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Sumario

O Tribunal auditou o processo de planeamento, controlo e avaliagdo das 18 linhas de crédito promovidas pelo
Governo entre 2008-2016, responséveis pela concessdo de 16 021 M€ de empréstimos até ao final de 2017 a um
universo de 84 865 empresas (7% do total de micro, pequenas e médias empresas — PME). Verificou-se que ao
longo do periodo, tendo o total dos empréstimos concedidos as PME diminuido 35,2%, o peso destas linhas
nesse total aumentou de 5,1% para 7,4%. Até outubro de 2018, foram langadas mais trés linhas de crédito.

Os financiamentos sdo concedidos pelas instituicdes de crédito e dirigem-se, sobretudo, a PME que beneficiam
da utilizagdo do sistema nacional de garantia mutua, através da emissdo de garantias financeiras pelas
Sociedades de Garantia Mutua e de contragarantias pelo Fundo de Contragarantia Matuo (FCGM), e da
bonificacdo da taxa de juro e/ou da comissao de garantia. Os recursos publicos envolvidos decorrem da utilizagao
de dotag¢des de capital do FINOVA, fundo publico sob gestao da PME Investimentos, S.A.

A quase totalidade do crédito contratado (99,6%) respeita as 11 linhas de crédito de cardter geral, com uma
execugdo de 89,1%. Porém, dos 1081 M€ disponibilizados através das 7 linhas criadas para fins especificos de
mercado ou situagdes de emergéncia (como a Revitalizagdo de Albufeira e Incéndios — 2016) apenas foram
utilizados 57 M€ (5,3% de execugdo). O crédito foi utilizado na sua maioria em fundo de maneio (87%).

Os custos com bonificagdes foram de 428 M€ e os reforcos do FCGM de 994 M€ (418 M€ em dotagdes
financeiras e 576 M€ em garantias do Estado, em substituicdo das dotagdes financeiras). Acrescem os custos
com as comissoes de gestao do FINOVA e do FCGM de 117 M€ e as comissdes de garantia de 3,1 M€.

As taxas de incumprimento contratual nestas linhas s3o inferiores aos récios de crédito vencido nos empréstimos
a sociedades ndo financeiras (em 2017, 6,8% e 13,5%, respetivamente). Foram executadas contragarantias no
valor de 350 M€ (4,6% das emitidas), dos quais foram recuperados 36 M€. No final de 2017, as contragarantias
vivas atingiam 1 653 M€.

Atendendo as evidéncias recolhidas junto das entidades envolvidas no planeamento e gestdo das linhas de
crédito, concluiu-se que:

¢ O sistema de informagdo e de controlo subjacente ao planeamento e monitoriza¢do das linhas de crédito,
embora abrangente, revela insuficiéncias quanto ao processo de estimativa dos custos, ao controlo das
condi¢des de elegibilidade das operacdes e aos procedimentos formais de intervengdo do FINOVA.

¢ O recurso as linhas de crédito nao tem sido objeto de avaliagdes regulares por parte do Governo e das
entidades financiadoras (principalmente, o IAPMEI), na medida em que:

0 nao foi precedido de estudo estratégico que fundamente a opcdo por este instrumento de politica
publica, a sua continuidade, a ponderacg3o da sua dimens@o e a intensidade dos apoios, os objetivos
e a estratégia de implementagdo — avaliag3o ex ante;

0 ndo estdo instituidos procedimentos formais para o diagnéstico e andlise da execugdo das linhas, nem
nos casos com baixa execucio verificados nas linhas criadas para fins especificos — avaliagdo ex post,

0 nido foram definidos indicadores de resultados nem procedimentos de recolha e andlise de informacao
que permitam avaliar os efeitos atingidos, na dupla perspetiva da eficiéncia na alocagdo de recursos
financeiros publicos e da eficacia da politica quanto a abrangéncia, adicionalidade e sustentabilidade
financeira — avaliagao de impacto.

Com fundamento nas conclusdes efetuadas, formulam-se recomendagdes, ao Ministro Adjunto e da Economia,
que visam a adogdo de medidas para que as linhas de crédito sejam alvo de uma analise custo-beneficio e que as
novas linhas de crédito sejam também sujeitas a uma avaliagdo ex ante e, ao Presidente da PME Investimentos,
para instituir procedimentos que assegurem o cumprimento dos requisitos formais referentes a intervencdo do
FINOVA e garantam a observéncia das condicdes de elegibilidade das operagdes objeto de financiamento.
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1. INTRODUGAO

1.1. Fundamento, ambito e objetivos

A presente auditoria insere-se no Programa de Fiscalizagdo da 2.2 Sec¢do do Tribunal de Contas para 2018 e
direciona-se aos apoios publicos a empréstimos concedidos pelo sector financeiro maioritariamente a micro,
pequenas e médias empresas (PME)’, enquadrada nos objetivos fixados pelo Tribunal de avaliagdo do impacto das
politicas publicas e do acompanhamento da implementagao da Estratégia Europa 20202.

O apoio a capitalizacdo das empresas, nomeadamente através da utilizagdo de instrumentos financeiros
(investimentos em capitais préprios, empréstimos e garantias), insere-se nas medidas adotadas por Portugal no
contexto do Programa Nacional de Reformas com vista a consecugado dos objetivos fixados para 2020.

A auditoria teve como objeto as 18 linhas de crédito com garantia mutua langadas entre 2008 e 2016 — linhas PME
Investe (7), linhas PME Crescimento (4) e linhas especificas (7) — sob gestdao da PME Investimentos — Sociedade
de Investimento, S.A., sociedade financeira do sector empresarial do Estado, através do FINOVA — Fundo de Apoio
ao Financiamento a Inovagao, fundo publico responsavel pelo pagamento dos apoios concedidos.

A auditoria visou a aprecia¢do do processo de planeamento, controlo e avaliacdo do impacto da utilizacdo das
linhas de crédito com garantia mutua, bem como o apuramento dos recursos financeiros publicos alocados,
abrangendo o periodo de 2008 a 2017. Deste modo, incidiu sobre:

1. O sistema de planeamento e controlo dos custos publicos associados as linhas de crédito.
2. O controlo da observéncia das condigdes de elegibilidade fixadas para as operagdes.

3. Aavaliagdo do impacto do crédito concedido através destas linhas nas empresas e na economia.

1.2. Metodologia

A auditoria incluiu o exame documental, procedimentos analiticos e a realizacio de entrevistas com os
responsdveis de entidades envolvidas no planeamento e gestdo das linhas de crédito — a PME Investimentos e a
Agéncia para a Competitividade e Inovagao, I.P. (IAPMEI). Foram também recolhidos elementos junto do Ministro
da Economia® e da SPGM - Sociedade de Investimento, S.A. enquanto entidade gestora do Fundo de
Contragarantia Mdtuo (FCGM).

Os trabalhos de auditoria envolveram: i) a anédlise dos protocolos, contratos de financiamento e respetivos
aditamentos; ii) a revisao analitica de dados relativos aos pagamentos de bonifica¢des, aos reforcos do FCGM, as
garantias e contragarantias, as estimativas dos custos e ao financiamento concedido; iii) a revisdo dos
procedimentos seguidos no desenho, lancamento e encerramento das linhas de crédito; e iv) o exame dos reportes
de informagdo sobre a utilizagdo das linhas de crédito e dos resultados apurados no d&mbito do processo de
auditorias.

T Empresas que empregam menos de 250 pessoas e cujo volume de negécios anual nao excede 50 M€ ou cujo balango total anual
ndo excede 43 M€; entende-se por empresa qualquer entidade que, independentemente da sua forma juridica, exerce uma
atividade econémica (Decreto-Lei n.° 372/2007, de 06/11); inclui, por isso, empresédrios em nome individual.

2 Quadro de referéncia para as politicas europeias e nacionais para a promogao do crescimento econémico e a criagio de emprego.
3 Desde 15/10/2018, Ministro Adjunto e da Economia.

7 A



TRIBUNAL DE

CONTAS

Foi adotado o método de auditoria centrado no exame dos sistemas de gest3o e controlo, previsto no Manual de
Auditoria de Resultados'.

1.3. Exercicio do contraditério

Nos termos e para os efeitos previstos no artigo 13.° da Lei de Organizagdo e Processo do Tribunal de Contas?, o
relato foi enviado ao Ministro Adjunto e da Economia, a PME Investimentos, ao IAPMEI e 3 SPGM.

Apresentou alegacdes a PME Investimentos, que, depois de analisadas, foram, na parte correspondente,
incorporadas no texto deste Relatério. A fim de dar expressdo plena ao principio do contraditério, a resposta é
apresentada integralmente em anexo.

2. LINHAS DE CREDITO COM GARANTIA MUTUA

Uma das principais medidas de intervencdo publica, particularmente a partir de 2008, como resposta as
dificuldades de acesso ao crédito bancério por parte das PME?, foi o lancamento de linhas de crédito com garantia
mutua, que visam ultrapassar aquelas dificuldades, bem como reduzir os respetivos encargos financeiros. Os
empréstimos sdo concedidos pelas instituicdes de crédito e beneficiam de condi¢des especiais, nomeadamente da
bonificacdo de taxas de juro e/ou das comissdes de garantia, bem como da reducdo do risco das operagdes
bancadrias através do recurso aos mecanismos de garantia do Sistema Nacional de Garantia Mutua (SNGM).

2.1. Sistema Nacional de Garantia Mutuo

As operagdes de crédito realizadas ao abrigo das linhas de crédito em anélise beneficiam de garantias prestadas
através do SNGM, criado em 1998, para facilitar o acesso das PME* ao crédito em condi¢cdes mais favordveis. Este
sistema, de iniciativa publica, mas tendo por base uma parceria publico-privada, assenta na partilha do risco entre
as instituicoes de crédito que concedem os empréstimos, as sociedades de garantia matua (SGM) que prestam as
garantias e o FCGM que cobre parte do risco das SGM. A intervencdo do FINOVA no SNGM destina-se ao reforco
financeiro do FCGM para acomodar o risco assumido pela emissdo de garantias.

O modelo de interven¢do do SNGM (Figura 1) assenta nos seguintes intervenientes:

¢ As SGM sio sociedades financeiras constituidas por acionistas promotores (maioritariamente entidades
publicas®) e acionistas beneficidrios (empresas que adquirem obrigatoriamente agdes enquanto
beneficidrias de uma garantia financeira, tornando-se mutualistas); as garantias prestadas pelas SGM s3o
obrigatéria e automaticamente contragarantidas pelo FCGM; existem trés SGM de dmbito regional

1 Aprovado pelo Tribunal de Contas, em 29/09/2016.
2 Lei n.° 98/97, de 26/08, na redacio que lhe foi conferida pela Lei n.° 43/2006, de 29/08.
3 De acordo com a publicagio Empresas em Portugal 2016 (Edi¢ao 2018), do Instituto Nacional de Estatistica, o peso das PME no

tecido empresarial portugués ¢ relevante, correspondendo a 99,9% das empresas n3o financeiras, 80% do emprego e 61% do
volume de negécios.

4 Abrangendo, ainda, outras pessoas coletivas, designadamente associacdes e agrupamentos complementares de empresas, bem
como estudantes e investigadores (cfr. Decreto-Lei n.° 211/98, de 16/07, alterado pelos Decretos-Leis n.°s 19/2001, de 30/01,
309/2007, de 07/09, 157/2014, de 24/10 e 100/2015, de 02/06).

> A SPGM, o IAPMEI, o Turismo de Portugal e o Instituto de Financiamento da Agricultura e Pescas; os acionistas minoritarios
s3o instituicdes de crédito e associagdes, nomeadamente empresariais.
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(Norgarante, Lisgarante e Garval) e uma SGM para os sectores da agricultura, agroindustria e florestas

(Agrogarante);

4 O FCGM ¢ um fundo publico que procede a contragarantia de uma parte significativa das obrigacdes
assumidas pelas SGM, assegurando a solvéncia do sistema; trata-se de um fundo de perdas, cujo capital é
reforcado para cada linha de crédito pelas entidades financiadoras com as dotacdes correspondentes as

expetativas de perda;

¢ O Fundo é gerido pela SPGM, sociedade financeira do sector empresarial do Estado, que coordena o SNGM

e presta servicos de suporte centralizado as SGM.

Figura 1 — Modelo de intervencdo do Sistema Nacional de Garantia Mutua

Sociedade gestora do FCGM

= |APME!
= Turismo de Portugal

. Imﬁh.lilgx-ﬂ-s dl&'(ﬁé‘ﬁﬂ/’q

= Comissdes d
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=

- PME's
E
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» Protocolos
+ Garantias de Carteira
- Empréstimos Bancarios
« Contrato
» Execucdo Técnica
- Etc
Fonte: SPGM.

Y Beneficiarios:

E » Institwighes de Crédio
- Instituigies Plbficas

= Peszna Individus!

As operagdes de crédito realizadas ao abrigo das linhas de crédito em exame beneficiam, regra geral, de uma
cobertura de garantia mutua de 50% pelas SGM, contragarantidas em 80% pelo FCGM?Z. As garantias prestadas
sdo on first demand, ou seja, asseguram a primeira solicitagao das entidades credoras (as institui¢des de crédito)
o pagamento dos compromissos assumidos pelas empresas beneficidrias. Nesta medida, estes contratos de
empréstimos representam um menor /oss given default ratio® para as instituicdes de crédito, em virtude do colateral

associado ao contrato, por comparagdo a outros empréstimos.

