contraponto aos Fundos de subscrigdo particular que sé podem ser subscritos por investidores qualificados
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e Decreto-Lei n2 60/2002, de 20 de margo de 2002, com as altera¢des introduzidas pelo Decreto-
Lei n? 13/2005, de 7 de janeiro de 2005 — Regime Juridico dos Fundos de Investimento
Imobilidrio

e Decisdo C (2000) 2878 da Comissdo, de 30.10.2000 relativa a aprovagdo de um Programa
Operacional Agricultura e Desenvolvimento Rural em Portugal — CCl n21999 PT 061 PO 007.

e Complemento de programagdo constante da Decisdo C(2000) 2878 da Comissao, de 30.10.2000

e Regulamento da CMVM n?2 8/2002 com as alteragdes introduzidas pelo Regulamento n27/2007
da Comissdo de Mercado de Valores - Fundos de Investimento Imobilidrio

e Regulamento da CMVM n2 2/2005 — Contabilidade dos Fundos de Investimento Imobiliario

e Decreto-Lei n? 298/92, de 31 de dezembro com as altera¢des subsequentes até a Lei n®
64/2012 — Regime Geral das Instituicdes de Crédito e Sociedades Financeiras

SUPERVISAO/REGULACAO: Comissdo de Mercado de Valores Mobilidrios (CMVM) e Banco de
Portugal.

ENTIDADES GESTORAS: Sociedades Gestoras de Fundos de Investimento Imobilidrio (SGFII)®
registadas na CMVM e no Banco de Portugal.

BENEFICIARIOS DIRETOS: Sociedades Gestoras de Fundos Imobilidrios e Fundos Especiais® de
Investimento Imobiliario.

BENEFICIARIOS FINAIS: Proprietérios florestais e agricolas, suas Associacdes e/ou Cooperativas,
entidades gestoras de ZIF, pequenos investidores/aforradores, investidores institucionais ou
qualificados (designadamente: Fundos de pensGes, Companhias de seguros, Sociedades financeiras,
Gestores de ativos e Industrias).

FORMA E DURACAO DO APOIO: 10 anos prorrogaveis por um ou mais periodos de igual durac3o;

MECANISMO DE ATUACAO/FUNCIONAMENTO:

O fundo capta capitais através da emissdo de Unidades de Participagdo (UP) de valor unitdrio pré
definido. Utiliza o capital para: (i) adquirir; (ii) arrendar; (iii) tomar usufruto ou (iv) direito de superficie
de propriedades florestais (poderdo ser agricolas numa propor¢do maxima de 25% em valor).

Formas de Subscri¢ao de Unidades de Participagdo (UP)

a) Unidades de Participacdo de categoria A (Publicas)

Adquiridas pelo Estado, apresentam caracteristicas de remuneragdo especiais adiante descritas.

b) Unidades de Participagdo de categoria B (Privadas)
b.1) Subscricdo em capital

Sendo um Fundo de subscri¢cdo publica qualquer investidor, de qualquer dimensdo, poderd adquirir
UP’s, durante o periodo de subscricdo inicial (cerca de 6 meses) ou em periodos subsequentes de
aumento de capital (frequéncia minima semestral) junto da Sociedade Gestora ou de outras entidades
comercializadoras, por exemplo Bancos.

® De acordo com o Regime dos Fundos de Investimento Imobilidrio (RIFI), a administracio destes fundos é exercida por uma SGFII,
com sede principal e efetiva da administracdo em Portugal.

4 ) . . “ o s - ) ST )
Este tipo de Fundos é considerado “Especial” pelo seu patriménio ser constituido a mais de 75% por prédios rusticos ou mistos.
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b.2) Subscricdo em espécie

Durante o periodo de subscricdo inicial ou em periodos subsequentes de aumento de capital, qualquer
proprietdrio rural que possua propriedades situadas no interior de um Nucleo de Investimento do Fundo
(NIF), podera permutar a titularidade plena das suas propriedades ou o direito de arrendamento,
usufruto ou superficie, por UP’s. A quantidade de UP’s a permutar serd equivalente em valor a avaliagdo
das propriedades efetuadas pela Sociedade Gestora do Fundo e por, pelo menos, dois peritos
avaliadores independentes registados na CMVM.

Area geogrifica de investimento

Zonas classificadas como Desfavorecidas em Portugal Continental: (i) de montanha; (ii) ameacadas de
desertificagdo ou (iii) com handicaps especificos.

Sele¢do dos Nucleos de Investimento (NIF)

Por Lei, a Sociedade Gestora é ultima e Unica responsdvel pela sele¢do no terreno dos NIF de acordo
com a Estratégia de Investimento do Fundo, contida no Regulamento de Gestdo aprovado pela CMVM, e
considerando as situacdes de risco/rendibilidade que permitam salvaguardar o melhor interesse dos
investidores.

Contudo, o sucesso da implementacdo do Fundo, depende fortemente das propostas de NIF
apresentadas diretamente pelas Organiza¢Oes de Proprietarios Florestais, Entidades gestoras de Zonas
de Intervenc¢do Florestal (ZIF), Cooperativas, Associagdes, Municipios, Juntas de Freguesia, Conselhos
diretivos de baldios e proprietarios rurais individuais.

Gestdo Operacional dos NIF

A Sociedade Gestora subcontrata a gestdo operacional de cada NIF através da celebragcdo de contratos
de longa duragdo com entidades locais ou regionais (AssociagGes, Cooperativas, Entidades gestoras de
ZIF, empresas de servicos) que possuam ou criem a capacidade técnica necessaria ao cumprimento do
caderno de encargos associado a prossecucdo dos Planos de Gestdo Florestal do NIF e do seu plano de
negdcio.

Sustentabilidade da gestao florestal

Todas as areas florestais do Fundo terdo de ter a sua Gestdo Florestal certificada como Sustentavel
através do standard FSC e/ou PEFC.

ComissoOes de Gestao

A Sociedade Gestora é remunerada através de uma comissdo de gestdo que, dependendo da estratégia
de investimento e do capital do Fundo, podera representar cerca de 1,5% a 2,5% anuais sobre o Valor
Global Liquido do Fundo. Esta comissdo cobrird os custos de gestdo técnica e administrativa do Fundo,
bem como as comissdes de gestdo operacional a pagar aos Gestores Operacionais dos NIF's acima
referidos. Ambas as Comissdes de Gestdo, da Sociedade Gestora e dos Gestores Locais, apresentam uma
componente fixa e uma componente varidvel indexada a performance rendibilidade do Fundo e técnica
e econdmica do NIF, respetivamente.

Distribuicao de dividendos

A Sociedade Gestora devera selecionar os NIF e concretizar a estratégia de investimento de modo a
possibilitar a distribuicdo anual ou semestral de parte da rentabilidade prevista na maturidade do Fundo
através de dividendos entregues aos detentores de UP’s de categoria B a partir do 32 ano de
funcionamento do Fundo.

