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Financas temem que Banco
de Fomento va ao défice

A instituicao criada pelo Governo para apoiar as empresas com financiamento acessivel pode vir a ter
impacto nas contas piiblicas, a semelhanca do Fundo de Resolucao. Classificacao esta a ser avaliada pelo INE.

Beneficios fiscais em Linhas de crédito IVAucher devera
I&D vao ter controlo podem custar 120 esgotar-se no
mais apertado milhdes no proximo ano primeiro trimestre
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Financas temem que Banco
de Fomento va ao défice

Ja nao bastava o Fundo de Resolucdo com os impactos do Novo Banco. Agora, o recém-
-criado Banco de Fomento também pode ir parar ao défice e a divida publica, agravando
indicadores que estdo sempre sob os holofotes dos mercados - e do Governo.

MARGARIDA PEIXOTO
margaridapeixoto@negocios.pt
ANDRE VERiSSIMO
averissimo@negocios.pt

novo Banco Portu-

gués de Fomento,

que seracriado para

apoiar as empresas

com financiamento
acessivel e seguros de crédito aex-
portacdo, podera vir acontarpara
o défice e para a divida pablica.
Tiste é, pelo menos, umreceio den-
tro do Ministério das Finangcas,
apurou o Negdcios. A luz das re-
gras europeias, adivida tem razio
deser.

Em agosto,a Comissio Euro-
peia autorizou a criacdo do novo
Banco Portugués de Fomento
(BPF), a0 abrigo daleidaconcor-
réncia e das ajudas de Estado. O
objetivo desta nova instituicdo fi-
nanceirasera colmatar falhas no
mercado, disponibilizando crédi-
to a custos comportaveis as em-
presas que sdo consideradas via
veis, ou que tém bons projetos,
mas que de outro modo nfo con-
seguem aceder a financiamento.

A expectativa do Governo era
que esta entidade néo fizesse par-
te do perimetro das Administra-
¢des Plblicas, até porque havera
casos noutros paises europeus
onde assim é. Estaeraumacondi-
¢do importante porque sé se ficar
foradoperimetro é queasuadivi
da, e eventual défice, ndo contam
para a divida pablica nem para o
saldo orcamental com que Portu-
gal se compromete todos os anos
perante o Parlamento e Bruxelas
— dois indicadores que séo segui-
dos alupapelos mercados.

Ao que o Negdcios apurou, ha
uma forte possibilidade de asre-
gras se virarem contra a vontade
do Executivo. Tal comono casodo

Jodo Ledo, ministro das

Fundo de Resolucéo, quem deci-
de se uma entidade faz parte do
perimetro é o Instituto Nacional
de Estatistica (INE) num primei-
romomento, e o Kurostat, que de-
pois escrutina e valida a deciséo.
Avontade do Governo aqui vale
pouco: pode argumentar e dar os
seus ponlos de vista, mas é dificil
alterar a decisdo dos estatisticos,
que nestamatéria sao soberanos.
“A classificaciio por selor institu-
cional do Banco Portugués de Fo-
mento, S. A. aindase encontraem
andlise”, diz o INTE, em respostas
ao Negbcios.

Segundo o Sistema Europeude
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Contas de 2010, o conjunto de re-
gras que norleia eslas decisdes, ha
desde logo um critério-chave para
determinar se uma entidade faz
parte do perimelro: o teste de mer-
cado. “Asunidades dosetorptiblico
que ndo sfio mercantis sio classifi-
cadas nas administracoes piblicas
easentidadesdosetorpublicomer-
cantis” ficam fora,1é-senomanual.

O teste de mercado

Como é que se determina se uma
entidade é mercantil? Estas sfo
entidades “que providenciam toda
ou amaior parte do seu produto
(bens e servicos) aprecos que sdo

e
com um défice de 4,3% e uma divida de 130,9% do PIB, em 2021.

“A classificacao
por setor
institucional do
Banco Portugués
de Fomento
ainda se encontra
em analise”,

diz o INE.

Jodo Cortesdo

economicamente relevantes”, in-
dicou o Eurostat ao Negicios,em
respostas sobre a classificacio de
entidades, em agosto.