1 As dotagdes financeiras realizadas do FCGM, no total de 771 M€, s3o detidas maijoritariamente pelo FINOVA (56,7%) e pelo
IAPMEI (26,1%). Os restantes 17,2% encontram-se distribuidos por vdrias entidades publicas, incluindo o Turismo de Portugal

(5,5%), a Instituicdo Financeira de Desenvolvimento (3,2%) e o Instituto do Emprego e Formacdo Profissional (2,9%).

2 Tomando por exemplo um empréstimo de 100, 50 é garantido pela SGM e destes 50, 40 s3o contragarantidos pelo FCGM;

assim, o risco encontra-se repartido pelo banco (50%), pela SGM (10%) e pelo FCGM (40%).

3 Perda em que o banco incorre em caso de incumprimento por parte do mutudrio.

A
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2.2. Linhas de crédito

2.2.1. Operacionalizagio

O planeamento, gestao e controlo das linhas de crédito é da responsabilidade do Governo, através do Ministro da
Economia; o IAPMEI é o executor das medidas de apoio empresarial e principal financiador; e a PME Investimentos
é responsdvel pela operacionalizagdo, conjuntamente com as entidades do SNGM, a SPGM e as SGM.

No periodo de incidéncia da auditoria, de 2008 a 2016, foram criadas 18 linhas de crédito’ (14 linhas encerradas e

4 ativas no final de 2017), das quais 7 foram criadas para fins especificos, absorvendo menos do que 1% do valor
total contratado (Quadro 1).

Quadro 1 - Linhas de crédito — 2008/2016

Linhas gerais Linhas especificas
Ano de lancamento Ano de lancamento
PME Investe QREN | (2008) — E QREN Investe (2010) - E
PME Investe QREN Il (2008) — E Comércio Investe (2014) — E
PME Investe Il (2009) — E Apoio a Revitalizagdo Empresarial (2015) — A
PME Investe IV (2009) — E Linha Internacionalizagdo Angola (2015) - A
PME Investe V (2010) — E Mezzanine Financing \FD (2015)* - E
PME Investe VI (2010) - E Linha Revitalizacdo Albufeira (2016) — A
PME Investe VI Aditamento (2010) — E Linha de crédito — Incéndios (2016)* — A
PME Crescimento (2012) - E
PME Crescimento 2013 (2013) - E
PME Crescimento 2014 (2014) - E
PME Crescimento 2015 (2015) — E
Volume total do financiamento contratado Volume total do financiamento contratado
16 149 M€ 58 M€
99,7% 0,3%

* Linhas sem operagdes contratadas.

E — Candidaturas encerradas; A — Candidaturas ativas.

Fonte: PME Investimentos.

As linhas gerais destinam-se a financiar investimentos novos em ativos fixos corpéreos e incorpéreos ou reforcos
do fundo de maneio ou dos capitais permanentes; as linhas PME Investe | e Il foram contratualizadas e
cofinanciadas no &mbito do QREN, constituindo um projeto comum.

As linhas especificas dirigem-se a empresas que retinam condi¢des especiais (linhas Apoio a Revitalizagao
Empresarial e Internacionalizagdo Angola?), ao financiamento de projetos aprovados nos sistemas de incentivos
dos programas operacionais (QREN Investe e Comércio Investe), a situagdes de emergéncia econdmica e social
(linhas Revitalizagdo Albufeira e Incéndios 2016%) ou a determinado tipo de operagdes (Mezzanine Financing |FD*).

T Até outubro de 2018, foram lancadas mais duas linhas gerais, Capitalizar 2017 e 2018, e uma linha especifica de apoio aos
incéndios de 2017, aumentando para 21 o nimero total de linhas de crédito.

2 Empresas abrangidas pelo Programa Revitalizar com processos de reestruturacio financeira conclufdos e viabilidade econémica
e empresas com exportacdes ou em processo de internacionalizagdo para o mercado angolano, visando antecipar receitas
resultantes de exportagdes efetuadas, respetivamente.

3 Financiamentos com vista a reparar os danos decorrentes do temporal de 2015 e dos incéndios de 2016.
4 Financiamento de processos de crescimento orgénico ou de aquisicio de capital de outras empresas.
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N3o sdo admitidas operagbes de reestruturagdo financeira, consolidacdo de crédito vivo ou substituicdo de
financiamentos e as empresas beneficidrias ndo podem estar em situagdo de dificuldade financeira’.

Parte significativa das linhas de crédito previa p/afonds especificos destinados a micro e pequenas empresas, a
empresas exportadoras, ao sector automodvel, ao sector do turismo, entre outros, fixando-se, nestes casos,
condi¢des diferenciadas, nomeadamente quanto a limites e prazos de financiamento, taxas de juro e percentagem
garantida pelas SGM, para além de alguns requisitos especificos a observar pelas empresas beneficidrias.

No ambito das candidaturas as linhas de crédito, as empresas sdo classificadas em escaldes de risco?, com
influéncia no spread global do banco e na comissao de garantia.

Todas as linhas de crédito criadas durante o periodo em anélise (2008-2016) assentam numa estrutura tipo,
incorporando ajustamentos. A sua operacionalizagao é fixada em protocolos e contratos de financiamento:

4 Os protocolos, celebrados entre os bancos aderentes, a entidade financiadora (regra geral, o IAPMEI), a
PME Investimentos (em representacdo do FINOVA) e as SGM, definem as condi¢des das linhas de crédito,
em termos do plafond disponivel, operacdes elegiveis, cobertura da garantia e contragarantia mutua,
bonificacdes, montantes por operagdo, prazo, taxa de juro, amortizagdes, circuitos de decisdo sobre a
concess3o do empréstimo e emissdo da garantia e reportes de informacao.

¢ Os contratos de financiamento celebrados entre a entidade financiadora, a PME Investimentos e o FCGM
fixam as condi¢des de financiamento dos custos das linhas de crédito, nomeadamente o montante do
reforco do capital do FINOVA, destinado ao pagamento das bonificacdes e ao reforgo da dotagdo do FCGM,
no montante correspondente as expetativas de perdas por acionamento de contragarantias.

Face aos niveis de execugdo das linhas de crédito, foram celebradas, em grande parte das linhas de crédito,
adendas aos contratos, que visaram o ajustamento dos compromissos de reforcos do FINOVA e do FCGM.

Com excegao das linhas Internacionalizagdo Angola e Mezzanine Financing®, as linhas de crédito em anilise
envolvem a bonificagdo total das comissdes de garantia; as linhas PME Investe (I a VI Aditamento*), Revitalizagdo
Albufeira e Incéndios 2016 contemplam também a bonifica¢do da taxa de juro.

Acrescem aos custos publicos com as bonifica¢des e os reforcos do FCGM, os custos com as comissdes de gestao
do FINOVA e do FCGM, a pagar 8 PME Investimentos e a SPGM, respetivamente, em fun¢do da subscri¢do de
capital nos respetivos fundos sob gest3o.

O pagamento das bonifica¢des e o reforco das dotac¢des de capital do FCGM efetuam-se através do FINOVA. Este
fundo foi criado em 2008° no &mbito dos sistemas de incentivos do QREN como um instrumento de engenharia
financeira® que visa apoiar o financiamento das PME, nomeadamente através da interveng¢do em instrumentos de
capital de risco, do refor¢o do sistema de garantia mutua e da contratualizagdo de linhas de crédito para PME. A
gestao do FINOVA encontra-se atribuida 8 PME Investimentos, que também gere a maioria dos instrumentos de
divida financiados pelo Fundo.

T Na acegdio das orientacdes comunitérias relativas aos auxilios estatais de emergéncia e a reestruturacdo a empresas em
dificuldade.

2 Aferido pelo récio Net. Debt / EBIDTA e pela autonomia financeira.

3 As quais apenas contemplam o beneficio correspondente & utilizagdo da garantia mutua.

4 Nas linhas PME Investe VI e VI Aditamento, a bonificagdo da taxa de juro é restrita as sublinhas destinadas a micro e pequenas
empresas.

5 Decreto-Lei n.° 175/2008, de 26/08.

® No ambito do Sistema de Apoio ao Financiamento e Partilha de Risco da Inovagdo (SAFPRI).
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A principal entidade promotora do FINOVA é o IAPMEI, existindo também participa¢des do Turismo de Portugal,
do IEFP — Instituto do Emprego e Formagdo Profissional e da AICEP — Agéncia para o Investimento e Comércio
Externo de Portugal', que financiam o Fundo através da subscricdo e realizagdo de unidades de participacdo; a
31/12/2017, o capital subscrito do FINOVA ascendia a 947 M€, dos quais 79% se encontravam afetos as linhas de
crédito e os restantes 21% ao capital de risco.

A subscricdo e realizagdo das unidades de participacdo do FINOVA destinadas as linhas de crédito sdo financiadas
maioritariamente por fundos nacionais, enquanto as direcionadas ao capital de risco beneficiam, sobretudo, de
recursos comunitdrios.

Desde a sua criagdo, o FINOVA n3o tem integrado o universo das entidades incluidas no Or¢camento do Estado,
pese embora se tratar de um fundo auténomo abrangido pelo &mbito de aplicagdo da Lei de Enquadramento

Orgamental?.

As demonstragdes financeiras do FINOVA s3o apresentadas individualmente face as elaboradas pela entidade
gestora, certificadas pelo revisor oficial de contas e sujeitas a respetiva presta¢do ao Tribunal de Contas3.

2.2.2. Crédito disponibilizado

No final de 2017, tinha sido disponibilizado as empresas um total de financiamento de 18 988 M€ (p/afonds finais),

destacando-se o contributo da linha PME Crescimento 2015 com 18% (3 366 M€), conforme se observa no gréfico
seguinte.

Griéfico 1 — Plafonds iniciais e finais das linhas de crédito (em M€)

Linhas especificas 2010/2016 1081 1489

PME Crescimento 2015 1400 3366
PME Crescimento 2014
PME Crescimento 2013
PME Crescimento 2012

PME Investe VI Adit. 2010

PME Investe VI 2010
PME Investe V 2010
PME Investe IV 2009

1600
PME Investe Il 2009 13862
1600
1603

500 1000 1500 2000 2500 3000 3500 4000

PME Investe | e Il 2008

0

m Plafond inicial = Plafond final

Fonte: PME Investimentos.

1 Com 91,3%, 5,8%, 2,2% e 0,7% do capital, respetivamente.

2 Artigos 2.° da Lei n.° 91/2001, de 20/08 e da Lei n.° 151/2015, de 11/09. Neste sentido, cfr. Parecer sobre a Conta Geral do
Estado de 2017.

3 Os relatérios e contas, remetidos ao abrigo da Lei n.° 98/97, de 26/08, foram objeto de validacdo interna (2008 a 2010 e 2012 a
2017) e de homologagdo (2011).



C TRIBUNAL DE

== CONTAS

Os plafonds inicialmente fixados para cinco linhas de crédito foram alterados, no total de mais 3 499 M€ (22,6%),
destacando-se as linhas PME Investe IV (mais 1 560 M€, 389,9%) e Crescimento 2015 (mais 1966 M€, 140,4%).
Em sentido inverso, os p/afonds iniciais das linhas especificas reduziram-se, no seu conjunto, 408 M€ (27,4%).

Entre 2008 e 2017, foram enquadradas' operac¢des pela PME Investimentos no valor total de 16 214 M€, dos quais
98,8%, 16 021 M€, corresponderam a financiamentos efetivos (desembolsos); a garantia mutua abrangeu 98,7%
(15 812 M€)? das operagdes contratadas (16 207 M€), conforme o quadro seguinte.

Quadro 2 - Execugdo das linhas de crédito — 31/12/2017

(M€)

. : Plafond Operagdes % execugdo  Op contratad_as
Linha de Crédito final I (op desem /[  com garantia

quadradas contratadas desembolsadas plafond final) e

PME Investe | e 11(2) 1603 1534 1534 1482 92,5 1534

o~ PME Investe IlI 13862 1768 1768 1762 94,6 1735

rc\l? PME Investe IV 1960 1854 1854 1846 94,2 1724

8 PME Investe V 750 729 729 723 96,4 693

< PME Investe VI (b) 1250 1507 1507 1501 120,1 1449

PME Investe VI Adit. 1500 796 796 793 52,9 764

0 PME Crescimento 1616 1614 1613 1606 99,4 1578

g PME Cresc. 2013 2000 1729 1728 1712 85,6 1693

g PME Cresc. 2014 2000 1367 1367 1359 67,9 1356

~ PME Cresc. 2015 3366 3258 3252 3182 94,5 3230

Linhas especificas 1081 58 58 57 53 58

Total 18 988 16 214 16 207 16 021 84,4 15 812

(a) Contratualizadas em conjunto no d4mbito do QREN, fazendo parte de um projeto comum.

b) Apresenta um valor de execucdo superior ao plafond final por este ndo ter sido ajustado na adenda Il ao contrato de financiamento, embora
p ¢ p p P )
previsse o reforco do financiamento da linha resultante do aumento da procura.

Fonte: PME Investimentos.

As linhas de crédito tiveram uma utilizagdo de 84,4% dos plafonds disponibilizados; a procura incidiu sobre as
linhas gerais (Investe e Crescimento) que apresentaram um nivel de execugdo elevado, 89,1%, enquanto as linhas
especificas registaram um nivel de execugdo de apenas 5,3%. Note-se que duas das linhas especificas nao tiveram
qualquer execucdo — a linha Mezzanine Financing2015 ndo teve candidaturas enquadradas e a linha Incéndios 2016,
embora com uma candidatura enquadrada, n3o chegou a ter valor contratado.