Liquidagao do Fundo

Quando o fundo é liquidado todo o seu patrimdnio deve ser objeto de venda forcada no prazo maximo
de 2 anos e, retirados todos os encargos, o produto liquido dessa liquidacdo é distribuido pelos
participantes (UP).
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O Estado garante, na liquidacdo do Fundo, a aquisicdo das UP B, detidas por privados, por um valor
minimo correspondente a 50% do seu valor nominal, caso os proveitos gerados nao atinjam esse valor.

As Unidades de “tipo A” conferem, como contrapartida, um peso de voto em Assembleia de
participantes de 1,2, garantindo que decisGes estratégicas, nomeadamente de liquidagdo do fundo,
terdo de ter a aprovacgao do Estado.

ORIGEM DO FINANCIAMENTO: Publico e privado.

No caso do Primeiro Fundo Floresta Atlantica o Estado, através do IFAP, detém 40,5% do capital da
Sociedade Gestora do Fundo (175 200€) sendo o restante capital privado. O Estado (através do
Programa AGRO) subscreveu 9.200.000€ em Unidades de participacdo “tipo A” no Fundo (46%), tendo
os restantes 10.800.000€ sido subscritos por entidades privadas (Bancos, Companhias de Seguros e
outros Fundos). O capital do Estado garante, na liquidagdo do Fundo, a aquisicdo das restantes
participagdes por um valor minimo correspondente a 50% do seu valor nominal (5.400.000€).

NECESSIDADES DE FINANCIAMENTO: Tratando-se necessariamente um de Fundo fechado, o
capital da subscricdo inicial terd de ser pré-definido, ndo podendo, por Lei, ser inferior a 5M€. O Fundo
poderd receber aumentos de capital a cada 6 meses, sem colocar em causa em cada momento o racio
de UP de categoria A/ UP’s de categoria B definido no prospeto de langamento do Fundo.

A dotacdo de capital determinara o potencial de intervencdo do Fundo. Com um capital de 20 M€ o
Primeiro Fundo Floresta Atlantica limitado a investir em Zonas desfavorecidas de montanha e com uma
propor¢do de cerca de 50% entre aquisi¢des e arrendamentos, teve capacidade para intervir em cerca
de 5000 ha, expansiveis no curto e médio prazo a 6.000 ha.

Da experiéncia alcangada até ao momento, poder-se-ad inferir que um Fundo com: (i) uma area
geografica de investimento alargada a todas as areas desfavorecidas; (ii) uma sele¢do de NIF criteriosa
que proporcione um portefdlio de maturidades florestais geradoras de receitas frequentes; (iii) uma
maior proporc¢do de areas em arrendamento; (iv) maior poder negocial na venda dos seus produtos pela
maior escala de operacdo e, possivelmente (v) com alguns contratos de venda de producdo futura a
indlstria que integrem pagamentos adiantados, poderd alcancar um racio de capital/area
intervencionada mais reduzido que o do PFFA.

Para uma intervengdo de pelo menos 50 000 ha o fundo poderia, assim, ser dotado de entre 120 a 150
Milhdes de euros, aproximando-se dos racios alcangados por Fundos congéneres no Norte e Centro da
Europa. Para além da participagdo no Fundo, o Estado pode participar no capital da(s) sociedade(s)
gestora(s).

ALAVANCAGEM e EROSAO/RECICLAGEM DE CAPITAL: Apenas em caso de faléncia ou gestdo
com resultados negativos se origina uma erosdao do capital. Os custos de gestdo estdo limitados a um
maximo de 2,5% do valor dos ativos sob gestdo. Em situagdo “normal” o capital gera uma mais-valia
para todos os participantes., originando uma reciclagem total de capital potencialmente com ganhos.

Tendo o Fundo de Investimento Imobilidrio Florestal um cardter demonstrativo e inovador, o seu
sucesso dependera da capacidade em atrair os investidores mais predispostos a investir a médio/longo
prazo proporcionando-lhes perspetivas de liquidez e de remuneragdo suficientemente atrativas.

Ao adquirir UP do Fundo, alavancando a rentabilidade dos investidores privados, o Estado mais ndo faz
que “emprestar” com taxa bonificada uma verba que recuperara integralmente no final de 10 anos
para novos investimentos no setor e que é crucial para reduzir a percecdo de risco do investidor
privado, nacional e estrageiro, e cobrir o diferencial entre a rendibilidade esperada para um
investimento deste tipo em areas desfavorecidas e a rendibilidade atualmente exigida pelo mercado,
claramente acima dos 6%.

Ao ndo beneficiar diretamente a estrutura empresarial mas os investidores (detentores de unidades de
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participacdo), o Estado assegura uma mais eficiente e eficaz afetacdo dos fundos publicos e as
condi¢Ges minimas para o sucesso do instrumento no mercado (isto é, com fundos e gestao privada).

A alavancagem de capitais publicos x privados, depende da relagdo estabelecida na subscri¢do de capital
e posterior captacao de investimento privado. Com base na boa experiéncia ja adquirida com o Primeiro
Fundo Floresta Atlantica, é legitimo perspetivar uma reduc¢do do peso da participagdo publica no Fundo
para um valor de cerca de 35%, bem como do valor garantido de aquisicdo das restantes participacdes
na liquidagdo do fundo, para valores ndo superiores a 50% do seu valor nominal.

A participagcdo publica na Sociedade gestora Floresta Atlantica poderia ser substancialmente reduzida
para valores ndo superiores a 20%.

MATURIDADE DO INSTRUMENTQO: O FUNDO é constituido por um periodo de 10 anos, com inicio
na data da respetiva constituicdo, prorrogavel por periodos maximos de 10 anos, uma ou mais vezes,
por decisdao tomada em Assembleia de Participantes e desde que obtida a autorizagdo pela Comissao do
Mercado de Valores Mobiliarios.

GARANTIA DE CAPITAL: O capital publico deve garantir parcialmente o investimento privado, como
forma de promover a sua captacgdo, através de dois mecanismos:

1. Emissdo de UP tipo A (publicas) e B (privadas) sendo que as primeiras s6 comegcam a ser
remuneradas uma vez que esteja garantido um determinado nivel minimo de remuneracdo (*)
das UP tipo B (fixado em 6% a 8%).

2. Garantia pelo capital publico de limitacdo de perdas do capital privado na data de liquidacdo do
fundo, assegurando a compra das restantes unidades de participagdo por 50% do seu valor
nominal.

(*) — A rentabilidade anual média atual do PFFA na ultima data de avaliagdo independente dos Ativos
(junho de 2012) situava-se nos 5%.