Dito de outro modo, esclare-
ceuainda o organismo de estatis
ticas de Bruxelas, “para ser consi-
derada mercantil, uma entidade
tem de vender os seus produtos a
um pre¢o economicamente rele-
vante o que, napratica, ¢ avaliado
alravés daperguntasobre se opro-
duto dassuas vendas cobre amaio-
ria dos seus custos de produciio”.

No documento de aprovacio
da criacdo do Banco de Fomento,
aComissfio Europeia dlarificao se-
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guinte: “As autoridades portugue-
sasreconhecem que ndo é espera-
donenhum retorno econémico do
capital de 255 milhdesde eurosin
vestidono BPE”

Também explicaque, “ao diri-
gir-se as falhas de mercado e agir
de forma que seja um comple-
mento domercado comercial, o
BPT aceita por definicfio projetos
quendo seriam (oupelomenosna
mesma medida e sob as mesmas
condi¢des) aceites por um priva-
do”. Além disso, continua a equi-
pade Margrethe Vestager, “as au-
toridades portuguesas nfio provi-
denciaram a Comissdo projecoes
detalhadas que demonstrem que
o BPF devera gerar um retorno
dos 255 milhdes de euros de capi-
tal que investidores privados pu-
dessem aceitar”. Antes pelo con-
trario, “o BPT quer ser um inves-
tidor que também tem em consi-
deracdo um retorno social mais
lato quando faz investimentos”.
Estaandlise dificultaaclassificacio
do banco forado perimetro.

Tanto aIFD comoaSPGM, as
entidades que, juntamente com a
PME Investimento, serdo alvo de
fusfoparacriaro BPF, estdo inclui-
dasnas contas das administracoes
publicas, consolidando asuadivida
eoseudéfice com os da Republica.
Mas isso ndo é determinante para
esle caso, conforme explicao INI:
“ofacto de ainstituicio resultar da
fusfo de entidades que estio consi-
deradas em setores institucionais
diferentesnio é determinante para
asua classificacfio, sendo necessa-
rio avaliar aprofundadamente as
funcese modo deatuacdodaenti-
dade.” Adecisdo s serdtomadaem
margodo proximo ano, no ambito
danotificaciio do Procedimentopor
Défices Excessivos.

O Negécios contactouo Euros-
tatparamaisesclarecimentos, mas
ndo foi possivel obter resposta até
ao fecho daedicio.m

Linhas

de crédito
podem custar
120 milhoes

Os encargos com a execucio
de garantias daslinhas de cré-
dito paraas empresas deverfo
crescer de 30 milhdes de eu-
ros este ano para120milhdes
em 2021, prevé o Orcamento
do Estado. Ummontante ain-
da assim reduzido face ao
crescimento muito significa-
tivo das garantias prestadas.

As Financas estimam fe-
char este ano com cerca de
6.000 milhdes de euros em
garantiasno ambito daslinhas
de crédito lancadas para
apoiar a tesourariadas empre
sas e que foram canalizadas
através do setor financeiro. Se
o devedor nio saldar o em-
préstimo, o banco executa a
garantia junto do Estado, o
que este ano devera custar 30
milhdes. Mas o encargo vaisu
bir.

O Orcamento para 2021
prevé o lancamento de até
mais 6.000 milhdesem linhas
de crédito garantidas pelo Es-
tado, pondo a fasquia perto
dos13.000milhdes autoriza-
dos pela Comissio Europeia.
O custo com a execucio das
garantias também dispara
paral20 milhoes.

Este encargo podera con-
tinuar a aumentar nos proxi
mMos anos, se mais empresas
forem incapazes de reembol-
sar os empréstimos. Uma das
condicdes daslinhasé acarén-
cia de capital durante 12a18
meses. Quando esse prazo
passar, ¢ provavel que mais
empresas deixem de conse
guir pagar, levando abanca a
acionar as garantias.