A fraca execucgdo das linhas especificas evidencia constrangimentos, quer do lado da procura, quer do lado da
oferta, que carecem de ser devidamente identificados e analisados para assegurar que os produtos desta natureza
se adequam as necessidades especificas para que foram criados. Esta andlise deve permitir verificar, entre outros
aspetos, se a oferta de crédito foi dirigida as necessidades, e se os montantes e prazos dos produtos se
encontravam ajustados a realidade. Para além disso, hd que identificar se foi assegurada a adequada
divulgac3o/promocdo destes produtos, uma vez que a reduzida dimens3o do mercado potencial poderd, em certa
medida, ser um fator dissuasor da realizagdo de investimento por parte dos bancos na operacionalizagdo de alguns

instrumentos.

1 Verificagdo das condicoes de elegibilidade dos pedidos de financiamento face as condi¢des fixadas nos protocolos.
2 A diferenca face ao valor contratado prende-se, sobretudo, com o facto de existirem operacdes contratadas sem garantia mitua.
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No que se refere as operagdes desembolsadas, coube as linhas Investe, as mais antigas, 50,6% dos desembolsos;
destacam-se também a PME Crescimento 2015 e a Investe VI (e aditamento), respetivamente, com 19,9% e 14,3%
dos desembolsos. No seu conjunto, foram realizadas 179 067 operac¢des de financiamento.

O investimento total subjacente as operacdes contratadas destinou-se maioritariamente a fundo de maneio
(14 274 M€, 86,6%), seguindo-se a aplicagdo em ativo fixo (2 144 M€, 13,0%), conforme Quadro 3.

Quadro 3 - Finalidade do investimento subjacente as operagdes contratadas —31/12/2017

(M€)

Finalidade (3) Valor (b) Peso (%)
Fundo de Maneio 14 274 86,6
Ativo Fixo 2144 13,0
Servigo da Divida 69 0,4
Financiamento Intercalar 1 0,0
Total 16 489 100,0

(a) Informacdo n3o disponivel para as linhas especificas QREN Investe e Revitalizacdo Empresarial.

(b) Esta coluna respeita ao valor total do investimento e ndo ao valor do investimento financiado através da
linha de crédito; assim, é superior ao valor total das opera¢des contratadas (16 207 M€ - Quadro 2).

Fonte: PME Investimentos.

O peso maioritdrio do investimento em fundo de maneio foi transversal s linhas de crédito, com excec¢do das
linhas PME Investe | e II, conforme se observa no quadro seguinte.

Quadro 4 — Peso do investimento em fundo de maneio por linha de crédito — 31/12/2017

(M€)
Linhas de crédito Valor Fundo de maneio  Peso (%)

PME Investe | e Il 1760 673 38,3
PME Investe IlI 1784 1563 87,6
PME Investe IV 1871 177 94,7
PME Investe V 735 710 96,6
PME Investe VI 1522 1430 94,0
PME Investe VI Adit 798 745 93,4
PME Crescimento 1617 1537 95,1
PME Crescimento 2013 1740 1653 95,0
PME Crescimento 2014 1376 1205 87,6
PME Crescimento 2015 3280 2983 91,0
Linhas especificas (3) 7 3 43,4
Total 16 489 14 274 86,6

(a) Informagdo nio disponivel para as linhas QREN Investe e Revitalizacdo Empresarial.

Fonte: PME Investimentos.

No conjunto das 18 linhas de crédito, o nimero total de empresas beneficidrias atingiu 84 865, que representa
7,1% do numero total de PME em Portugal’, tendo recorrido em média, duas vezes a esta forma de financiamento;
por linha, a PME Crescimento 2015 abrangeu o maior nimero de empresas (28 958), seguida da Investe IV
(24 598), conforme discriminado no quadro seguinte.

1 Fonte: Instituto Nacional de Estatfstica, Empresas em Portugal 2016 (Edigao 2018).
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Quadro 5 — Ntimero de empresas, volume de emprego e valor médio contratado, por linha de crédito —31/12/2017

Valor médio

Linha de crédito empr:lrgsas Veorlnupr:l:gge con(traet)ado
m

PME Investe | 1144 63129 630

PME Investe Il 3273 96 396 235

PME Investe Il 23130 311399 76

" PME Investe IV 24 598 321373 74
S PME Investe V 8393 114314 85
z) PME Investe VI 17 293 252 234 83
< PME Investe VI Adit. 7689 162 620 100
- PME Crescimento 15 896 281377 93
PME Crescimento 2013 19 816 267 585 80

PME Crescimento 2014 18 108 211753 70

PME Crescimento 2015 28958 386 380 98

Comércio Investe 142 647 27

@ § Internacionalizagdo de Angola 10 145 210
=R Revitalizagdo Empresarial 5 534 296
- % Revitalizagdo de Albufeira 2 46 30
QREN Investe 53 4198 777

Nota: O quadro apresenta o niimero de empresas por linha de crédito, sendo que uma empresa pode ter sido beneficidria de mais
de uma linha de crédito; o volume de emprego corresponde ao niimero de trabalhadores da empresa a data da candidatura.

Nas linhas especificas, ndo se incluem a /ncéndios 2016 e Mezzanine Financing para as quais nao houve valor contratado.

Fonte: PME Investimentos.

No conjunto das linhas, o valor médio contratado ascendeu a 90 m€; em termos individuais, as linhas QREN
Investe e PME Investe | destacaram-se por terem os valores médios contratados mais altos, 777 m€ e 630 m&€,
respetivamente.

A evolugido do crédito vivo resultante das operagdes efetuadas ao abrigo das linhas de crédito face ao valor total de

empréstimos concedidos pelo sector financeiro a sociedade n3o financeiras (SNF — micro, pequenas e médias
empresas), a 31/12 dos anos em referéncia’, encontra-se explicitada no quadro seguinte.

Quadro 6 — Crédito concedido as SNF —2010/2017

(M€)
Empréstimos 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 Vaz:;,‘;'“
Total 90558 86722 79467 73176 70413 66577 61590 58724 -35,2
Linhas de crédito 4638 4565 4008 4105 4031 4097 4244 4343 -6,4
Peso (%) 51 53 50 56 57 62 69 7.4

Fonte: PME Investimentos (crédito vivo a 31/12); Banco de Portugal, dados estatisticos extraidos a 08/10/2018 (saldos em fim de perfodo).

Verifica-se que ao longo do periodo analisado, o crédito concedido através de linhas de crédito ganhou peso no
total do crédito concedido a SNF, tendo passado de 5,1% para 7,4%, em particular atendendo a diminuicao do
valor dos empréstimos concedidos pelo sector financeiro as SNF (-35,2%).

T Nio se encontram disponiveis dados relativos as linhas de crédito anteriores a 31/12/2010.
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Por outro lado, conforme se observa no quadro seguinte, as taxas de incumprimento contratual nos instrumentos
de divida apoiados pelo FINOVA s3o inferiores aos racios de crédito vencido nos empréstimos a SNF divulgados
pelo Banco de Portugal (dados do final do periodo).

Quadro 7 — Taxa de incumprimento contratual — 2012/2017

(M€)
2012 2013 2014 2015 2016 2017
Capital em divida 533 742 902 1014 1107 1171
Taxa de incumprimento (%) 59 6,9 7,4 7,3 71 6,8
N.° de operagdes 8934 11914 14 096 15 806 17 296 18 651
Récio de crédito vencido 10,5 13,5 15,1 15,5 15,2 13,5

— empréstimos a SNF (%)

Fonte: PME Investimentos, Planos e Orcamentos do FINOVA relativos aos anos de 2015 a 2018; Banco de Portugal, dados estatisticos extraidos a
08/10/2018. Dados a 31/12.

No final de 2017, a taxa de incumprimento nas linhas de crédito era de 6,8%, respeitantes a 18 651 operacdes e
1171 M€, apresentando uma redugdo face ao triénio anterior, em linha com os dados apurados pelo Banco de
Portugal.

Relativamente a caracterizagdo das empresas e tendo em conta o valor total contratado, verifica-se que: i) por
dimensdo, as PME beneficiaram de 83% (13 382 M€); ii) por classe de risco', as empresas com a classificagdo de
PME Lider? e as empresas abrangidas nas sublinhas destinadas as micro e pequenas empresas (MPE) representam,
no seu conjunto, 61% (9 958 M€); e iii) por sector de atividade, a industria e o comércio totalizam 67% (10 831 M€).

Gréfico 2 — Valor contratado por dimensdo da  Gréfico 3 — Valor contratado por classe de risco da
empresa (em M€) empresa (em M€)

585; 3% 6; 0%

= Grande = Média Micro = Pequena = ND =A =B C =PMELider =MPE =ND

ND: Linhas PME Investe Ill e IV ndo contém essa informagao ND: Linhas Comércio Investe e Revitalizagdgo Empresarial

1 Os protocolos definem as taxas maximas da comissdo de garantia e do spread global do banco aplicdveis para cada classe de
risco, que varia entre o escaldo A e o escaldo C, definindo-se escaldes especificos em func¢do do estatuto/tipo de empresa - PME
Lider e micro e pequena empresa; regra geral, no “escaldo PME Lider” as taxas sdo mais baixas face 3s restantes e no “escaldo
micro e pequenas empresas” sdo superiores, dado o risco implicito a cada tipologia de empresa.

2 O estatuto PME Lider ¢ atribuido pelo IAPMEI e pelo Turismo de Portugal, em parceria com 10 bancos e com as SGM, mediante
candidatura; distingue o mérito das PME nacionais com desempenhos superiores, tendo por base as nota¢des de rating e
indicadores econémico-financeiros.
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Griéfico 4 — Valor contratado por sector de atividade da empresa (em M€)
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Fonte: PME Investimentos.

Custos publicos e responsabilidades contingentes

Dotagdes de capital do FINOVA

O financiamento dos apoios concedidos efetua-se através de dotagdes de capital a favor do FINOVA, por linha de
crédito, prevendo os contratos de financiamento o valor das subscricdes e a calendarizag3o das realiza¢des. Nesta
medida, o capital do FINOVA é aumentado em func¢3o da estimativa dos custos associados as linhas de crédito,
destinando-se essas dotagdes financeiras a suportar os seguintes pagamentos:

¢

¢
¢
¢
¢

bonificacdes da comissao de garantia as SGM e do imposto do selo;

bonificacdes da taxa de juro aos bancos e do imposto do selo;

reforco do FCGM;

comissdes de gestdo devidas pelo FINOVA a PME Investimentos e pelo FCGM a SPGM,;

comissdes pela emissao de garantias de 3.° grau.

No decurso do periodo de execucdo das linhas de crédito sdo efetuadas altera¢des as dotacdes do FINOVA visando
refletir no capital realizado (no total de 934 M€) o consumo de capital pelo pagamento das despesas com
bonificacbes e o seu ajustamento face & execugdo das linhas (incorporacdes e reducdes de capital, no valor total
de -309 M€) e a sua reafectacdo a outros instrumentos de divida ou de garantia (reafectagdes de capital, no valor
de 11 M€). Deste modo, o capital disponivel, no final de 2017, ascendia a 636 M€.
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Quadro 8 — Dotagdes de capital do FINOVA -31/12/2017

Subscri¢oes IncorporagGes

Linhas de crédito entidades financiadoras frelzesees reducdes HeifaeiEees
IAPMEI  IEFP TP  Total m V) 3)

PME Investe | e Il 186 15 201 192 -116 -1
PME Investe IlI 166 30 58 254 241 -70 -60
PME Investe IV 232 232 223 -93 -53
PME Investe V 108 108 67 -12 21
PME Investe VI 125 125 68 -15 -6
PME Investe VI Adit. 71 71 38 -8
PME Crescimento 58 58 57 9
PME Crescimento 2013 48 48 21 35
PME Crescimento 2014 25 25 7 -4 37
PME Crescimento 2015 37 37 14 76
Linhas gerais 1055 30 73 1159 929 -309 8
Linhas especificas 8 8 5 3

Total 1063 30 73 1166 934 -309 1

Capital a 31/12/2017 (1+2+3): 636 M€

Nota: Em 31/12/2017, os compromissos de realizagdo de capital eram de 78M€, sendo 24M€ relativos a 2016 e a 2017, encontrando-se em divida, sobretudo pelo IAPMEI.

Fonte: PME Investimentos.

O IAPMEI é o principal financiador, representando 91,1% do capital subscrito no FINOVA, sendo as fontes de
financiamento essencialmente nacionais (receitas préprias do IAPMEI, orcamentos do Estado e, residualmente,
fundos comunitdrios, estes apenas alocados as linhas PME Investe | e Il); o Turismo de Portugal e o IEFP
contribuiram com 6,3% e 2,6% do capital, respetivamente.

Na maioria das linhas examinadas foi contratualizada a bonificacao total da comissao de garantia (exceto nas linhas
Internacionalizagdo Angola e Mezzanine Financing, em que o apoio publico apenas se concretizou através da
utilizacdo da garantia mutua, cingindo-se ao reforco do FCGM). A bonificagdo parcial da taxa de juro foi
contratualizada nas linhas PME Investe | a V, nas sublinhas destinadas as micro e pequenas empresas das linhas
PME Investe VI e VI Aditamento, na linha Revitalizacdo de Albufeira e na linha Incéndios 2016. O Quadro 9
evidencia o montante das bonificagdes pagas por cada uma das linhas, bem como a incorporagdo desse custo na
reducdo de capital do FINOVA.