VANTAGENS
Beneficiarios finais:

e Rentabilizacdo de propriedades agricolas e florestais cujos proprietdrios ndo podem ou ndo
desejam fazer a sua gestdo direta.

e Transferéncia do risco para o instrumento financeiro e sua mitigacdo

e Valorizagdo do patrimodnio através de uma gestdo profissionalizada do mesmo.

e Viabilizagdo de Zonas de Intervengdo Florestal.

e Sustentabilidade técnica, financeira e econdmica prestadores de servigos locais, OPF’s,
Cooperativas e conselhos diretivos de baldios.

e Criacdo de postos de trabalho permanentes em zonas desfavorecidas.

e Possibilidade de aquisicao de unidades de gestdo florestal com escala econdmica vidvel através
de contratos de arrendamento com op¢do de compra por valor residual baixo.

e Dinamizagdo do mercado de prédios rusticos.

Investidores:

e Obtencdo de mais-valias com garantia parcial de capitais

e  Diminuic¢do do risco

e Captacdo de investimento privado para os setores agricolas e florestais

e Gestdo profissionalizada da floresta.

e Emparcelamento funcional da terra.

e Diminuicdo dos riscos de abandono da terra.

e Melhoria da gestdo de risco de incéndio (Grande parte do patrimonio sob gestdo do PFFA esta
segurado pela CA Seguros).
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DESVANTAGENS
Beneficiarios finais:

e Riscos inerentes ao negdcio (riscos de resultados negativos ou nulos)
e Aumento da tributagdo fiscal por via da valorizagdo patrimonial.

Investidores:

e Risco do Estado ter de cobrir perdas do capital privado.
e Riscos de negdcio (rentabilidade)
e Riscos de distor¢do do mercado de terras que deverdo ser devidamente acautelados.

CASOS IDENTIFICADOS: (1) PRIMEIRO FUNDO FLORESTA ATLANTICA (PFFA)

POTENCIAL DE UTILIZACAO NO QUADRO DAS POLITICAS DE DESENVOLVIMENTO
RURAL:

Tendo por base a experiéncia do programa AGRO relativa ao FFA, a constituicdo de um fundo deste tipo
poderd ser elegivel no quadro do FEADER, pelo menos para regides desfavorecidas.

Este instrumento apresenta-se como uma alternativa, em termos de eficicia e eficiéncia, aos
tradicionais programas de emparcelamento rural e um 6timo complemento da intervenc¢do das ZIF e dos
“Bancos de Terra”, assumindo-se como “brago financeiro” de potencial utilizacdo por estes
instrumentos e seus beneficiarios.

No quadro do futuro PDR, a ser utilizado, devera ser objeto de uma medida/acdo propria dada a sua
especificidade. Caso se optasse pela constituicdo de um fundo com um capital de 150 Milh&es de euros
e 1/3 de participagdo publica, o PDR deveria financiar a aquisi¢do de 50 Milhdes de euros de Unidades
de participagdo, cabendo ao Estado portugués assumir a respetiva contrapartida nacional desse
montante no quadro do programa.

OUTRAS OBSERVACOES: Ficha construida com base no caso de estudo do “Primeiro Fundo Floresta
Atlantica” (PFFA) dado ser a Unica experiéncia em Portugal e na EU deste tipo de instrumento.

A abertura do fundo a exploragdo de terras agricolas (neste momento limitada a 25% em valor dos
ativos) permitiria reforcar a rentabilidade do fundo e aumentar a flexibilidade, rentabilidade e
capacidade de intervencao territorial e sectorial do instrumento.

A revisdo do regime de isengdes fiscais conferidas a estes fundos, seria muito importante para permitir
uma maior adesdo dos proprietarios a este tipo de solugdes uma vez que o sistema em vigor penaliza as
terras que geram riqueza por comparagdo com a situagao de imobilidade.
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Ficha de caracterizacdo de instrumento de engenharia financeira

FUNDO de GESTAO DE RISCO

OBIJETIVO:

e Criagdo de um fundo publico a partir do qual seriam alimentadas, “on demand” todas as
contribui¢des publicas (nacionais e comunitdrias) de suporte a aplicacdo das politicas de gestdao
e mitiga¢do de riscos na agricultura, pecuaria e florestas.

e Flexibilizar a aplicagdo de verbas publicas permitindo a sua aplicagcdo por varias medidas e
intervengBes publicas contrariando a incerteza inerente a previsdao de necessidades por parte
de cada um individualmente.

e Delimitar o perimetro de intervencgdo publica no suporte a gestdo e mitigacdo de riscos.

e Dar visibilidade e transparéncia as politicas de gestdo de riscos e crises definindo melhor as
regras e os meios que lhe estdo afetos

LEGISL/—\CAO APLICAVEL: Regulamento FEADER em articulacio com outros fundos estruturais.

SUPERVISAO/REGULACAQ: MAMAOT; MF; PCM.

ENTIDADES GESTORAS: Sociedades gestoras contratadas por concurso publico pela AG ou
instituicGes publicas designadas, para o efeito, pela tutela do FEADER.

BENEFICIARIOS DIRETOS: Instituicdes publicas gestoras ou Sociedades financeiras contratualizadas.
BENEFICIARIOS FINAIS: Agricultores e empresas agricolas.

CONDICOES DE ACESSO: Condicdes de elegibilidade ao PDR.

FORMA E DURACAO DO APOIQO: Definido pelas medidas do PDR cuja dota¢do financeira serd
efetuada a partir do fundo.

MECANISMO DE ATUAGAO/FUNCIONAMENTO:

Este fundo seria o depositdrio das dotacdes financeiras afetas as medidas de Gestdo de riscos e crises,
incluindo as medidas de reposi¢cdo do potencial produtivo, definidas no quadro do futuro PDR ao abrigo
dos seguintes artigos do Regulamento FEADER:

e  Art.2 1992 — Restabelecimento do potencial de produgéo agricola (...)
e  Art.2 2592 - Prevencdo e reparagdo de danos causados as florestas (...)
e Art.2 372 - Gestdo de riscos

e  Art.2382-Seguros de colheitas (...)

e  Art.2 399 - Fundos mutualistas (...)

e  Art.2409 - Instrumento de estabilizacdo de rendimentos

De acordo com as necessidades e as regras de cada uma dessas medidas o fundo afetaria em cada
momento a cada uma das medidas as verbas necessarias para fazer face aos compromissos por elas
assumidos num quadro orgamental indicativo definido no ambito do préprio fundo mas sempre flexivel
de acordo com as decisdes de gestdo.

A afetacdo de verbas a cada medida seria uma decisdo de gestdo interna do fundo e, portanto, as
respetivas medidas do PDR ndo teriam, neste caso, verbas afetas.