Jaforam lancadaslinhas
no valor global de 6.200 mi-
Thdes, ja esgotadas, a que se
juntaram outras duas, de
1.400 milh&es, ainda disponi
veis. Estas tiltimas destinam-
-se amédias, micro e peque-
nas empresas e preveem fi-
nanciamentos entre 50 mil e
2.000 euros, com prazos até
seisanos. |

ANDRE VERISSIMO
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IVAucher devera

esgotar no primeiro
trimestre de 2021

A medida pensada para incrementar o consumo e ajudar a restauracao,
hotelaria e cultura devera durar apenas um trimestre. A menos que
sobre dinheiro e nesse caso podera prolongar-se para além de marco.

O IVAucher vai durar tanto
tempo quando o que for preci-
soparausaros 200 milhdes eu-
rosque o Governoorcamentou
paraamedida, masestafoipen
sada para durar apenas duran-
te o primeiro trimestre, esgo-
tando-se ai o valor disponivel.
O Executivondoexcluique, no
futuro, e dependendo do im-
pactodapandemia,ovalordes
tinado ao TVAucher seja au-
mentado, masissonio est4, por
agora, em cimadamesa.

O IVAucher, recorde-se,
consta da proposta de Orca-
mento do Estado (OE) para
2021 efoipensadoparaestimu
laroconsumo emtrésdosseto-
res de atividade que mais tém
sofrido com apandemia: ares-
tauracdio, ahotelaria e a cultu-
ra. Alideiaé queaspessoasacu-
mulem o IVA dos consumos
que fazem e que este Thes seja
devolvido na totalidade, sob a
forma de vouchers que depois
poderio descontar em novos
consumosnasmesmas ativida-
des. Napralica, o que for acu-
mulado num trimestre devera
sergastonotrimestre seguinte.

A norma do OE, que tera
depois de ser regulamentada
por portaria, nio é clara, mas
esld previsto que o programa
seja para durar em 2021. Por
isso, ainterpretacéo que os fis-
calistasfazem é que o queo con
sumidor angariar no primeiro
trimestre usano segundo, o que
angariarno segundo usano ter-
ceiroe o que angariarno tercei-
roteradeserusadonostltimos
trésmesesdo ano.

Mas quanto é que, em teo
ria, os portugueses teriam de
gastar para acumular 200 mi-
Ihdes de euros em IVA? Afon-
so Arnaldo, fiscalista da De-
loitte, fez as contas e chegou
aconclusio que os consumos
em restauracdo, hotelaria e

cultura teriam de ascender a
dois mil milhdes de euros.
“Néo ha umaresposta cienti-
fica, uma vez que estes seto-
res tém taxas diferentes e
tudo depende do que for con-
sumido em cada um deles,
mas esta é uma aproxima-
¢d0”, ressalva.

Contas feitas, cada portu-
gués teria de gastar pelo me
nos 200 euros em restauracéo,
hotelaria e cultura durante o
primeiro trimestre do ano,
para que o valor dos 200 mi-
Ihgesplaneados pelo Governo
se esgotassem nesse periodo.
Sendo que ¢ impossivel, para
ja, prever quantas pessoas vio

2

MIL MILHOGES

Valor que os
portugueses terao de
gastar em hotéis,
restaurantes e cultura
para esgotar os 200
milhdes do IVAucher.

5]
e 1

realmente aderirao [VAucher
e instalar nos seus teleméveis
anecessaria aplicacéio.

Outro aspeto para o qual
Afonso Araldo chamaaaten
¢do é que, provavelmente,
quando amedida for regula-
mentadaserdestabelecido um
tecto maximo por pessoa, por
forma que todos tenham pelo
menos aoportunidade de ade
rire “evitando acambarcamen-
tos” querapidamente esgotem
08200 milhdes.

Umvalor que, ressalvaain-
da o fiscalista, é bruto e nfo li-
quido. Ou seja, no fim, o custo
para o Estado serd menor, na
medidaem que quandoo con-
sumidor for usar o valor acu-
mulado, sobre o gasto que fizer
também incidira IVA. Pelos
seus caleulos, “fazendo uma
contamédia a volta dos 13%,
nos consumos ho segundo tri-
mestre, o custo para o Estado
serd de 175 milhdes”. Sendo
que faltatambém saber se sera
possivel acumular [IVA de fatu-
ras que foram compartlicipadas
pelo TVAucher. Para ja ndo ha
resposta e serapreciso esperar
pelaregulamentacio.m rL/av

Mariline Alves

A restauragiio é um dos setores que véo beneficiar do IVAucher.
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Beneficios fiscais em 1&D
vao ter controlo mais apertado

O Fisco vai reforcar o controlo ao sistema de incentivos fiscais ao investimento das empresas em
investigacdo e desenvolvimento via fundos de investimento. Beneficios tém de ser devolvidos se
projetos nao forem concretizados em cinco anos. Empresas destinatarias tém novos requisitos.