Quadro 9 - Bonificagdes e consumo do capital do FINOVA - 31/12/2017

Bonificacdes Consumo do capital

Linhas de crédito Taxade Comiss3o de Estimativa de Incorporagdo de  Utilizagdes de
juro garantia bonificagGes a pagar bonificagses capital

PME Investe | e Il 39 16 0

PME Investe Il 55 34 0

PME Investe IV 55 33 0

PME Investe V 11 14 0

PME Investe VI 11 24 0

PME Investe VI Adit. 4 12 0

PME Crescimento 0 28 0 0 28

PME Crescimento 2013 0 31 2 0 31

PME Crescimento 2014 0 21 4 0 21

PME Crescimento 2015 0 39 39 0 39

Linhas gerais 175 253 46 -235 192

Linhas especfficas 0 1 0 0 1
Total 175 253 46 -235 193

Bonificagoes pagas: 428 M€

Fonte: PME Investimentos
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No final de 2017 tinham sido pagos, em termos acumulados, 428 M€ em bonificagdes', a maior parte em
comissdes de garantia (59,1%, 253 M€). As linhas de crédito PME Investe representam 72,0% dos pagamentos
(308 M€) devido, principalmente, ao facto de parte dessas linhas se encontrarem encerradas ou os contratos de
empréstimos préximos da maturidade, mas também porque contemplam os dois tipos de bonificagio, o que nao
sucede com as linhas Crescimento, que beneficiam de menos apoios.

As bonificacdes pagas correspondem a um consumo do capital do FINOVA e sdo registadas em conta especifica

de capital sob a rubrica de utilizagdes de capital?.

2.2.3.2. Dotagdes de capital do FCGM

Desde 2011, devido a restri¢des orcamentais, as dota¢des financeiras do FCGM tém vindo a ser parcialmente
substituidas (em cerca de 75%) por garantias prestadas pelo Estado as contragarantias emitidas pelo FCGM,
designadas garantias de 3.° grau?; o seu acionamento depende da ocorréncia de sinistros por parte do FCGM.

Assim, os meios financeiros do FCGM passaram a ser subdivididos em duas rubricas: as tradicionais dota¢des
financeiras de capital e as garantias de 3.° grau“.

Quadro 10 — Dota¢des do FCGM e garantias do Estado de 3.° grau —31/12/2017

RealizagGes por entidade dotadora Reafecta¢des Dotacd -
Linhas de crédito m e devolugdes otacoes Garaontlas
M+(2) de 3.° grau
QREN IAPMEI IEFP TP Total (2)
PME Investe | e Il 80 80 -7 73
PME Investe IlI 78 15 25 118 -36 82
PME Investe IV 89 89 -9 69
PME Investe V 19 19 19 33
PME Investe VI 25 25 25 62
PME Investe VI Adit. 13 13 13 65
PME Crescimento 18 18 17 35 55
PME Crescimento 2013 26 26 -1 25 83
PME Crescimento 2014 22 22 -2 19 81
PME Crescimento 2015 11 11 41 52 174
Linhas gerais 80 303 15 25 420 -8 413 553
Linhas especfficas (3) 3 3 2 5 23
Total 80 306 15 25 423 -6 418 576

Dotagdes financeiras + garantias de 3.° grau: 994 M€

(a) Encontram-se por realizar 3 M€ de dotacao financeira referente a 3 linhas.

Fonte: PME Investimentos e SPGM.

As dotacdes financeiras do FCGM respeitantes as linhas de crédito em anélise representavam 54,2% das dotagoes
financeiras totais do FCGM (771 M€). Estas dotacdes alcancavam 418 M€, cabendo as linhas PME Investe 281 M€

1 Incluindo cerca de 15 M€ referentes a imposto do selo, 4% sobre os juros e 3% sobre as comissdes de garantia.

2 No final de 2017, dos pagamentos efetuados (428 M€), 235 M€ foram registados como reducdes de capital e 193 M€ como
utilizagGes de capital.

3 A autorizacio e a fixagdo dos respetivos limites para a concessdo das garantias a favor do FCGM encontram-se estabelecidas
nos orcamentos do Estado.

4 Existem outras linhas de garantia no FCGM que beneficiam de garantias de 3.° grau prestadas pelo Fundo Europeu de

Investimento.
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(67,2%); o IAPMEI era o principal dotador com 306 M€ (73,2%), seguido dos Programas Operacionais do QREN
(80 M€, 19,1%). Até ao final de 2017, as garantias de 3.° grau totalizaram 576 M€, dos quais 140 M€ foram
recebidos pelo Fundo, a titulo de contragarantias executadas. Estas garantias eram de 88,9% do valor total das
garantias de 3.° grau no final de 2017 (648 M€!).

No seu conjunto, as dotacdes financeiras e as garantias de 3.° grau (994 M€) representavam 70% dos meios
financeiros do FCGM (1 423 M€) em 31/12/2017.

2.2.3.3. Comissdes de gestdo e comissdes de garantia

Para além dos custos referidos nos pontos anteriores, sdo ainda devidas comissdes de gestdo associadas ao
lancamento das linhas de crédito a imputar ao FINOVA e ao FCGM pelas respetivas entidades gestoras, a PME
Investimentos e a SPGM, bem como as comissdes de garantia associadas as garantias de 3.° grau, devidas pelo
FCGM ao Estado. Os contratos de financiamento fixam o limite méximo da comiss3o de gestdo a pagar pelo
FINOVA em 0,5% do capital realizado em cada linha de crédito, adicionado de 0,25% do capital despendido com
bonificacbes e dotagdes do FCGMZ; no que respeita ao FCGM, as comissdes de gestdao ndo podem exceder 1,5%
do capital realizado neste Fundo3.

A 31/12/2017, as comissdes pagas ascenderam a 117 M€, dos quais 44 M€ respeitam ao FINOVA e 74 M€ ao
FCGM. As comissdes de garantia de 3.° grau pagas ao Estado, de 0,2% ao ano, foram de 1,5 M€, sendo que os
custos relativos aos anos de 2016 e de 2017 apenas foram faturados e pagos em 2018 (1,6 M€).

2.2.3.4. Contragarantias prestadas pelo FCGM

Até ao final de 2017, o FCGM emitiu contragarantias no valor total de 7 572 M€, dos quais 3 881 M€* foram extintos
por amortiza¢ao; as contragarantias parcialmente amortizadas totalizaram 1 688 M€; as execug¢des ascenderam a
350 M€, tendo sido recuperados 36 M€ (10,3%).

Gréfico 5 — Contragarantias emitidas por estado de situagdo em 31/12/2017 (em M€)

350; 5%

1688; 22% 3 8811
) (o]

= Executadas = Extintas Parcialmente amortizadas = Vivas

Fonte: PME Investimentos.

1 Nzo inclui as garantias de 3.° grau estipuladas no OE 2017 (186 M€) que se encontravam em concesso no final desse ano.
2 Cfr. artigo 11.° do Decreto-Lei n.° 175/2008, de 26/08 (cria o FINOVA) e Despacho n.° 17894/2009, de 04/08.

3 Cfr. artigo 5.° do Decreto-Lei n.° 229/98, de 22/07 (cria o FCGM) e artigo 18.° da Portaria n.® 1354-A/99, de 31/12.

4 As garantias emitidas pelas SGM totalizaram 9 324 M€ e as extintas 4 704 M€,
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No final de 2017, as contragarantias vivas atingiam 1 653 M€ (64,4% do total de contragarantias vivas do FCGM,
2 568 M€), correspondendo a um risco vivo de 2092 M€ de garantias (60,1% do total das garantias vivas,
3483 M€). A linha PME Crescimento 2015 representa 75% (1235 M€) do valor total das contragarantias vivas,
atendendo a tratar-se da linha mais recente, do conjunto das linhas em andélise, e ao valor de financiamento
associado (cfr. Quadro 2).

Gréfico 6 — Contragarantias vivas por linhas de crédito em 31/12/2017 (em M€)

= PME Crescimento 2015
= PME Crescimento 2014
PME Crescimento 2013
36:2% = PME Crescimento
= PME Investe Ill
11;1% PME Investe VI
11;1% = PME Investe VI - Adit
9;1% = PME Investe IV
; o =PMElnvesteV

;g g:’f = Linhas especificas
; 0%

133; 8% /

= PME Investe | e I

Fonte: PME Investimentos.

3. SISTEMA DE INFORMACAO E DE CONTROLO

A andlise ao sistema de informacdo e de controlo da gestao destas linhas de crédito abordou trés vertentes: i) a
estimativa dos custos e das responsabilidades contingentes; ii) os procedimentos de validagcao e pagamento de
bonifica¢des; e iii) os procedimentos formais relativos a intervencdo do FINOVA.

3.1. Estimativa dos custos e responsabilidades contingentes

Compete ao Ministério da Economia a iniciativa para a criagdo dos instrumentos, nomeadamente ao nivel da
definicdo do p/afond e dos recursos financeiros disponiveis para alocar as linhas de crédito, através do IAPMEI, da
PME Investimentos e da SPGM.

O processo de estimativa dos custos associados a operacionaliza¢do das linhas tem sido conduzido de forma
informal através de reunides de trabalho e contactos por email entre as entidades envolvidas, pelo que n3o foi
obtida documentagdo estruturada que permitisse validar as fases de apuramento dos custos, ponderacdo das
varidveis utilizadas, histérico das linhas e revisdo dos valores estimados. Em termos formais, apenas se encontram
fixados dados finais como a tipologia da bonificagdo, as taxas de garantia e de contragarantia, os montantes e
prazos de realizagdo dos reforgos do capital do FINOVA e do FCGM (porque s3o os que constam dos contratos de
financiamento e das respetivas adendas).

A estimativa dos encargos financeiros decorrentes do pagamento de bonificagdes e do reforco das dotagdes do

FCGM ¢ elaborada pela PME Investimentos tendo em conta diversas varidveis, quer as fixadas nos protocolos
(plafond, taxas de bonificacdo, taxas de garantia) quer as dependentes do comportamento do mercado,
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nomeadamente o perfil de risco das empresas beneficidrias e o prazo médio dos empréstimos concedidos'. Na
fase da estimativa inicial de custos, que ocorre em paralelo com a montagem da linha de crédito, os valores
assumidos para as duas ultimas varidveis tém como referéncia o comportamento da procura para uma oferta
similar da linha de crédito mais recente que se encontre ativa no mercado.

Quadro 11 — Varidveis utilizadas nas estimativas

Estimativa de bonificagdes a pagar Estimativa do reforco do FCGM
Plafond Plafond
Taxa de garantia Taxa de garantia
Taxas de bonificagdo (comissdo de garantia e juros) Taxa de contragarantia
Prazo méximo dos financiamentos Alavancagem (rdcio de gearing)

Prazo méximo de caréncia
Perfil de risco das empresas

Fonte: PME Investimentos.

Os contratos de financiamento e respetivas adendas fixam os montantes e prazos de realizagdo dos refor¢os do
capital do FINOVA e do FCGM, que traduzem as necessidades de financiamento dos custos no periodo de atividade
das linhas de crédito; as dota¢cdes do FCGM sdo efetuadas em tranches, ficando a sua libertagdo condicionada a
validagdo de que as contragarantias emitidas correspondam pelo menos a 80% da ultima tranche realizada; no
caso das bonifica¢des, sdo calculados os pagamentos previstos para o semestre seguinte, tendo por base o servigo
de divida subjacente.

O reforco das dotagdes do FCGM ¢ aferido pelo rdcio de gearing (alavancagem definida nos contratos de
financiamento) e corresponde as perdas esperadas pelo acionamento da contragarantia, sendo que, na maioria
das linhas de crédito, a sinistralidade implicita situa-se em 12,5%?2, originando um racio de 1/83 (ver Caixa 1). Por
sua vez, a substitui¢do, desde 2011, das dotacdes financeiras do FCGM por garantias de 3.° grau abrange, em regra,
75% das necessidades de reforco do Fundo. Esta reparticdo tem presente as despesas elegiveis para cada uma das
fontes de financiamento (garantias e dota¢des financeiras) — as garantias de 3.° grau apenas podem ser acionadas
a partir de um certo nivel de perdas, pelo que as perdas iniciais s3o financiadas pelas dotacdes financeiras, assim
como as comissdes de gestdo e de garantia de 3.° grau que o FCGM paga a SPGM e ao Estado, respetivamente.

A revisdo dos custos com bonificagdes e reforcos do FCGM inicialmente estimados ocorre: i) durante a vigéncia
da linha de crédito, através do ajustamento dos pardmetros adotados na fase de estimativa inicial face a procura
registada; ii) apds o encerramento de candidaturas a linha de crédito* quando esta apresenta um overbooking ou
quando a informacao residente no sistema de informacado que assegura a gest3o das linhas de crédito reflete uma
taxa de contratagdo proxima da real, permitindo o apuramento de custos e calendarizagdo ajustados & procura
efetiva da linha; e iii) a solicitacdo da entidade financiadora, nomeadamente para a identificacdo de eventuais

1 Os custos com as bonificacdes dependem do tipo de empresas (micro e pequenas empresas, empresas com estatuto Lider) e
das classes de risco, sendo superiores para classes de risco mais elevadas.

2 Tendo por referéncia o padrdo das regras comunitérias referentes aos auxilios de minimis, & semelhanca da pratica adotada por
outros paises da UE no dmbito dos seus sistemas de garantia mutua. Em algumas linhas, a alavancagem é inferior (1/6 ou 1/3)
em fungdo do risco associado.

3 Simulando um financiamento de 10.000€, uma garantia de 50% (10.000x50% =5.000€) e uma contragarantia de 80%
(5.000x80%=4.000€) e um racio de 1/8 (4.000€/8), o reforco correspondente do FCGM sera de 500€ (12,5%).