ORIGEM DO FINANCIAMENTO: O fundo serd inteiramente constituido com capital publico no
ambito do PDR uma vez que se constitui como meio de pagamento da contribuicdo — despesa publica —
assumida pelo programa para as medidas acima referenciadas.
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NECESSIDADES DE FINANCIAMENTO: As necessidades de financiamento serdo determinadas pela
estimativa de execugdo das medidas do PDR abrangidas, nos termos aprovados na programacao.

ALAVANCAGEM e EROSAO/RECICLAGEM DE CAPITAL: O fundo é alavancado pelo
cofinanciamento no quadro do PDR. A erosdo de capital é fungao das ocorréncias registadas mas deverd
ser total na data de encerramento.

MATURIDADE DO INSTRUMENTO: O limite temporal para este instrumento deve ser definido por
periodo compativel com a vigéncia do PDR (2022).

GARANTIA DE CAPITAL: N3o existe.

VANTAGENS

Beneficiarios finais:
e  Maior eficdcia e celeridade na gestao das medidas.
e  Melhor percegdo das medidas de apoio e recursos disponiveis.
e Reducdo do grau de aleatoriedade e incerteza associado a implementagdo deste tipo de
medidas.

Financiadores:

e  Maior flexibilidade e simplicidade de gestdo financeira.

e Execucdo imediata da despesa libertando a taxa de execugao do fundo da incerteza associada a
estas medidas.

e Melhor delimitagao do perimetro de risco financeiro do Estado;

e Melhor articulagdo estratégica e operacional e reforgo da sinergia entre as diversas medidas;

e Reducdo da incerteza associada a execugao financeira das medidas pela possibilidade de
transferéncia de verbas entre elas.

DESVANTAGENS

Beneficiarios finais:
e Limitagdo dos montantes disponiveis de apoio neste ambito;
e Co responsabilizacdo e maior exigéncia no acesso aos fundos;

Financiadores:
e Imobilizagdo de disponibilidades financeiras de montante e aplicagdo incerta no quadro do
PDR;
e Maior grau de compromisso de comparticipagdo na compensacao de quebras nos termos
acordados e regulamentados.

CASOS IDENTIFICADOS: N3o existem.

POTENCIAL DE UTILIZACAO NO QUADRO DAS POLITICAS DE DESENVOLVIMENTO

RURAL: A constituicdo destes fundos deverd ser negociada com a Comissdo como alternativa a dotacgdo
financeira de cada uma das medidas abrangidas, ou seja, como um instrumento financeiro para
execucdo das medidas em causa.

A dotacdo inicial do fundo pode de imediato ser incluida no pedido de pagamento subsequente e
constituir-se como despesa, apesar de so ter de ser justificada no encerramento do programa.
Tratando-se de uma dotag¢do global para um conjunto de medidas, reduz-se substancialmente o risco de
imobilizacdo indtil de verbas, garantindo-se, no entanto, disponibilidade financeira para fazer face a
situagGes de emergéncia imprevisiveis.

OUTRAS OBSERVACOES: Caso a dotagdo do fundo a partir do PDR no possa ser contabilizada como
despesa para efeitos de reembolsos e de cumprimento do “n+2” este instrumento perdera todo o seu
interesse.
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Ficha de caracterizagdo de instrumento de engenharia financeira

FUNDO de ESTABILIZACAO DE RENDIMENTO

OBIJETIVO:

e Compensar perdas significativas de rendimento dos agricultores ou empresas agricolas,
contribuindo para estabilizar os respetivos rendimentos.

e Reducdo do nivel de incerteza associado a gestdo da atividade agricola.

e Combater a desertificagdo e o abandono agricola oferecendo aos proprietarios uma garantia
minima ao nivel dos resultados da sua exploragao.

e Reforgar o associativismo agricola e a participacdo dos agricultores na gestdo da politica
sectorial.

LEGISLACAO APLICAVEL:

e (Cddigo das Associacbes Mutualistas — Decreto-Lei n272/90, de 3 de margo (podera servir
apenas como referéncia para a criagdo de um cédigo especifico para este instrumento)

e FEADER - Futuro regulamento comunitario e futura legislagcdo nacional que determinara a sua
aplicagdo em Portugal

SUPERVISAO/REGULACAO: MAMAOT; MF; CMVM; BP, dotadores de capital.

ENTIDADES GESTORAS: Sociedades gestoras de fundos mobilidrios registados na CMVM;
Associagdes mutualistas; Cooperativas; Institui¢des Financeiras.

BENEFICIARIOS DIRETOS: Sociedades gestoras; Associacdes Mutualistas; Cooperativas; instituicdes
financeiras. As condi¢des especificas de implementacdo sdo definidas pelo regulamento do fundo em
conformidade com os art.2 372 e 402 do futuro regulamento FEADER e correspondente regulamentacdo
nacional de aplicacdo.

BENEFICIARIOS FINAIS: Agricultores e empresas agricolas.

CONDICOES DE ACESSO:

e CondicOes de elegibilidade ao PDR.
e Adesdo a associacdo mutualista ou cooperativa;
e Condicdes especificas inerentes a verificagcdo do histdrico de rendimento.

FORMA E DURACAO DO APOIO:

® O fundo podera ser constituido por um periodo indefinido ou por periodo limitado compativel
com o periodo de programacao (horizonte 2022). Neste Ultimo caso devera prever as condi¢des
inerentes a sua liquidagao.

® (O apoio publico sera de 75% das compensagbes de rendimento pagas aos beneficidrios em
observancia com as condi¢cGes regulamentares.

MECANISMO DE ATUACAO/FUNCIONAMENTO: O fundo capta capitais através da emissdo

anual de Unidades de participacdo de valor unitario pré definido subscritas pelos mutualistas. A
cobranca de uma “joia” de adesdo podera ser prevista.

Estas unidades corresponderdo a uma percentagem, definida com base numa metodologia de
determinacdo de risco, do capital de referéncia a “segurar” sendo este determinado pelo histérico real
de rendimento do mutuado, nos termos regulamentares.
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A percentagem de subscricdo podera ser varidvel em fung¢do do tempo de permanéncia no fundo
(decrescente), e de um mecanismo de “bdnus-malus”.

Verificada a quebra de rendimento nos termos regulamentares, o fundo procedera a liquidagdo das
compensagdes devidas e far-se-a reembolsar da parte co financiada, no quadro do PDR.

O célculo das contribuicdes para o fundo devera ter em conta as responsabilidades efetivas que este
assume (contabilizando o cofinanciamento comunitario mas também as respetivas despesas de gestdo e
funcionamento) podendo ser instituidas “franquias” ou mecanismos de rateio, nos primeiros anos de
adesdo dos mutualistas e/ou de constituicdo do fundo, por forma a salvaguardar a sua viabilidade
financeira. Poderdo mesmo ser instituidos periodos de caréncia.