FILOMENA LANCA
filomenalanca@negocios.pt

ma empresa que
invistanum fundo
de investimento
dedicado & inves-
tigacdo e desen
volvimento (I&D) ao abrigo do
Sistema de Incentivos Fiscais a
1&D Empresarial (SIFIDE) e que
decidavender as suas unidades de
participacdo antes de lerem pas-
sado cinco anos tera de devolver
osmontante que,atitulo debene-
ficios fiscais, entretanto deduziu &
coleta, acrescido dosrespetivosju-
ros compensatorios. Por outro
lado, e independentemente do pe
riodo de investimento previsto,
caso o fundo de investimento nao
realize integralmente o montan-
te investido e nfio o faca em em-
presas dedicadas em [&D num
prazo também de cinco anos, en-
tao, pela parte nfo investida, tera
igualmente de haver a devolucio
dobeneficio usufruido, mais osju-
ros compensatorios.

Estassioduasdasprincipaisal
teracdes ao SIFIDE que constam
daproposta de Or¢amento do Es-
tadopara 2021, que o Governo en
tregou esta semanano Parlamen-
to. Para Joaquim Pedro Lampreia,
advogado da VdA e especialista
nestetipo debeneficios fiscais, “esta
em causa uma profunda remode
lacdo doregime, que étio alterado
ecriatantas duvidas que estes fun-
dos de investimento terfo a vida
muito dificultada”. Nasuaopinifo,
poderd estar mesmo em causa “a
continuidade do beneficio”.

Na pratica, as normas agora
propostas pelo Governo vém
apertarasrédeasaquemusaoSI-
FIDE. Este,recorde-se, é um ins-

Jodo Cortesdo

0 Governo quer controlar a atribuicéo dos beneficios fiscais concedidos a quem investe em i e

trumento fiscal criado paraincen
tivar o investimento em I1&D -
através dos fundos de investimen-
to,as empresas apostam indireta-
mente no setor e tém, como con-
trapartida, a possibilidade de re
cuperar até 82,5% dos custos que
tenham por estavia.

Agora, 0 Governo quer garan
tir que o investimento vai de facto
paraatividades da area da 1&D e,
mais, que esse investimento acon-
tecerealmente. Tanto que passam
aser consideradas como relevan-
tesparaefeitos de SIFIDE apenas
as empresas que se dediquem so-
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bretudo aI&D), incluindo o finan
ciamento da valorizacdo dos seus
resultados, cuja idoneidade nesta
matéria seja reconhecida pela
Agéncia Nacional de Inovacio
(ANI). Poroutrolado,se estas em
presasnao concretizaremo inves-
timento também dentro de cinco
anos a contar da data do financia
mentopelo fundo, entfo asempre-
sas que neste investiram lerdo,
maisumavez,de devolvero impos-
toque deixaram de pagar, acresci-
do de juros compensatdrios.
Joaquim Pedro Lampreiacon-
sideraque estasrestricdes vio “afe-

tar e desincentivar o investimento
emI&D". Eddum exemplo: seum
investidor apostar num destes fun-
dosem 2021, até 20260 fundo tera
deterusado os valores para finan-
ciarumaempresaaté 2026 c esta,
porsuavez, tem até 2031 paraapli-
carosvalores. Tendo em contaque
o Fisco tem ainda mais quatro
anosparaatuar — o prazo de pres-
criciio das dividas fiscais - entfo,
no limite “s6 em 2035 é que o in-
vestidor pode ter a certeza de que
0oIRC de 2021 est4 salvaguardado
equenio ter de pagar juros com-
pensatdrios”, explica o advogado.

Isto sem contar que “nessa altura
pode janem haver documentos,
uma vez que o prazo durante o
qual estes tém de ser guardados é
dedezanos”.