4 A PME Investimentos apenas dispde de informacdo sobre as operacdes realizadas cerca de 6 meses apés o encerramento das
candidaturas, atento os prazos fixados para a contratagdo dos financiamentos e o reporte da informag3o sobre operac¢des n3o
concretizadas.
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excedentes passiveis de serem reafectados a outras linhas de crédito. A revisdo dos custos é refletida em adendas
aos contratos de financiamento.

Com excegdo das linhas PME Investe | e Il, em que o encerramento dos projetos obedeceu a orienta¢des dos
Programas Operacionais do QREN, n3o existe um procedimento formal de encerramento das linhas de crédito no
final da maturidade das operacdes. No entanto, a PME Investimentos desenvolve procedimentos que visam o
apuramento dos valores definitivos de bonificagdes, nomeadamente, a avaliagdo final das divergéncias de
informacao, a reconciliagdo junto dos bancos e das SGM e a posterior identificagao das operagdes integralmente
liquidadas e sem divergéncias a regularizar no valor das bonificacdes pagas. E também aferido o nivel de
contragarantias vivas que nesta fase, regra geral, assume carater residual.

O encerramento final das linhas de crédito implica a reducdo de capital do FINOVA, registada por anulagdo do
montante de bonificacdes pagas, assim como, em regra, a reafectacdo das dota¢des de capital do FCGM a outras
linhas. Relativamente as linhas de crédito em andlise, 4 encontram-se encerradas: em 2016, a PME Investimentos
procedeu ao encerramento das linhas PME Investe | e Il e, em 2017, das Linhas PME Investe Il e IV; em 2018, os
trabalhos de encerramento incidiram sobre as sublinhas do sector do turismo, integradas na linha Investe I, e as
linhas PME Investe V e VI.

_CAIXA 1—SINISTRALIDADE DO FCGM NOFINALDE2017

As contragarantias executadas representaram 4,6% das contragarantias emitidas pelo FCGM (7 572 M€) e
situaram-se abaixo da estimativa de perda de 12,5% subjacente ao apuramento das dota¢des do FCGM.

Atendendo a metodologia de apuramento das dotacdes do FCGM por estimativa de perda associada ao
acionamento da contragarantia, a andlise da sinistralidade permite apreciar a adequacdo desta estimativa face
as contragarantias executadas. Assim, no quadro seguinte apresentam-se as contragarantias executadas,
respetivas recuperagdes e valores por recuperar em 31/12/2017, por referéncia as linhas de crédito em andlise.

Contragarantias executadas, recuperagdes e valores por recuperar —31/12/2017
(M€)

Contragarantias

Linha de crédito Recuperagdes Por recuperar

executadas

PME Investe | e Il 37,9 3,2 34,7
PME Investe Il 55,1 9,6 45,5
PME Investe IV 60,5 6,3 54,2
PME Investe V 33,0 2,8 30,2
PME Investe VI 69,3 8,0 61,3
PME Investe VI Adit. 22,2 2,0 20,2
PME Crescimento 28,6 2,1 26,5
PME Crescimento 2013 21,8 1,2 20,6
PME Crescimento 2014 11,2 0,4 10,8
PME Crescimento 2015 9,2 0,1 9,1
Linhas gerais 348,8 35,8 3131
Linhas especfficas 1,1 0,0 1.1

Total 350,0 35,8 314,2

Fonte: SPGM.

Até ao final de 2017, o valor acumulado de perdas por pagamento de garantias a beneficidrios (bancos e outras
entidades) atingiu 350 M€, dos quais 278 M€ (79,4%) respeitam as linhas de crédito PME Investe (as mais
antigas), tendo sido recuperados 10,2% (36 M€).

! Foram elaborados relatérios de encerramento em 2016 (PO Compete, POR Algarve e POR Lisboa).
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Contragarantias executadas por dimensdo Contragarantias executadas por classe
da empresa (em M€) de risco da empresa (em M€)

5,9,2% 13,7, 4% 4;5%

19,9; 5%

0,0; 0%
0,1; 0%

= Emp. nome indiv. = GE = Indefinido = ME = Micro s NA/ND =PE =A =B «C =D = MPE = NA/ND = PME Lider

31,6;
9%

93,4;
27%

Contragarantias executadas por sector de atividade da empresa (em M€)
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Fonte: SPGM.

Tendo em conta a dimensdo das empresas, os maiores desembolsos em processos de execugdo de garantias
ocorreram nas micro e pequenas empresas, onde se concentram 66,5% dos valores executados. Relativamente
a classe de risco, as PME Lider e as empresas com classe de risco C representam, no seu conjunto, 55,3% das
contragarantias executadas. Quanto aos sectores de atividade mais expostos a situagdes de incumprimento
por parte das empresas, verifica-se que os sectores do comércio e da industria representam 52,2% dos sinistros
registados até 31/12/2017.

3.2. Validagdo e pagamento das bonificagoes

Os protocolos celebrados com os bancos aderentes regulam os circuitos de decisdo das operagdes e de pagamento
das bonificagdes e respetivos prazos. Os valores das bonificacdes da comissdo de garantia e da taxa de juro sdo
calculados com base nos saldos vivos dos créditos e das garantias com referéncia ao trimestre.

O incumprimento contratual, nomeadamente em caso de informacdo falsa, ndo prestacio de informacao e
incidentes n3o justificados junto do sistema financeiro, da administragdo fiscal e da seguranca social, implica a
caducidade dos beneficios obtidos e dos supervenientes, prevendo-se ainda penaliza¢des.

No final de 2017, as bonifica¢des indevidamente pagas (385 m€) tinham um valor residual, face ao valor total das
bonificacdes pagas (428 M€) e refletiam, sobretudo, o ndo cumprimento das condi¢des de elegibilidade da

empresa (ver Caixa 2).
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Os bancos e as SGM encontram-se obrigados a prestacdo de informacdo sobre as operagdes perante a PME
Investimentos:

¢ Os bancos efetuam reportes mensais, através de listagens, por linha de crédito, de contratos celebrados
(data, taxa de juro, montante do financiamento e da garantia), de desembolsos (montantes disponibilizados
as empresas), de contratos de alargamento (nomeadamente dos prazos) e de bonifica¢des (pedido de
pagamento de bonificagdes, informagdo para o célculo do juro e da respetiva bonificagdo); sdo ainda
efetuados reportes sempre que ocorram amortiza¢des antecipadas (data, montante antes do reembolso e
valor a amortizar)'.

¢ A SPGM efetua reportes mensais que consistem em listagens de garantias emitidas, por linha de crédito,
com a informagao de base da contratagdo (n.° candidatura, NIF, data e valor do contrato, valor da garantia
e taxa de comiss3o de garantia)? e listagens de alargamento de garantias (com o n.° candidatura, NIF, taxa
da comissao de garantia e data de inicio do periodo do alargamento)3.

¢ A SPGM envia também listagens trimestrais estruturadas por linha de crédito, por SGM, por banco e por
més, com o pedido de pagamento das bonificagdes relativas a comissdes de garantia, em conformidade
com o estabelecido nos protocolos*.

Os manuais da PME Investimentos para os reportes de informagao descrevem os circuitos e fases da anélise da
informacao, nomeadamente os procedimentos subsequentes a detecao de erros e divergéncias e sua retificagao,
abrangendo todo o ciclo até a fase de pagamento, incluindo a organizagdo e o arquivo digital dessa informagao na
rede, mostrando-se adequadamente elaborados.

CAIXA 2 — BONIFICAGCOES INDEVIDAMENTE PAGAS NO FINAL DE 2017

Em 31/12/2017, as bonifica¢des indevidamente pagas totalizavam 1410 m€ (dados acumulados), tendo sido
recuperados 1025 m€ (72,7%). As linhas Investe |, Investe Il e Investe Ill, lancadas ente 2008 e 2009,
concentraram 76,2% do valor total, conforme se observa no primeiro gréfico; as empresas com registo de
insolvéncia ou dissolugdo correspondiam a 10,2% dos pagamentos indevidos.

Bonifica¢des indevidamente pagas por linha de crédito (em €)  Antiguidade dos valores por recuperar (em €)

7 764 11 879;3% 708;0%
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PME Investe 6 e Adit =6§54?38

PME Investe 5 '3%360%%5

PME Investe 4

I 205 655
AN 151 209

I 252127
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552 264 . —
PME Investe 2 399 299 2915;1%

" 270378 90 714;
PME Investe 1 I 24%

0 100 000 200 000 300 000 400 000 500 000 600 000

® Bonifica¢des indevidamente pagas ® Montantes recuperados 22011 =2012 =2013 =2014 =2015 =2016 =2017

Fonte: PME Investimentos.

1 Este processo de reporte é efetuado através da troca de ficheiros em formato Excel, que sao validados num médulo especifico
da aplicagdo que a PME Investimentos dispde para a gestdo das linhas de crédito.

2 Listagem implementada a partir da linha Investe V.

3 Vilido apenas nas linhas Investe | 4 VI Aditamento.

4 As listagens (ficheiros) sdo carregadas na aplicagio informética, que efetua automaticamente rotinas de verificacdo. Apés
validagdo, sdo emitidos ficheiros extraidos da aplicagdo informética e enviados a SPGM, que envia uma carta que suportara o

pagamento das bonificagdes.
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Por antiguidade dos valores por recuperar no final de 2017 (385 m€), como evidencia o segundo grafico, 83,6%
respeitam a 2012, 2013 e 2015 (no seu conjunto, 321 m€); as linhas Investe | e Investe Il cabe a maior parcela
(276 m€, 71,7%). As empresas com registo de insolvéncia ou dissolugdo sdo responsdveis por 36,8% (142 m€)
dos valores em divida.

A PMEI n3o procede, regra geral, a recuperacdo dos pagamentos indevidos, cabendo aos bancos diligenciar
nesse sentido. Parte das recupera¢des sdo suportadas pelos bancos, na medida em que os pagamentos
indevidos decorreram de falha operacional na apreciagio das condi¢des de elegibilidade do beneficidrio.

3.3. Controlo das dotag¢des de capital do FCGM e das garantias de 3.° grau

A gestao das dotac¢des de capital do FCGM obedece a um conjunto de regras e procedimentos previstos nos
contratos de financiamento (idénticos nas vdrias linhas de crédito) que visam o ajustamento das dotacdes
estimadas do FCGM face a execugdo das linhas. Desse ajustamento resulta a libertagdo de verbas e a afetacdo a
outras linhas de crédito ou a devolucdo ao FINOVA, da seguinte forma:

¢ As dotacdes sdo consignadas e geridas por linha de crédito, devendo o FCGM comprovar a sua aplicagio
no prazo de 6 meses apds o encerramento da linha; o eventual valor ndo comprovado da utilizagdo das
dotacdes serd devolvido ao FINOVA, no prazo de 90 dias, salvo se forem reafectadas a outras linhas de
crédito (por proposta da SPGM e aprovagdo do FINOVA).

4 No final do ciclo de vida das linhas de crédito, o FCGM deve comunicar a entidade gestora da linha, no
prazo de 30 dias’, o montante das dota¢des que ndo tenham sido despendidas em resultado da execugao
das contragarantias e proceder a sua devolugdo no prazo de 90 dias ou a sua reafectacdo a outras linhas de
garantia (por proposta da SPGM e aprovagdo do FINOVA).

No periodo em anélise foram reafectados 70,5 M€, dos quais 10,3 M€ tiveram origem em outras linhas de garantia?
com destino a linha PME Crescimento 2015, a qual beneficiou da maior fatia de reafectacdes (41,5 M€); em sentido
inverso, as dotagdes reafectas da linha PME Investe |1l ascenderam a 37,8 M€. A dotagdo do FCGM consignada as
linhas Investe | e Il foi reduzida em 6,8 M€ a favor de outra linha3.

Apenas se observou uma devolucdo de 8,6 M€ da dotacdo do FCGM ao FINOVA, na linha PME Investe III —
sublinhas Sector Exportador e Micro e Pequenas Empresas, em resultado da execugdo das contragarantias emitidas
ser inferior & dota¢do realizada no FCGM*.

No que respeita as garantias de 3.° grau, o seu acionamento depende da verificagdo dos niveis de sinistralidade
fixados nos despachos de concessao da garantia pessoal do Estado ao FCGM. Apds evidéncia dessa sinistralidade,
o Estado procede a transferéncia dos meios financeiros contratados a favor do FCGM.

1 A contar da data em que ocorra o Ultimo dos seguintes eventos: 1) a cessacdo de vigéncia de todas as garantias; 2) a cessacio
de todas as contragarantias; 3) a liquidag3o de todas as comissdes devidas pelo FCGM.

2 Linhas de Seguro de Crédito para Paises da OCDE (10 M€) e Export Investe (0,3 M€).

3 Linha Adiantamento de Incentivos — Portugal 2020.

4 Acordo | datado de 16/04/2016; por sua vez, o FINOVA ficou obrigado a devolver ao IAPMEI o referido valor.
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Quadro 12 — Limites para o acionamento da garantia do Estado

Limite para o

Linha de crédito Despacho

acionamento da garantia

PME Investe V, VI e VI Adit; 180/2012 (22/12/2011, DR

215 N3o previsto

Linhas de Atividade Geral 09/01/2012)
) 237/2015 (23/12/2014, DR
81 PME Crescimento 2014 2,7 M€ 09/01/2015)
100 PME Crescimento 2013 — 82,5 M€ 2,8 M€ 13205/2015 (31/12/2013, DR
Linha Caixa Capitalizagdo 17,5 M€ 0,6 M€ 19/11/2015)
PME Crescimento 2015 2,1 ME;
Revitalizagdo Empresarial
126 Internacionalizagdo Angola 0,2 M€; 866/2016 (31/12/2015, DR
M L S 19/01/2016)
ezzanine Financing;
Linhas IFD 2,0 M€
126 PME Crescimento-overbooking; 2,9 M€ 1538/2016 (29/12/2016, nao
PME Crescimento 2017 1,7 M€ publicado)

Fonte: Didrio da Republica e Diregao-Geral do Tesouro e Finangas.