Podera ainda associar-se a subscricao deste fundo a contratacdo obrigatdria de outros instrumentos de
gestdo de risco — por exemplo seguros de colheita — diminuindo, desta forma, as responsabilidades
financeiras que sobre ele impendem.

Os fundos a constituir poderdo organizar-se/ integrar-se horizontalmente por forma a criar um fundo de
“resseguro” de grau superior, capaz de assumir competéncias, servicos e responsabilidades comuns,
criando desta forma massa critica suficiente para assegurar elevados niveis de servico, gestdo e
seguranca e aliviando os custos de gestdo e funcionamento de cada fundo.

Importa também realcar que a gestdo operacional dos fundos pode ser contratada com sociedades
gestoras ja existentes e profissionais do ramo (exemplo do Montepio Geral que é uma associagdo
mutualista).

NOTA: Os fundos a constituir poderdo ser de “capitalizagdo” ou de “reparticdo”. No primeiro caso
teremos uma poupanca de natureza previdenciaria, segregada e capitalizada em beneficio préprio do
contribuinte, dos seus descendentes ou terceiros por ele denominados. No segundo caso — o mais
comum em fundos mutualistas de gestdo de risco — os beneficios sdo equitativos e ndo diretamente
relacionados com a participagdo efetiva de cada participante para o fundo.

ORIGEM DO FINANCIAMENTO: O fundo sera inteiramente constituido com capital dos mutualistas
e respetivas receitas por este gerado. As indemnizagGes a pagar pelo fundo aos seus beneficiarios serdo
comparticipadas em 75% pelo PDR.

NECESSIDADES DE FINANCIAMENTO: As necessidades de financiamento serdo determinadas pelo
capital “seguro”, pela natureza e montante das responsabilidades assumidas pelo fundo (articulacdo
com outros instrumentos de gestdo de risco e suporte de rendimento), pela evolugdo do “stock” de
capital fungdo das ocorréncias verificadas e montante pago de indemnizagdes e despesas de gestdo e
funcionamento.

ALAVANCAGEM e EROSAO/RECICLAGEM DE CAPITAL: O fundo é alavancado pelo
cofinanciamento no quadro do PDR. A erosdo de capital é fungdo das ocorréncias registadas mas podera
ser controlada pela regulamentagdo interna da concessdo de indemnizacbes e dindmica de
contribui¢cdes determinada pelo regulamento interno.

MATURIDADE DO INSTRUMENTO: N3o existe limite temporal para este instrumento mas uma vez
que a sua viabilidade assume como pressuposto o co financiamento pelo PDR podera ser constituido por
periodo compativel com a vigéncia deste, prorrogavel.

GARANTIA DE CAPITAL: O capital publico deve garantir parcialmente (75%) das responsabilidades
incorridas pelo fundo.

VANTAGENS

Beneficiarios finais:

e  Partilha de risco pelos mutualistas
e Permite atenuar perdas de rendimento quando estas sdo significativas;
e O mutualista pode escolher as modalidades e montantes a segurar;
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e Caso se registem resultados excedentarios, pode ser feita distribuicdo de resultados, reduzindo
quotas, melhorando as prestag¢des futuras do fundo, etc.

e Osfundos mutualistas podem beneficiar de um elevado leque de beneficios fiscais (isengdes de
imposto de selo, IMI, IMT, IUC, IRC/IRS, etc.)

Financiadores:

e Corresponsabilidade dos beneficidrios na gestao de risco.

e Delimitacdo do perimetro de responsabilidade publica na mitigacdo de quebras de rendimento
sectoriais;

e Criacdo de uma rede de seguranca com regras definidas e aumento da previsibilidade de
resultados para a atividade sectorial.

DESVANTAGENS
Beneficiarios finais:

e Asperdas de rendimento ndo sdo compensadas integralmente pelo fundo;

e Osapoios concedidos sdo limitados a fixagdo de uma taxa maxima de compensagao;

e Estdo sujeitos a corregdo de quotas para assegurar o equilibrio financeiro do fundo;

e Necessidade de disponibilidade financeira para realizagdo de uma “poupancga previdenciaria”.

Financiadores:

e Manutengdo de disponibilidades financeiras de montante e calendarizagdo incerta no quadro
do PDR;

e Compromisso de comparticipagdo na compensacdo de quebras nos termos acordados e
regulamentados.

CASOS IDENTIFICADOS: N&o existem.

POTENCIAL DE UTILIZAGAO NO QUADRO DAS POLITICAS DE DESENVOLVIMENTO
RURAL:

A constituicdo destes fundos estd prevista nos artigos 372 e 402 do futuro regulamento FEADER
podendo, por isso, ser prevista no quadro do futuro PDR. Trata-se de uma medida inovadora no quadro
do Desenvolvimento Rural pelo que apenas pode ser alvo de uma avaliagdo “ex-ante”.

Permitird mitigar perdas de rendimento resultantes de riscos ndo segurdveis podendo assumir-se como
um importante facto de estabilidade econdmica dos agentes sectoriais mas também como um elemento
determinante para o reforgo do associativismo e responsabilizagdo direta dos agentes econdmicos na
gestdo da politica sectorial.

Permite, igualmente, “despolitizar” a gestdo de risco e incerteza sectorial através de uma relagdo de
direitos e deveres bem definida e contratualizada.

A imprevisibilidade das necessidades financeiras necessarias em cada ano para fazer face a estes
compromissos pode ser minimizada pela constituicdo de um “fundo de gestdo de risco” que permita
flexibilizar a aplicagdo de um stock de capital entre varios instrumentos de gestdo de risco.

OUTRAS OBSERVACOES: n.a.
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Ficha de caracterizacdo de instrumento de engenharia financeira

FUNDO de DINAMIZACAO EMPRESARIAL

OBIJETIVO

e Criagdo de um fundo publico ou publico/privado, seguindo o modelo de capital de risco, mas
destinado a apoiar processos de fusdo, desenvolvimento e internacionalizagdo de empresas
que pela sua natureza estatutdria ndo permitem a entrada de sdcios de capital.

e Reforcar o associativismo de cariz econdmico nos setores da agricultura, pecuaria e das
florestas.

e Reforco da penetragdo dos produtores na cadeia de valor dos produtos e da sua capacidade de
intervengao nos mercados.

LEGISLACAO APLICAVEL: Regulamento FEADER em articulagio com outros fundos estruturais.
SUPERVISAO/REGULACAQ: MAMAOT; MF; MSSS; dotadores de capital.

ENTIDADES GESTORAS: Sociedades gestoras contratadas por concurso publico pela AG ou
instituicdes publicas designadas, para o efeito, pela tutela do FEADER.

BENEFICIARIOS DIRETOS: Instituicdes publicas gestoras ou Sociedades financeiras contratualizadas.