A proposta de OE consagra
aindamais algumas alteracoes ao
SIFIDE, nomeadamente no que
toca a obrigagtes declarativas.
Uma delas é que as empresas de-
dicadas sobretudoal&Dterdoto-
dososanos de entregaraos fundos
de investimento que nelas investi-
ram uma declaracio comprovati-
vados investimentos realizados e
em que prazos tal aconteceu. O
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PERGUNTAS A
JOAQUIM PEDRO
LAMPREIA

Advogado da VdA

Regulamentacdo
passa a ser draconiana

As alteracdes previstas na pro-
posta de OE vao causar uma
grande incerteza nos investido-
res, considera Joaquim Pedro
Lampreia, advogado da VdA.

A regulamentacdo do SIFIDE

fica muito mais apertada?

Vamos passar de uma regula-
mentagdo muito suave para uma
regulamentacdo draconiana. A
regulamentacdo agora prevista
pretende disciplinar quais sdo as
empresas de I1&D em que os fun-
dos podem investir, de que for-
ma e em que momento o devem
fazer,eemquetipode I&D é que
essas empresas podem aplicar o
dinheiro obtido, sob pena de o
beneficio atribuido ser retirado
aos investidores.

Que efeitos praticos tera?

Espero que as alteragdes pre-
vistas na proposta venham a so-
frer profundas alteragées no Par-
lamento. Isto porque muitas de-
las séo incongruentes, contradi-
térias e chegam mesmo a ser
inaplicaveis. Mas mesmo corri-
gindo estes problemas, o enqua-
dramento geral que se preten-
deu dar ao beneficio tem dois
problemas de fundo: ao restrin-

fundo devera depois transmitir
essa informacéio a quem adquiriu
unidades de participacio, por for-
maaregularizar o imposto a que
hajalugar, mais osrespetivosjuros.
OSIFIDE temvindo adesen-
volver-se desde 2017 e ha jaum
conjunto de fundos de investimen
loaatuarem Portugal nestarea e
que “angariaram algumas cente-
nasdemilhdes de euros” nestesil-
timos anos, explica Joaquim Pe
dro Lampreia. Este tipo de inves-
timento “estamuito disseminado”,
tanto junto de pequenas empresas,
como das de maior dimenséo.

gir as empresas de 1&D que po-
dem beneficiar do financiamen-
to captado pelos fundos podera
estar-se a excluir os projetos de
1&D mais interessantes. Por ou-
tro lado, as alteragdes véo cau-
sar uma grande incerteza nos in-
vestidores, pois o beneficio fis-
cal atribuido podera ficar condi-
cionado durante (e ndo estou a
brincar) 14 anos, o que é espan-
toso.

Diria que a medida vai afetar

muitos investidores e, por ou-

tro lado, empresas que se de-

diquem a I&D?

As alteracdes previstas na pro-
posta sé se aplicam aos investi-
mentos que as empresas facam
nestes fundos SIFIDE a partir do
préximo ano (e nem poderia ser
de outra forma por causa de ir-
retroatividade da lei fiscal). No
entanto, os fundos criados apds
o final deste ano vdo encontrar
duas grandes dificuldades: a
montante, os investidores véo fi-
car mais avessos, pois o benefi-
cio fica condicionado a uma sé-
rie de requisitos que eles nédo
controlam. A jusante, serd mais
dificil encontrar empresas de
1&D elegiveis parainvestir. m

Agora, “o Governo pretendeu
criarmecanismos de controlo des-
te beneficio ajusante, garantindo
que os montantes captados sdo
realmente aplicados em I&D. £ é
verdade que esses mecanismos
nao existem e deveriam existir, re-
conhece o advogado. Porém, en
tende, “haveriaformas muito mais
eficientes de o fazer”, nomeada-
menteumaarticulacio entre aAT,
aANI eaCMVM, que desse ga
rantias de controlo, sem burocra-
tizar a aplicacdo do beneficio e
criarumaincerteza tremendanas
empresas investidoras”, remata.m
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Ex-governantes
alertam para possivel
retificativo em 2021

Debate promovido pelo Férum para a Competitividade
leva Maria Luis Albuquerque, Paulo Ntncio e Fernando
Rocha Andrade a reconhecer enorme imprevisibilidade
sobre futuro da economia portuguesa.