A SPGM, enquanto entidade gestora do FCGM, acompanha as contragarantias emitidas e as contragarantias
executadas; efetua mensalmente reportes de informacdo as entidades financiadoras e ao garante de 3° grau com
os niveis utilizacdo das linhas, quer em termos de contrata¢do, quer em termos de consumo das verbas
capitalizadas no FCGM.

3.4. Controlo das condig¢des de elegibilidade das operagdes

As principais fases da apreciagdo das candidaturas s3o as seguintes:

4 O banco aprova inicialmente o financiamento segundo os seus critérios de risco e envia a SGM os
elementos necessdrios para obtencdo da garantia mutua;

¢ a SGM decide sobre a emissao da garantia, encontrando-se previstas nos protocolos as situagées em que

a aprovagdo é automdtica, mediante as condi¢des que forem fixadas', considerando-se tacitamente
aprovadas nos prazos fixados;

4 o banco submete a operagdo a PME Investimentos para apreciacdo, que envolve a andlise da elegibilidade
da operacio, a existéncia de p/afond e o seu enquadramento no regime dos auxilios de minimis?;

¢ ap6s a decisdo, a PME Investimentos comunica ao banco o enquadramento da operagdo, fixando o
protocolo o prazo para a contratagio do crédito.

A PME Investimentos dispde de um sistema de informacao para a gestdo das linhas de crédito que acompanha o
ciclo das operacdes contratadas, isto é, regista, trata e guarda informacao referente as operagdes contratadas desde
a rececdo das candidaturas até ao acompanhamento dos financiamentos concedidos. Dispde também de manuais
de procedimentos para a andlise, rececio e enquadramento de candidaturas, a validagdo de reportes pelas
instituicoes de crédito e pelas SGM e a anélise de incidentes e reformulag¢des.

! Embora as condicdes para a aprovagio variem de linha para linha, de uma forma geral sdo automaticas as garantias para as
empresas beneficidrias das sublinhas destinadas as micro e pequenas empresas, para as empresas com estatuto Lider /
Exceléncia e para as empresas qualificadas em determinado escaldo de risco, salvaguardando-se as operac¢des acima de
determinados montantes e as situa¢des que envolvam empresas com incidentes de mora, entre outras.

2 Os auxilios de minimis s3o ajudas de reduzido valor concedidas a uma empresa, ndo sendo por essa razio suscetiveis de afetar
de forma significativa o comércio e a concorréncia entre Estados-Membros.

2, £



&

C TRIBUNAL DE

== CONTAS

O sistema é parametrizado para cada linha de crédito, nomeadamente, em termos de plafond, sublinhas
especificas, bonificacdes, classes de risco, spreads, prazos e limite méximo por operacdo e é produzido um
formuldrio de candidatura a disponibilizar aos bancos aderentes’, seguindo-se as fases seguintes:

¢ apdés o envio da candidatura & PME Investimentos, os dados constantes do formuldrio sdo
automaticamente importados para o sistema, que prevé um conjunto de validagdes automaticas;

4 segue-se a andlise de candidaturas efetuada pela PME Investimentos, com base nos dados declarativos que
constam do formuldrio (coeréncia dos indicadores econémicos com a data da candidatura, volume de
negécios e de emprego, dimensdo da empresa, entre outros);

4 ¢ igualmente verificado o enquadramento das operagdes no regime dos auxilios de minimis?, através do
envio dos ficheiros das operagdes para a Agéncia para o Desenvolvimento e Coesdo, entidade responsavel
pelo registo central dos auxilios de minimis e controlo da acumulagdo de apoios concedidos?;

¢ n3o existindo erros, a operagio ¢é enquadrada sendo dado conhecimento ao banco.

A cada candidatura corresponde um dossier eletrénico que regista todas as vicissitudes da operacdo (desisténcia,
alteragdes das condi¢cdes da operagdo em termos de prazo, caréncia, juros, spread, amortizagdo antecipada,
incidentes). O sistema abrange o controlo dos prazos para a contratagdo da operagdo com o banco e para os
desembolsos, dispondo de informacdo sobre a data da contratac¢do, data e valor dos desembolsos, crédito vivo,
bem como sobre a garantia mutua (data, numero, identificagdo da SGM) e a contragarantia.

A PME Investimentos procede ao acompanhamento e controlo das operagdes incluidas nas linhas de crédito
através de auditorias que tém como finalidade a validagdo das condi¢des de elegibilidade das candidaturas,
nomeadamente ao nivel das condicdes das empresas, do enquadramento das operagdes e da aplicacdo dos
financiamentos definidos nos protocolos. Foram concluidos trés programas de auditoria: em 2015, abrangendo as
linhas PME Crescimento 2013 e as sublinhas para o sector do turismo da PME Investe IlI; em 2016, sobre a PME
Crescimento 2014; e em 2017, sobre a PME Crescimento 2015. As verifica¢des efetuadas observaram a metodologia
e os procedimentos estabelecidos no plano de verificacdes e no manual elaborados para o efeito.

Quadro 13 — Resultados dos programas de auditoria

(m€)
Linhas de crédito Operagdes examinadas Operagdes com desconformidades

N.° Valor N.° % Valor %
PME Crescimento 2013 554 42204 13 2,3 870 2,1
PME Investe Il (sector turismo) 22 11105 2 0,4 1675 4,0
PME Crescimento 2014 502 36 469 10 1,8 550 1,3
PME Crescimento 2015 386 42 838 2 0,4 50 0,1

Fonte: PME Investimentos.

T No ambito da certificagao das demonstragdes financeiras do FINOVA, a revisdo de contas abrange, entre outras matérias, testes
de conformidade das condi¢des gerais dos protocolos das linhas de crédito com a informacdo constante da base de dados e a
analise dos testes de controlo implementados pela PME Investimentos.

2 Cada linha de crédito pode comportar trés tipos de auxilio: a prestagdo da garantia mutua, a bonificagio da comissdo de garantia
e da taxa de juro e a atualizagdo (ndo sendo os juros e comissdes de garantia cobrados no momento da concessao do apoio,
dever-se-4 atualizar o auxilio apurado, com a utilizagdo da taxa de referéncia comunitaria, para o momento da aprovagdo da
operacdo). No caso de a operagdo exceder o limite do auxilio, existem vdrias opg¢des: a redugdo do valor do empréstimo, a
reducdo da percentagem da garantia mutua e a alteragdo das condi¢des do empréstimo (em termos de caréncia e de prazo).

3 Quando estdo em causa CAE das empresas inseridas em agricultura e pescas, o responsével é o Instituto de Financiamento da
Agricultura e Pescas.
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As principais desconformidades detetadas ocorrem nas sublinhas destinadas as micro e pequenas empresas e
prendem-se com a n3o comprovagao da dimensao da empresa.

O ambito destas auditorias cinge-se a verificagdo dos documentos comprovativos dos requisitos de elegibilidade
das operagdes', o que se revela insuficiente para assegurar que os créditos concedidos n3o envolvem a
reestruturacdo financeira de outros créditos, consolidacdo de crédito vivo ou substituicio de financiamentos,
conforme se encontra vedado nos protocolos examinados.

Em sede de contraditério, a PME Investimentos invocou que:

“Entendemos ser extremamente dificil operacionalizar um programa de auditoria que permita comprovar que a
reestruturagdo, consolidacdo ou substituicdo de um crédito vivo foi concretizada através de fundos provenientes de um
financiamento concedido ao abrigo de uma Linha de Crédito”, confirmando que “ndo incluiu, até 4 presente data, este
dmbito nos seus trabalhos de auditoria, sendo que também nenhuma das entidades externas que realizou trabalhos de
auditoria / verificagdes sobre as condigcdes de elegibilidade dos beneficidrios e das operagcdes de crédito, em que a PME
Investimentos tenha estado envolvida, fez incidir os seus trabalhos sobre a condicdo que identificam”.

As razdes alegadas para a ndo verificagdo desta condic3o de elegibilidade prendem-se com a fungibilidade dos
fundos disponibilizados & empresa com os demais recursos disponiveis na sua tesouraria e com a dificuldade em
concluir de forma inequivoca que a reducdo das responsabilidades da empresa perante o banco decorre de uma
substituicdo de crédito.

A PME Investimentos argumentou ainda que “Tendo em consideracdo a fungibilidade dos fundos, a avaliacdo desta e
outras situagdes implicaria um escrutinio da tesouraria das empresas proximo do que seria uma auditoria forense, com
uma grande profundidade de andlise, eventual necessidade de cruzamento de informacdo e procedimentos de dificil
tipificacdo” e que “estas caracteristicas ndo sdo compagindveis com o volume de operacées que sdo objeto de auditoria
e, nomeadamente, com a necessidade de definicio de procedimentos standard que possam ser aplicados de forma
uniforme a todas empresas (...)”.

Pese embora as dificuldades invocadas, ndo tem sido objeto de controlo e/ou de auditoria a elegibilidade das
operagdes em termos da sua finalidade, quer se destinem a investimento ou ao refor¢o do fundo de maneio ou dos
capitais permanentes, ndo se garantindo que as operagdes ndo se destinem a reestruturagdo financeira,
consolidagdo de crédito vivo ou a substitui¢do de financiamentos anteriormente acordados com o banco, conforme
se encontra expressamente fixado nos protocolos celebrados, sob pena de perda da bonificacio e demais
beneficios.

Salienta-se, ainda, que em alguns protocolos admitia-se, a titulo excecional, que parte do empréstimo (em regra,
30%) poderia destinar-se a liquidar dividas contraidas junto dos bancos desde que as mesmas tivessem sido
exclusivamente destinadas a regularizacdo de dividas a administrag3o fiscal e seguranca social, o que reforca a
importancia de se ter como condicdo de elegibilidade, para a atribui¢do dos apoios publicos contemplados nas
linhas de crédito, a finalidade dos financiamentos.

1 O processo de empréstimo estd na posse do banco e inclui um formuldrio para a candidatura relativo ao cumprimento da
elegibilidade, uma declaragdo do banco em que se responsabiliza pelo cumprimento das condi¢des do beneficidrio (declaragdo
que existe desde o infcio das linhas) e, mais recentemente, uma nota de declaragdo da documentagdo entregue aos bancos.
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3.5. Procedimentos formais relativos a intervencdao do FINOVA

N3o ha evidéncia de que tenham sido, regra geral, assegurados os procedimentos formais referentes a intervencao
do FINOVA nas linhas de crédito, nomeadamente, a prévia deliberagdo do Conselho Geral do Fundo' e a aprovagao
pelo Conselho de Administracio da PME Investimentos das minutas dos protocolos, dos contratos de
financiamento e das respetivas adendas. Nos casos em que ocorreram prorrogagdes dos prazos de vigéncia das
linhas de crédito estabelecidos nos respetivos protocolos, estas também n3o se encontram formalizadas ao nivel,
quer da entidade gestora quer do Conselho Geral do FINOVA. A PME Investimentos encontra-se a reforcar os
mecanismos de controlo para garantir a plena observancia futura destes procedimentos.

Verificou-se que existe um desfasamento temporal entre as datas de celebracdo dos protocolos e dos contratos de
financiamento?, que regulam e asseguram o pagamento dos custos associados as linhas de crédito (bonificagdes
e reforco do FCGM). Nesse periodo, o pagamento de bonificacdes é efetuado a coberto de uma deliberagdo do
Conselho Geral do FINOVA, de 18/05/2011, que admite a utiliza¢do indistinta das verbas do Fundo desde que
esteja em causa a mesma entidade financiadora. No que respeita as dota¢des do FCGM, a PME Investimentos
apenas procede a realizac3o do capital apds a celebracdo do contrato de financiamento e a prévia transferéncia de
verbas pelo IAPMEI.

Os protocolos, os contratos de financiamento e adendas celebrados encontram-se devidamente outorgados pela
PME Investimentos, enquanto entidade gestora das linhas de crédito, representada por dois administradores.

Os procedimentos de aumento e reducdo do capital do FINOVA encontram-se assegurados através da sua

formalizagcdo por proposta pelo Conselho de Administracdo da PME Investimentos e posterior deliberaco de
aprovagao ou ratificacdo pelo Conselho Geral do FINOVA.

4. AVALIACOES EXANTE, EX POST E DE IMPACTO

4.1. AvaliagGes ex ante e ex post

A decisdo do lancamento das linhas de crédito envolve um conjunto de intervenientes com papéis e
responsabilidades distintas — o Governo, a quem cabe a decisdo da politica publica, através do Ministro da
Economia; o IAPMEI, enquanto entidade responsavel pela execucdo das medidas direcionadas & competitividade
e crescimento empresarial e principal financiadora das linhas de crédito; e a PME Investimentos, ao nivel da
respetiva montagem e operacionalizagdo, em conjunto com a SPGM e as SGM, enquanto entidades do SNGM.

Com excegdo das linhas PME Investe | e I, que constituiram projetos do QREN?, e das linhas especificas que se
destinaram ao financiamento de projetos aprovados nos sistemas de incentivos dos programas operacionais e a
situacdes de emergéncia econédmica e social*, o lancamento das restantes linhas, representativas de 90,4%
(14 484 M€) das operagdes desembolsadas, ndo foi precedido de um estudo estratégico que fundamentasse o

1 Compete ao Conselho Geral definir a politica de investimentos do Fundo pronunciando-se sobre a compatibilidade de todos os
investimentos com esta (alinea a) do n.° 5 do artigo 7 do Decreto-Lei n.° 175/2008, de 26/08 e alinea a) do n° 7 do artigo 5° do
Regulamento de Gestao).