BENEFICIARIOS FINAIS: Cooperativas agricolas; Organizacdes e agrupamentos de produtores;

CONDICOES DE ACESSO:

e Condicdes de elegibilidade ao PDR.
e Contratualizagdo de um plano de gestdo e de desenvolvimento empresarial com a entidade
gestora do fundo.

FORMA E DURAGCAO DO APOIO:

e Apoios de médio e longo prazo.

e Duragdo definida em fun¢do do plano de desenvolvimento a apoiar.

e  Osapoios poderdo envolver um “mix” de solugGes — garantias, subvengdes reembolsdveis e ndo
reembolsaveis.

MECANISMO DE ATUACAO/FUNCIONAMENTO: Os principios de atuacdo deste fundo sdo em
tudo idénticos ao de um fundo de capital de risco mas, estando, pela sua natureza, as empresas alvo
impossibilitadas de ceder capital a sécios capitalistas, a participagdo na gestdo e resultados da empresa
é assegurada por um contrato de gestdao envolvendo todas as decisGes de financiamento, investimento
e desenvolvimento do plano de negdcios ser acordadas entre os 6rgdos sociais da empresa e a entidade
gestora do fundo, ou outra por ela designada (casos de gestdo contratada).

Como o apoio ndo pode ser dado através de entradas em capital, devera ser concedido através de um
“mix” de apoios envolvendo subvenc¢Ges reembolsdveis, ndo reembolsdveis e garantias.

ORIGEM DO FINANCIAMENTO: O fundo serd constituido em 49% (maximo) por capital publico
alavancados por investimento de outros investidores privados, nomeadamente, sociedades financeiras.

NECESSIDADES DE FINANCIAMENTO: Dotac3o publica maxima estimada em 25 MEUROS (com
possibilidade de faseamento em funcdo da programacdo dos apoios e evolugdo da execugdo) para
dotacdo de um fundo de capital ndo inferior a 50 Milhdes de euros.
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ALAVANCAGEM e EROSAO/RECICLAGEM DE CAPITAL: O fundo é alavancado pela participacio
das institui¢cdes financeiras associadas ndo devendo a participagdo publica exceder os 49%. A erosao de
capital é fungdo do grau de insucesso dos projetos financiados mas ndo devera, por principio verificar-
se, uma vez que a receita gerada pelos projetos bem-sucedidos deverd sempre superar as perdas com
os restantes (logica em tudo semelhante ao capital de risco).

MATURIDADE DO INSTRUMENTO: O FUNDO poderé ser constituido por um periodo indefinido ou
por periodo limitado compativel com o periodo de programacdo (horizonte 2022). Neste ultimo caso
devera prever as condicBes inerentes a sua liquidagao.

GARANTIA DE CAPITAL: N3o existe.

VANTAGENS

Beneficiarios finais:
e Possibilidade de acesso a capital de risco;
e Possibilidade de apoio global a um plano Holistico de desenvolvimento empresarial;
e Partilha de risco com a entidade financiadora sem agravamento de passivos financeiros
e Obtencdo de “know-how” e servigos especializados por parte dos novos parceiros de negdcio.

Financiadores:
e Melhor controlo e acompanhamento do projeto
e Possibilidade de intervengdo direta nas decisdes da empresa
e Reforga da estrutura econémica do setor

DESVANTAGENS

Beneficiarios finais:

e Partilha da gestdo e capital da empresa,

e Cogestao do risco,

e Exigéncia em termos formalizagdo e de cumprimento do plano de negdcios.
e Maior compromisso nos resultados.

Financiadores:

e Partilha de risco com auséncia de garantias de remunerac¢do do capital investido,

e Exigéncia acrescida ao nivel da definicdo dos instrumentos e do acompanhamento da sua
execucdo por forma a colmatar a ndo participacdo direta na sua gestdo operacional,
nomeadamente na decisdo dos projetos.

e Auséncia de garantias de retorno do capital.

CASOS IDENTIFICADOS: N&o existem.

POTENCIAL DE UTILIZAGAO NO QUADRO DAS POLITICAS DE DESENVOLVIMENTO

RURAL: A constituicdo destes fundos deverd ser negociada com a Comissdo no quadro da
regulamentacdo dos instrumentos financeiros e por semelhanca a uma medida de capital de risco. E de
notar que os apoios destinados a reestruturagdo ou saneamento financeiro de empresas ndo sdo
elegiveis a fundos comunitarios. Por outro lado deve ser devidamente acautelada a possibilidade de
incluir, ainda que marginalmente, financiamento de tesouraria neste ambito, pois a ndo existir essa
possibilidade, dificilmente sera vidvel uma atuagdo deste tipo.

OUTRAS OBSERVACOES: A constituicio destes fundos devera ser negociada com a Comiss3o no
quadro da regulamentac¢ao dos instrumentos financeiros e por semelhanca a uma medida de capital de
risco. E de notar que os apoios destinados a reestruturacdo ou saneamento financeiro de empresas ndo
sdo elegiveis a fundos comunitdrios. Por outro lado deve ser devidamente acautelada a possibilidade de
incluir, ainda que marginalmente, financiamento de tesouraria neste ambito, pois a ndo existir essa
possibilidade, dificilmente sera vidvel uma atuagdo deste tipo.
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Ficha de caracterizagdo de instrumento de engenharia financeira

FUNDO de APOIO a INTERNACIONALIZACAO

OBIJETIVO

e Configurar instrumentos de engenharia financeira para o apoio a promog¢do da exportagao,
Inovacdo empresarial de gestdo e de produtos, marketing institucional e de produtos.

e Incrementar a competitividade no contexto dos mercados externos e promover a
internacionalizacdo das empresas nacionais apoiando o investimento intangivel.

e  Fixar recursos neste objetivo e promover a convergéncia e otimizacdo da aplicagdo de recursos
publicos nesta area de atuacdo.

e Promover a integra¢do do setor agroalimentar utilizando a industria agroalimentar como
alavanca de desenvolvimento do setor agricola de base.

LEGISLACAO APLICAVEL: A legislacio aplicavel serd a legislacio aplicdvel aos instrumentos
financeiros a mobilizar, nomeadamente, Garantia Mutua, Capital de Risco, Subvenc¢des Diretas
reembolsaveis ou ndo reembolsaveis, créditos fiscais e de capital.

SUPERVISAO/REGULACAO: CMVM; Banco de Portugal; dotadores de capital e tutelas do fundo.

ENTIDADES GESTORAS: Publica: Gest3o participada pelo MAMAOT (IFAP?), ME (IAPMEI?) e MNE
(AICEP?)

BENEFICIARIOS DIRETOS: Sociedades Gestoras dos IF (Soc. Garantia mutua, soc. Capital de risco,
Entidades bancdrias) e Empresas Agroalimentares.

As condi¢Bes de implementagdo devem ser definidas pela tutela do fundo, através de caderno de
encargos que devera servir de base a selegdo das entidades intermédias.

BENEFICIARIOS FINAIS: Empresas agricolas e agroalimentares.
CONDICOES DE ACESSO:

e Projetos individuais: Aprovagdo do projeto de investimento / agdo e cumprimento das regras
especificas dos IF a utilizar.

e Projetos coletivos: Adesdo a projeto de agao coletivo apresentado por “consércio”, “cluster” ou
“Grupo Operacional” reconhecido.

FORMA E DURACAO DO APOIO:

e Os apoios poderdo assumir a forma de subvencdes ndo reembolsaveis, reembolsaveis,
participacOes em capital, etc. (ver esquema anexo).

e Apoios de curto prazo libertados gradualmente pelo Fundo constituido através dos diversos IF
em fungdo das necessidades verificadas e dos apoios programados.

e O fundo serd constituido com o horizonte da programagdo de Desenvolvimento Rural (2020).

e Este fundo assume-se como um Fundo de Fundos que financia “on demand” os diversos
instrumentos associados ao objetivo de internacionalizac¢ao.

MECANISMO DE ATUACAO/FUNCIONAMENTO: (ver esquema anexo ). Constituicio de um
FUNDO DE FUNDOS a partir do qual serdo efetuadas as dotacGes especificas de cada IF a utilizar bem
como os pagamentos diretos aos beneficidrios (diretos ou finais). Os projetos poderdo ser aprovados
pela entidade gestora do fundo (numa perspetiva de balcdo Unico) e posteriormente contratados com
as entidades intermedidrias no cumprimento das suas regras especificas de atua¢do ou diretamente
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pelas entidades intermedidrias — Bancos, Sociedades Capital de Risco, Sociedades Garantia Mdtua — nos
termos e condi¢Ges definidas pela entidade gestora.

ORIGEM DO FINANCIAMENTO: O Fundo é constituido com recursos exclusivamente publicos
(nacionais e comunitarios). A sua aplicagdo nos diversos IF a utilizar serd alavancada por fundos privados
das entidades intermediarias na propor¢do contratualizada e pelas contrapartidas dos beneficidrios
finais.

NECESSIDADES DE FINANCIAMENTO: Dotacdo estimada em 50 MEUROS (com possibilidade de
faseamento em fungdo da programacao dos apoios e evolugdo da execugao)

ALAVANCAGEM e EROSAO/RECICLAGEM DE CAPITAL: Custos de Gestdo nio superiores a
2,5%; Taxa de recuperacdo de capital de 20%;

MATURIDADE DO INSTRUMENTO: 10 anos (horizonte 2022) prorrogaveis.
GARANTIA DE CAPITAL: Publica com alavancagem de IF de garantia ou capital de risco.

VANTAGENS:
Beneficiarios finais:

e Simplificagdo associada a transparéncia e objetividade dos financiamentos,

e Aprovacdo integrada do plano de agao,

e Balcdo aberto e disponibilizacdo pelo mercado dos instrumentos de apoio sem intervencdo
publica direta.

Financiadores:

e Otimizacdo da aplicacdo de recursos pela melhor orientagdo para objetivos,
e Alavancagem e reciclagem de capital,

e Corresponsabilidade de gestdo publico — privada,

e Convergéncia e solidariedade entre fundos,

e Integracdo do setor AA e agricola de base.

DESVANTAGENS
Beneficiarios finais:

e  Maior corresponsabilidade na gestdao dos incentivos,
e Cogestao do risco,

e Analise dos projetos com critério s de mercado;

e Maior compromisso nos resultados.

Financiadores:

e  Consumo parcial de recursos pelos intermedidrios financeiros,

e Exigéncia acrescida ao nivel da definicdo dos instrumentos e do acompanhamento da sua
execucdo por forma a colmatar a ndo participagdo direta na sua gestdo operacional,
nomeadamente na decisdo dos projetos.

CASOS IDENTIFICADOS: Nos moldes preconizados n3o existem fundos semelhantes.

POTENCIAL DE UTILIZACAO NO QUADRO DAS POLITICAS DE DESENVOLVIMENTO
RURAL
Este instrumento podera assumir-se como um FUNDO de FUNDOS potencialmente cofinanciado a partir

do FEADER, FEDER e FSE e centrado no objetivo “Internacionalizagdo”, como um instrumento de
competitividade.
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As agles a financiar pelos diversos IF financiados a partir deste Fundo, deverdo enquadrar-se nas regras
de elegibilidade dos respetivos fundos e cumprira as respetivas AG assegurar a tracabilidade dos apoios
nos termos regulamentares.

O Esquema anexo (esquema 2) sintetiza a forma de atuagdo preconizada.

OUTRAS OBSERVACOES: Dotagio financeira a partir de fundos comunitarios (FEDER, FSE e FEADER)
pode ser gradual nos termos das regras em vigor.

Esquema 2

CONTRATO DE PARCERIA
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58



Instrumentos de engenharia financeira na PAC p6s 2013

Relatdrio final junho de 2013

59



Instrumentos de engenharia financeira na PAC pds 2013 | Relatdrio final junho de 2013

Conclusoes

A Engenharia Financeira é um processo de utilizacgdo combinada, desagregada e/ou inovadora de
instrumentos financeiros existentes, por forma a criar novos produtos, melhor adaptados as
necessidades e expectativas especificas dos utilizadores, dos financiadores ou de ambos.

A sua utilizagdo no quadro de financiamento de investimentos e Sistemas de Incentivos Publicos tem
vindo a assumir um interesse crescente na UE, sendo apontada, no atual contexto econdmico e
orcamental, como essencial para assegurar a sustentabilidade das politicas comunitarias pds 2013.

Os instrumentos de engenharia financeira permitem aumentar a alavancagem e melhorar a qualidade e
eficiéncia dos financiamentos publicos, conferindo-lhes, sustentabilidade, também pela possibilidade
de reciclagem de recursos financeiros no médio ou longo prazo.

Entre as principais vantagens do uso deste tipo de instrumentos identificaram-se as seguintes:

= Efeito multiplicador dos recursos publicos, atraindo outras fontes de financiamento para as
politicas e investimentos publicos.

= Melhor desempenho e eficiéncia dos financiamentos publicos pela mobilizagdo de novas
fontes de conhecimento e competéncias.

=  Efeito catalisador do trabalho em rede, parcerias e cooperacdo.

=  Promogédo da integracdo das empresas nos mecanismos de economia formal e nos mercados
financeiros.

= Adaptabilidade a necessidades préprias de parceiros, territérios ou setores especificos.

= Reciclagem dos fundos publicos no médio e longo prazo e melhor objetivagdo da sua
utilizagdo.

= Efeito disciplinador do investimento e mitigacdo do risco de sobre investimento.