2 Em média, no conjunto das linhas de crédito esse desfasamento ¢ superior a 7 meses.

3 No ambito do Sistema de Apoio ao Financiamento e Partilha de Risco na Inovacdo (SAFPRI) dos Programas Operacionais
Fatores de Competitividade e Regionais de Lisboa e do Algarve.

4 QREN Investe, Comércio Investe, Revitalizacio de Albufeira e Incéndios 2016.
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recurso a estes instrumentos de apoio as empresas, a ponderacio da sua dimenso e a intensidade dos apoios, os
objetivos e a estratégia de implementacdo e monitorizag3o, que permitisse a sua posterior avaliagdio em termos de
eficécia, eficiéncia e impacto.

Quanto a identifica¢do das falhas de mercado no financiamento as empresas e estimagdo do gap de financiamento
que lhe estd associado — elementos que necessariamente integrariam uma avaliagdo ex ante — as entidades
envolvidas referiram a crise financeira iniciada em 2008 e o processo de desalavancagem induzido pelo Programa
de Assisténcia Econémica e Financeira como fatores determinantes da incapacidade de o sector financeiro manter
os niveis de financiamento ao tecido empresarial e geradores do langamento das linhas no periodo 2008 - 2011,
com cardter de urgéncia, incompativel com o desenvolvimento de estudos prévios.

Em 2008, no contexto da crise financeira, o custo do financiamento bancdrio e a sua exiguidade estiveram na base
do lancamento das duas primeiras linhas de crédito (Investe | e Investe Il). O apoio a tesouraria e a constitui¢do
de fundo de maneio revelou-se como o principal destino para os financiamentos obtidos, o que se afigura como
natural no quadro da crise financeira, da insuficiente capitalizacio e liquidez das empresas e da necessidade de
desalavancagem por parte da banca, traduzida nas restricdes a concessao de crédito, particularmente as PME. No
entanto, como referido no relatério de avaliagdo do Programa COMPETE', “este tipo de intervencdes foram
excecionais, transitdrias, ndo devendo, em situagdes normais, substituir-se aos mecanismos de mercado”.

Verificou-se, contudo, que a finalidade dominante do fundo de maneio no investimento total subjacente as
operac¢des contratadas foi transversal as linhas de crédito, tendo inclusive assumido um peso relativo superior nas
linhas langadas ap6s as linhas Investe | e Investe II.

Como documentos de referéncia que fundamentaram a necessidade do lancamento das linhas de crédito, foram
invocados os Boletins Econémicos do Banco de Portugal, que evidenciam a reducdo progressiva do crédito as
sociedades ndo financeiras, os resultados do inquérito aos bancos sobre o mercado de crédito divulgados pelo
Banco de Portugal, as Grandes Op¢des do Plano e correspondentes Orgamentos do Estado?.

Foi igualmente invocada a “Avaliagdo ex ante dos instrumentos financeiros de programas do Portugal 2020” (abril
2015)3 que confirmou a existéncia de falhas de mercado, nomeadamente ao nivel da disponibilidade e custo de
financiamento e dos niveis de capitalizagdo e de oferta de instrumentos de capitalizagdo; identificou, entre outros,
um gap de financiamento respeitante a instrumentos de divida (empréstimos e equivalentes) entre 3 000 e
5 500 M€. Note-se que esta avaliagdo n3o diz respeito somente a instrumentos de divida em anélise, mas a varias
tipologias de instrumentos financeiros previstos nos programas operacionais, incluindo empréstimos que, por
serem financiados pelos fundos europeus no ambito do Portugal 2020, tém finalidades e caracteristicas especificas.

A configuragdo das linhas de crédito, nomeadamente as condi¢bes de acesso e de concretiza¢do das operagdes de
crédito, encontra-se vertida nos protocolos e nos acordos de financiamento e resulta de um processo de interagdo
entre as entidades envolvidas, da informacdo sobre as empresas e do histérico das linhas anteriores ao nivel da
procura, dos beneficidrios e das operagdes, bem como da informagdo proveniente dos contactos com os bancos
acerca de decisdes sobre financiamento.

! Estudo de Avaliago Intercalar do Programa Operacional Fatores de Competitividade, novembro de 2013.

2 Nomeadamente, a Lei 10/2009, de 10/03, que criou, no contexto da crise financeira de 2008, o programa orcamental Iniciativa
para o Investimento e o Emprego (primeira alteragdo ao Or¢gamento do Estado para 2009).

3 Elaborado no contexto do atual perfodo de programacio dos fundos europeus estruturais e de investimento 2014-2020; estudo
promovido pela Agéncia para o Desenvolvimento e Coes3o, I.P. e realizado pela Sociedade de Consultores Augusto Mateus &

Associados.
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N3o estdo instituidos procedimentos formais para o diagndstico e avaliagao ex post da execugao das linhas, sendo
apenas usual uma reflexdo suportada por contactos informais com os bancos aderentes, no caso das linhas
especificas com baixa ou nula taxa de execucio.

4.2. Avaliagio de impacto

N3o existe evidéncia que demonstre que a utilizagdo das linhas de crédito ao longo de uma década tenha sido
objeto de uma avaliagdo de impacto, por parte do Governo e das entidades financiadoras, que permita concluir
sobre a eficiéncia na aplicagdo dos recursos financeiros publicos e a eficicia desta politica de apoio ao
financiamento das empresas.

Neste contexto, as entidades financiadoras também n3o introduziram sistemas de informac3o e/ou procedimentos
formalizados de recolha, tratamento e andlise de dados que permitam avaliar, de forma sistematica, os efeitos
alcancados pela intervencdo publica através do recurso as linhas de crédito bonificadas e com garantia matua.
Também ni3o estabeleceram metas e indicadores de resultados que permitam aferir o cumprimento dos objetivos
fixados.

O Banco Mundial' desenvolveu principios, fundamentados nas melhores préticas, para o estabelecimento de
sistemas publicos de garantia enquanto instrumentos de politica para aliviar as restricdes de financiamento das
PME e contribuir para o desenvolvimento econémico e a criagao de emprego. De acordo com esta instituicao, é
essencial que o apoio seja adequadamente planeado e operacionalizado tendo em conta trés dimensdes:
abrangéncia, adicionalidade e sustentabilidade financeira; o seu desempenho deve ser avaliado de forma regular
(pelo menos a cada 3/5 anos), a metodologia de avaliagdo transparente e os resultados divulgados publicamente.

Segundo o mesmo estudo, o efeito positivo do apoio publico na oferta de crédito ao segmento das PME depende
i) do numero de empresas beneficidrias (abrangéncia); ii) de as garantias serem exclusivas, ou principalmente,
estendidas a PME com restri¢des de crédito - seja por acesso ou por condi¢des desfavordveis em matéria de custo
e maturidade dos empréstimos (adicionalidade financeira), isto é, dirigirem-se as empresas que, potencialmente,
teriam dificuldade em obter um empréstimo; e iii) dos impactos favordveis na economia (adicionalidade
econdémica).

No que respeita a sustentabilidade financeira, o apoio publico envolve riscos e perdas financeiras decorrentes de
os beneficidrios serem PME com restri¢des de crédito (empresas com maior risco financeiro), pelo que o sistema
publico de garantia deve ser financeiramente sustentavel a longo prazo, ou seja, possuir recursos suficientes e
regras operacionais sdlidas.

Para além da divulgagdo do nimero e montante de garantias emitidas e pendentes, outros aspetos devem ganhar
relevincia no dambito da avaliacdo e divulgacdo dos resultados atingidos com o langamento das linhas de crédito,
designadamente: i) a adicionalidade financeira - o volume adicional de crédito concedido a PME elegiveis como
resultados das linhas de crédito, as condi¢cdes mais favordveis em matéria de custos (juros e outros) do
financiamento, maturidade dos empréstimos, niveis exigidos de colaterais, garantias, condi¢des e duragao do
financiamento; e ii) a adicionalidade econdémica - efeito sobre o emprego, o investimento e o crescimento
econdmico; e iii) a avaliagdo da sua sustentabilidade financeira.

! Banco Mundial, Principles for Public Credit Guarantee Schemes for SME, 2015.
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Neste ambito, a PME Investimentos e o IAPMEI referiram o estudo relativo ao Impacto Econémico da Garantia
Mutua em Portugal 2009-2014 (setembro 2016)’, o estudo realizado por investigadores do Banco de Portugal e da
Universidade Nova de Lisboa? e a Avaliagdo Intercalar do Programa Operacional Fatores de Competitividade
(2013).

Os dois primeiros incidem sobre a atividade em geral da garantia mutua, que abrange outros instrumentos para
além das linhas de crédito em exame e é efetuado na exclusiva perspetiva do impacto da utilizagdo da garantia
mutua, ndo abrangendo a andlise da eficiéncia dos recursos financeiros publicos. O terceiro estudo abrange a
avaliagdo dos cinco eixos do COMPETE, entre os quais o eixo 3 onde se inclui a apreciac3o das linhas PME Investe
| e Il por terem sido objeto de cofinanciamento, e concluiu que o principal destino dos financiamentos foi o apoio
a tesouraria e a constituicdo de fundo de maneio, mitigando parcialmente os efeitos da crise de 2008 e salienta o
caréater excecional e transitério da intervencdo, que n3o deve substituir-se aos mecanismos de mercado.

Em matéria de andlise e divulgacdo de informacao referente a utilizagdo das linhas de crédito, os reportes realizados
pela PME Investimentos as entidades financiadoras respeitam apenas a execucdo das linhas de crédito,
nomeadamente quanto ao grau de execugdo, a tipologia da procura, ao nimero de operagdes, de empresas
beneficidrias, trabalhadores e volume de negécios, ao sector de atividade e a regido®. Envolvem também a analise
da evolucdo do financiamento as empresas subjacente as linhas de crédito face aos empréstimos totais concedidos
pelo sector financeiro, bem como o acompanhamento da evolugdo da estrutura financeira das PME em geral.

1. Entre 2008 e 2016 o Estado contratualizou 18 linhas de crédito de garantia mutua com bonificagdo da taxa de
juro e/ou da comissao de garantia, com o objetivo de melhorar as condi¢des de financiamento das empresas,
em especial das PME.

2. Entre 2008 e 2017, estas linhas, geridas pela PME Investimentos, mobilizaram (cfr. ponto 2.2):

16 021 M€ 84 865 428 M€ 994 M€
crédito concedido as empresas custos publicos com o pagamento de reforco do sistema de
empresas beneficidrias bonificagbes contragarantia matuo

56% do valor do financiamento contratado destinou-se a micro e pequenas empresas (9 011 M€);

35% do valor do financiamento contratado destinou-se ao sector da industria e 32% ao sector do comércio (10 830 M€);

87% do investimento subjacente as operagdes foi aplicado em fundo de maneio (14 274 M€);

Por classe de risco, as empresas com a classificagdo de PME Lider (de menor risco) representaram 38% do financiamento,
seguidas das micro e pequenas empresas (de maior risco) com 23%;

As empresas recorreram, em média, 2 vezes as linhas de crédito e o valor médio ascendeu a 90 m€;

As empresas beneficidrias representaram 7% do niimero total de PME do sector n3o financeiro;

O crédito vivo no final de cada ano representava, em média, 5,9% do valor total dos empréstimos concedidos pelo sector
financeiro a sociedades n3o financeiras (dados 2010-2017, PME).

! Realizado pelo Centro de Estudos de Gestdo e Economia Aplicada da Catdlica Porto Business School a pedido das SGM; o
mesmo Centro de Estudos realizou um trabalho anterior (“Garantia Mutua em Portugal”, julho de 2011), mas a andlise apenas
abrange as operacdes efetuadas até 2008.

2 The impact of credit guarantees on firm outcomes: Evidence from Portugal (draft de um working papen.

3 O ndmero de trabalhadores e o volume de negécios correspondem aos dados registados no momento da candidatura, nio
sendo objeto de atualizag3o por parte da PME Investimentos.
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3. Relativamente aos pl/afonds finais disponibilizados (18 988 M€, mais 23% face aos pl/afonds inicialmente
previstos), no final de 2017, as linhas de crédito tiveram uma utilizagdo de 84%.

A procura incidiu sobretudo sobre as linhas de cardter geral (7 linhas PME Investe e 4 PME Crescimento) que
apresentaram um nivel de execucdo elevado (89%) e envolveram um financiamento de 15 964 M€. As linhas
destinadas a segmentos especificos do mercado ou a situa¢des de emergéncia, de dmbito mais restrito (7
linhas, duas das quais sem execucdo), alcangcaram apenas 5% de execucdo e o financiamento totalizou 57 M€
(cfr. ponto 2.2.2).

4. Os custos sdo suportados pelo FINOVA através da utilizacdo das dotacdes financeiras efetuadas pelas
entidades promotoras das linhas de crédito: o IAPMEI, o Turismo de Portugal e o IEFP. O capital disponivel,
em 31/12/2017, era de 636 M€.

Os custos efetivos destas linhas totalizavam 861 M€ no final de 2017: 428 M€ de bonificagdes (253 M€
relativos a bonificagdes de comissdes de garantia e 175 M€ de bonificacdes de taxa de juro), 314 M€ de
contragarantias executadas e 119 M€ de comissdes de gestdo e garantia devidas ao FINOVA (44 M€), ao
FCGM (74 M€) e ao Estado (2 M€).