Para assegurar que as vantagens potenciais acima enunciadas sejam concretizadas serd necessario
assegurar que a sua implementacdo é feita de forma pertinente, eficaz e eficiente no quadro das
politicas de desenvolvimento agricola e rural.

Os instrumentos financeiros a utilizar devem ser inteligentes, integrados e flexiveis tendo em conta a
diversidade de realidades empresariais, sociais e econdmicas coexistentes nos diversos territérios, bem
como as especificidades do setor agricola e do meio rural.

A criacdo de um sistema coerente de instrumentos capaz de responder a esta diversidade de territorios,
empresas e realidades historico — culturais, e sécio — econdmicas e oferecer respostas adequadas as
multiplas necessidades especificas dai resultantes, deve assentar nos seguintes principios:

1. A utilizacdo de instrumentos financeiros, no quadro dos incentivos ao desenvolvimento rural,
devera ser disponibilizada aos beneficidrios como prorrogativa voluntdria, conjugadamente ou
em alternativa, total ou parcial, a concessao de subvengées a fundo perdido, e ndo como uma
solugdo Unica;

2. Neste quadro, sdo os instrumentos de facilitacdo de acesso ao crédito — Garantias mutuas e
Fundos de Empréstimo — aqueles que se afiguram melhor adaptados as necessidades do setor,
em particular no apoio a beneficidrios que ndo possuam fundos préprios suficientes para
garantir os investimentos.

3. A existéncia de um leque tdo vasto quanto possivel de solu¢des colocadas a disposicdo dos
beneficidrios sera sempre tida por positiva, por garantir uma maior flexibilidade na resposta a
necessidades e condicionalismos especificos de cada um desses beneficiarios.

4. Instrumentos visando objetos especificos de politica poderdo ser utilizados (exemplo do Fundo
de Dinamizagdo Empresarial ou de Internacionalizagdo) sempre que esses objetivos venham a
assumir-se como prioritarios no quadro do futuro programa de desenvolvimento rural e tendo
em conta a sua articulagdo com os restantes fundos estruturais e de coesao

5. O desconhecimento de grande parte dos potenciais beneficiarios sobre estes instrumentos,
bem como a falta de conhecimentos sobre a abordagem formal dos mercados financeiros,
aponta para que a sua eficaz implementagdo tenha de ser acompanhada por agdes de
formacdo e informagdo adequadas.
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LISTA DE ACRONIMOS

AD ELO — Associagdo de Desenvolvimento Local da Bairrada e Mondego

ADD - Associagdo de Desenvolvimento do Do

ADDLAP — Associa¢do de Desenvolvimento do D3o, LafGes e Alto Paiva

ADL — Associagdo de Desenvolvimento Local

ADRAT — Associagdo de Desenvolvimento da Regido do Alto Tamega

ADRIMAG — Associagao de Desenvolvimento Rural Integrado das Serras do Montemuro Arada e Gralheira
ANDC — Associagdao Nacional de Direito ao Crédito

ANIMAR — Associagdo Portuguesa para o Desenvolvimento Local

APRODER - Associagdo para a Promogdo do Desenvolvimento Rural do Ribatejo
CAP — Confederacgdo dos Agricultores de Portugal

CASES — Cooperativa Antdnio Sérgio para a Economia Social

CCAM — Caixa de Crédito Agricola Mutuo

CE — Comissao Europeia

CIDEC — Centro Interdisciplinar de Estudos Econémicos
CMVM — Comissao de Mercado de Valores Mobilidrios

CNES — Conselho Nacional para a Economia Social

CONFAGRI — Confederagdo Nacional das Cooperativas Agricolas e do Crédito Agricola de Portugal
CORANE — Associacdo de Desenvolvimento dos Concelhos da Raia Nordestina

CRER — Criagdo de Empresas em Espago Rural

DGADR — Diregdo-Geral de Agricultura e Desenvolvimento Rural

DN — Despacho Normativo

ESDIME — Agéncia para o Desenvolvimento Local no Alentejo Sudoeste

FCR — Fundo de capital de risco

FEADER — Fundo Europeu Agricola de Desenvolvimento Rural

FEDER — Fundo Europeu de Desenvolvimento Regional
FFP — Fundo Florestal Permanente

FMT — MINHA TERRA — Federagao Portuguesa de Associa¢des de Desenvolvimento Local

FSE — Fundo Social Europeu
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GAL — Grupo de Agdo Local

GPP — Gabinete de Planeamento e Politicas

I&D — Investigagao e Desenvolvimento

IAPMEI — Instituto de Apoio as Pequenas e Médias Empresas e a Inovagao
IEF — Instrumentos de Engenharia Financeira

IEFP — Instituto do Emprego e Formagdo Profissional

IF —instrumento financeiro

IFDR — Instituto Financeiro para o Desenvolvimento Regional

ILE — Iniciativas Locais de Emprego

Interreg — Innovation & Environment Regions of Europe Sharing Solutions

IVA — Imposto sobre o valor acrescentado

LEADER — Abordagem LEADER — Ligagdo Entre as Agdes de Desenvolvimento da Economia Rural
LEADER OESTE — Associacdo para o Desenvolvimento e Promogdo Rural do Oeste

LEADERSOR — Associac¢do para o Desenvolvimento Rural Integrado do Sor

MAMAOT - Ministério da Agricultura, do Mar, do Ambiente e do Ordenamento do Territorio

MF — Ministério das Finangas
MONTE — Desenvolvimento Alentejo Central, A.C.E.
MTSS/DGERT — Ministério do Trabalho e Seguranca Social / Diregdo Geral do Emprego e das Rela¢des de Trabalho

OCDE — Organizagdo para a Cooperagdo e Desenvolvimento Econémico
OP — Organizagao de produtores

OPF — Organizagao de produtores florestais

PAC — Politica Agricola Comum

PADES — Programa de Apoio ao Desenvolvimento da Economia Social
PAECPE — Programa de Apoio ao Empreendedorismo e a Criagdo do Proprio Emprego

PEOE — Programa de Estimulo a Oferta de Emprego

PIB — Produto Interno Bruto

PME — Pequenas e Médias Empresas
PNM — Programa Nacional de Microcrédito

PO — Programa Operacional

POPH — Programa Operacional Potencial Humano
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PDR — Programa de Desenvolvimento Rural

PRODER - Programa de Desenvolvimento Rural

QCA — Quadro Comunitario de Apoio

QREN — Quadro de Referéncia Estratégica Nacional

SCR — Sociedade de capital de risco

SGM - Sociedade de Garantia Mutua

SIM - Sistema de microcrédito para o autoemprego e a criagdo de empresas
SIPAC — Sistema Informagdo Contra Aleatoriedades Climaticas
SODERA - Sociedade Desenvolvimento Regional do Alentejo
TC / TCE- Tribunal de Contas Europeu

UE — Unido Europeia

ZIF — Zona de Intervencao Florestal
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