As responsabilidades contingentes ascendiam a 1699 M€: 1653 M€ de contragarantias vivas e 46 M€ de
estimativa de bonificagdes a pagar (cfr. ponto 2.2.3).

5. Para além das bonificaces (428 M€), o FINOVA suportou os custos decorrentes do reforco do FCGM
(418 M€), para fazer face as perdas estimadas por execugdo de contragarantias. Desde 2011, os reforgos do
capital do FCGM passaram a ser parcialmente substituidos pela emiss3o de garantias do Estado que, até ao
final de 2017, totalizaram 576 M€, dos quais 140 M€ foram recebidos pelo Fundo por contragarantias
executadas.

No periodo de 2008-2017, o FCGM emitiu 183 418 contragarantias, no valor total de 7 572 M€, das quais
103 202 foram extintas por amortizacdo, perfazendo 3 881 M€; um conjunto de contragarantias encontra-se
amortizado parcialmente no valor total de 1 688 M€ (cfr. ponto 2.2.3).

Sistema de informag3o e de controlo

6. O sistema de informacdo e de controlo das linhas de crédito revelou-se abrangente, pese embora algumas
insuficiéncias identificadas em matéria de estimativa de custos, de controlo da elegibilidade das operacdes e
da formalizagdo de procedimentos relativos a interveng¢ao do FINOVA (cfr. ponto 3).

7. O processo de estimativa dos custos associados a operacionaliza¢do das linhas, essencial a um bom
planeamento de linhas futuras, tem sido conduzido de forma informal pelas entidades envolvidas — o
Ministério da Economia, o IAPMEI, a PME Investimentos e a SPGM - n3o tendo sido obtida documentacao
estruturada que permitisse validar as fases e os critérios subjacentes ao apuramento dos custos (cfr. ponto
3.1).

8. A PME Investimentos dispde de um sistema de informacgao para a gestdo das linhas de crédito que acompanha
o ciclo das opera¢des contratadas desde a rece¢do das candidaturas até ao acompanhamento dos
financiamentos concedido. Dispde também de procedimentos formalizados para a andlise, rececdo e
enquadramento de candidaturas, a validagdo de reportes pelas institui¢des de crédito e pelas SGM e a anélise
de incidentes e reformulagdes.

As auditorias promovidas pela PME Investimentos, com o fim de validar o cumprimento dos critérios de
elegibilidade das operagdes contratadas, cingem-se a verificagdo dos documentos comprovativos do
cumprimento desses requisitos, o que se tem revelado insuficiente para assegurar que os créditos concedidos
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n3o envolvem a reestruturagdo financeira de outros créditos, consolidacdo de crédito vivo ou substituicdo de
financiamentos, conforme se encontra vedado nos protocolos (cfr. ponto 3.4).

N3o ha evidéncia de que tenham sido, regra geral, assegurados os procedimentos formais referentes a
intervencdo do FINOVA nas linhas de crédito, nomeadamente, a prévia deliberacdo do Conselho Geral do
Fundo e a aprovacdo pelo Conselho de Administracdo da PME Investimentos das minutas dos protocolos,
dos contratos de financiamento e das respetivas adendas. As prorrogacdes dos prazos de vigéncia das linhas
de crédito estabelecidos nos respetivos protocolos, também n3o se encontram formalizadas ao nivel quer da
entidade gestora, quer do Conselho Geral do FINOVA (cfr. ponto 3.5).

Avaliagdes ex ante, ex post e de impacto

10.

11.

12.

13.

O recurso as linhas de crédito com garantia mutua, como instrumento de promogao do financiamento, ndo
tem sido objeto de avalia¢des ex ante, ex poste de impacto por parte do Governo e das entidades financiadoras
(cfr. ponto 4).

O langamento das linhas n3o foi precedido de um estudo estratégico que fundamentasse o recurso a este
instrumento de apoio as empresas, a ponderacdo da sua dimensao e intensidade dos apoios, os objetivos e a
estratégia de implementacdo e monitorizagdo, que permitisse a sua posterior avaliagdo em termos de
economia, eficiéncia e eficacia.

A inexisténcia de estudos ex ante ndo permitiu obter evidéncia sobre a definigdo de critérios claros e objetivos
para a fixagdo dos plafonds das linhas de crédito, das suas carateristicas e condi¢des de acesso, bem como a
articulagdo com outras formas de interven¢do publica destinadas a apoiar o tecido empresarial. Deste modo,
o volume financeiro das linhas de crédito foi fixado sem uma anélise exaustiva das necessidades do mercado
(cfr. ponto 4.1).

N3o estdo instituidos procedimentos formais para o diagnéstico e avaliagdo ex post da execucdo das linhas,
nem nos casos com baixa execu¢do como sucedeu com as linhas criadas para fins especificos (cfr. ponto 4.1).

As entidades financiadoras n3o introduziram sistemas de informac3o e/ou procedimentos formalizados de
recolha, tratamento e andlise de dados que permitam avaliar, de forma sistemética, os efeitos alcancados,
designadamente, ao nivel da eficiéncia na alocagdo de recursos financeiros publicos e da eficacia desta politica
de apoio ao financiamento das empresas, em termos de abrangéncia, adicionalidade e sustentabilidade
financeira. Constata-se, assim, que as entidades financiadoras n3o estabeleceram mecanismos sélidos para
avaliar de forma abrangente e sistemdtica o custo-beneficio do crédito concedido através destas linhas (cfr.
ponto 4.2).
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6. RECOMENDACOES

Atentas as conclusdes que antecedem, formulam-se as seguintes recomendagdes:
Ao Ministro Adjunto e da Economia,

1. Promover a avaliagdo de impacto das atuais linhas de crédito, que inclua a andlise custo-beneficio deste
instrumento de apoio as empresas;

2. Providenciar para que futuras linhas de crédito bonificadas sejam objeto de avaliacdes ex ante, ex poste de
impacto que demonstrem a adequabilidade deste tipo de politica publica face as necessidades de
financiamento das empresas;

3. Promover a implementacdo de um processo formal de acompanhamento das linhas de crédito,
devidamente documentado, que sustente a estimativa e revisdo dos custos e estabeleca o controlo das
respetivas fases e critérios subjacentes.

Ao Presidente da PME Investimentos,
4. Assegurar que sdo cumpridos os procedimentos formais referentes a intervencdo do FINOVA nas linhas
de crédito;

5. Instituir procedimentos no dmbito das auditorias as opera¢des contratadas que permitam verificar o
cumprimento da condic¢do de n3o se destinarem a reestruturacdo financeira, consolidacio de crédito vivo
ou substitui¢do de financiamentos.

7. VISTA AO MINISTERIO PUBLICO

Do projeto de Relatério foi dada vista a Procuradora-Geral Adjunta, nos termos e para os efeitos do n.° 5 do artigo
29.° da Lei de Organizagao e Processo do Tribunal de Contas, que emitiu o respetivo Parecer (autuado no processo
de auditoria).

8. EMOLUMENTOS

Nos termos dos artigos 1.°,2.°, 10.° e 11.° do Regime Juridico dos Emolumentos do Tribunal de Contas, aprovado
pelo Decreto-Lei n.° 66/96, de 31/05, com as alteragdes introduzidas pelas Leis n.°s 139/99, de 28/08, e 3-B/2000,
de 04/04, s3o devidos emolumentos no montante de 17 164,00 €, a suportar pela PME Investimentos.
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Em Subseccdo da 2.2 Secc¢do decidem os Juizes do Tribunal de Contas:

1. Aprovar o presente relatério e ordenar a sua remessa as seguintes entidades:
O Presidente da Assembleia da Republica;
¢ Presidente da Comiss3o de Economia, Inovagdo e Obras Publicas, da Assembleia da Republica;
¢ Ministro Adjunto e da Economia;
¢ PME Investimentos — Sociedade de Investimento, S.A;
0 Agéncia para a Competitividade e Inovagao, I.P.;
¢ SPGM - Sociedade de Investimento, S.A.

2. No prazo de seis meses, devem as entidades destinatdrias das recomendacdes informar o Tribunal acerca
das medidas tomadas no sentido da sua implementac3o.

3. Apés a entrega do Relatério as entidades referidas, serd o mesmo divulgado pelos meios de comunicagdo
social e na pagina do Tribunal de Contas na internet.

4. Remeter cépia do presente relatério ao Magistrado do Ministério Publico junto deste Tribunal, nos termos
dos artigos 29.°, n.° 4, 54.°, n.° 4, e 55.°, n.° 2, da Lei de Organizagao e Processo do Tribunal de Contas.

Lisboa, em 31 de janeiro de 2019

A CONSELHEIRA RELATORA,

A ne Fedo

(Ana Margarida Leal Furtado)

Os CONSELHEIROS ADJUNTOS,

Ot L

(Ernesto Luis Rosa Laurentino da Cunha

N AL
(Manuela Luis) O(Eurico Manuel Ferreira Pereira Lopes)
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PRINCIPAIS SIGLAS

Sigla Entidade

FCGM Fundo de Contragarantia Mutuo

FINOVA Fundo de Apoio ao Financiamento a Inovagao
IAPMEI Agéncia para a Competitividade e Inovagao, I.P.
IEFP Instituto do Emprego e Formacao Profissional
NIF Numero de identificacdo fiscal

PME Micro, pequenas e médias empresas

QREN Quadro de Referéncia Estratégica Nacional
SGM Sociedade de Garantia Muatua

SNF Sociedades n3o financeiras

SNGM Sistema Nacional de Garantia Mutua

SPGM SPGM - Sociedade de Investimentos, S.A.

TP Turismo de Portugal
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ANEXO — EXERCICIO DO CONTRADITORIO — RESPOSTAS DAS ENTIDADES
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REGISTO AUTOMATICO - NAO RESPONDA A ESTE EMAIL
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Mensagem original

Email : adm@pmeinvestimentos.pt
Data/hora : 2019-01-17 08:58:56
Registo n°® : 772/2019
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Servigo : DAI
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Exma. Senhora Dra. Maria Jodo Caldas,
Auditora-Coordenadora do Departamento de Auditoria | do Tribunal de Contas,

Na sequéncia da analise do relato da Auditoria aos Apoios do FINOVA a Linhas de Crédito e no que respeita
arecomendagao dirigida @ PME Investimentos no sentido de ‘instituir procedimentos no ambito das
auditorias as operagbes contratadas que permitam verificar o cumprimento da condigdo de néo se
destinarem a reestruturagéo financeira, consolidagéo de crédito vivo ou substituigdo de financiamentos”,
prestamos os seguintes esclarecimentos:

e Entendemos ser extremamente dificil operacionalizar um programa de auditoria que permita
comprovar que a reestruturagdo, consolidagéo ou substituicdo de um crédito vivo foi concretizada
através de fundos provenientes de um financiamento concedido ao abrigo de uma Linha de Crédito;
Isto porque, uma vez disponibilizado o financiamento & empresa, estes fundos tornam-se fungiveis
com os demais recursos disponiveis na sua tesouraria;

e Assim, ainda que se verifique que ap6s a libertagdo dos fundos ocorreu uma redugéo das

responsabilidades da empresa perante o banco néo seré linear concluir que ocorreu uma substituigéo

de crédito;

Atente-se, por exemplo, no caso em que uma empresa tenha autorizada uma conta caucionada ou

uma facilidade em conta corrente em sistema de revolving. Se o financiamento contratado ao abrigo

das Linhas de Credito tiver condi¢cées de remuneragédo mais favoraveis, a luz dos principios de uma sa
gestéo financeira, que a existéncia das Linhas de Crédito pretende promover e nao obstaculizar, sera
recomendavel proceder a amortizagao dos financiamentos anteriores. Mantendo-se em vigor os limites
anteriormente autorizados para aquelas modalidades de crédito e podendo a empresa retomar a sua
utilizag&o logo que seja necessario, havera efetivamente um aumento dos limites de exposicéo
aprovados pelo banco & empresa, pelo que esta pratica ndo configurara uma substituicao de crédito

Vivo;

e Tendo em consideragéo a fungibilidade dos fundos, a avaliagéo desta e outras situagdes implicaria um
escrutinio da tesouraria das empresas proximo do que seria uma auditoria forense, com uma grande
profundidade de andlise, eventual necessidade de cruzamento de informagéo e procedimentos de
dificil tipificagao;

e Estas caracteristicas ndo sdo compaginaveis com o volume de operagdes que sao objeto de auditoria
e, nomeadamente, com a necessidade de defini¢do de procedimentos standard que possam ser
aplicados de forma uniforme a todas empresas, acautelando que néo haja tratamento diferenciado
entre elas, e que possam ser implementados consistentemente por todas as entidades promotoras
dos trabalhos de auditoria, sejam elas a equipa da Direcao de Divida da PME Investimentos ou
auditores externos subcontratados para o efeito;
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o Neste enquadramento e tendo em consideragdo todas as limitagdes anteriormente sinalizadas, a sociedade nao
incluiu, até a presente data, este ambito nos seus trabalhos de auditoria, sendo que também nenhuma das
entidades externas que realizou trabalhos de auditoria / verificagdes sobre as condigées de elegibilidade dos
beneficiarios e das operacdes de crédito, em que a PME Investimentos tenha estado envolvida, fez incidir os
seus trabalhos sobre a condigdo que identificam;

Mantemo-nos disponiveis para as informagées/esclarecimentos adicionais que considerem necessarios.

Com os melhores cumprimentos,

Marco Fernandes
Presidente do Conselho de Administragdo

entos. pt

PME |

INVESTIMENTOS

va, n” 6 - 14° Piso | 1050-124 Lisboa

P
siga-nos: (£) (iln) www.pmeinvestimentos.pt
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