O debate a trés deixou Fernan-
do RochaAndrade, ex-secret4
rio de Estado dos Assuntos Fis-
cais, em inferioridade numérica
perante doismembrosdo gover-
no de Passos Coelho: a ex-mi
nistradas Financas, Maria Luis
Albuquerque, e o antigo secre-
tario de Istado também dos As
suntos Fiscais, Paulo Nuncio.

Apesar das divergéncias so-
bre aproposta de lei do Orca-
mento do Estado para 2021, os
trés concordaram que o docu-
mento podera precisar de uma
versdo retificativa durante o
proximo ano. “Nio podemos
excluir que este seja o Gltimo
Orcamentopara 2021, tal como
este ano houve um segundo Or-
camento aserapresentado”, re-
fere Rocha Andrade.

Aincertezaprovocada pela
pandemia faz com que seja difi-
cil estipular medidas quando fal-
tam aindatrésmesesparaonovo
ano, reconhece também Paulo
Nuncio, atacando em seguidaas
previsoes nlqcroec011élllicas do
Executivo: “E um exercicio difi-
cile complicado. Temosessaex-
periéncia”, diz, referindo-se ao
perfodo em que exerceu fungdes
durante osnegrosanosdatroika,
entre 2011 e 2015.

G0

Decidimos quantos
impostos pagamos
em funcdo de quanto
temos de gastar.

A decisdo esta
infelizmente tomada
ha muitos anos.

MARIA LUiS ALBUQUERQUE
Ex-ministra das Finangas
de Passos Coelho

Para Maria Luis Albuquer-
que, ¢ evidente que este ¢ “um
contexto particularmente dificil
deprever”, indicando, no entan-
to, que as estimativas do Gover-
nodeumaquedado PIBde8,5%,
esle ano, seguida de um cresci-
mentode 54%, em 2021, podem
ser demasiado otimistas, “Todas
asinstituicdesinternacionaishe-
sitam em ser demasiado pessi-
mistasporque asprevisoesemsi
mesmas formam expectativas”,
observouaantigagovernanteno
Semindrio sobre o Orcamento
do Estado 2021, promovidopelo
I*érum para a Compelitividade
e que decorreu esta quinta-feira
na AESE Business School.

Aantigaministradas Finan-
cas admite estar preocupada
com as classes médias que “vio
sofrer uma quebra significativa
de rendimentos” na sequéncia
dapandemia e critica a propos-
tade Ledio deaumentar o salario
minimo em temposde crise: “Es-
tamos a criar, sobretudo nas
PME, um problema gravissi-
mo”. Deacordo com MariaLuis
Albuquerque, amaioria das ins-
titui¢des ndo tem capacidade fi-
nanceirapara cumprir este au-
mento desaldrios, o quese pode
traduzir em mais despedimen-

50

Ndo podemos excluir
que este ndo seja o
ultimo Orcamento
para 2021, tal como
este ano houve um
segundo orcamento.

ROCHA ANDRADE
Ex-secretario de Estado
de Antdnio Costa

tosounum asfixiamento daclas-
se média, que vé diminuido os
ordenadosde formaaacomodar
asubidadossalariosmaisbaixos.

RochaAndradereconhecea
problemética, mas confessa es
tarmaispreocupado com aque-
les que vivem perto do limiar da
pobreza. O ex-secretario de Es
tado diztambém que estaéuma
boa altura para politicas expan-
sionistas, uma vez que a Unifio
Kuropeia suspendeu o Pacto de
Estabilidade e Crescimento.

A direita, Paulo Nuncio la-
menta que nfo se estejaa levar
maisasério oaumento dodéfice
edadividapublica,que “em 2021
chegaraperto de 140% do PIB”,
umvalor considerado “muito ele-
vadopelo FMI”,e acrescentaque
é “evidente que temos aqui uma
falsasensacdo desegurancapor-
quehdaquias politicas do BCE,
porquehdo “quantitative easing”
(...) Estamos a arranjar um pro-
blemagiganteparafuturosgover-
nose futurasgeracdes”.

Naperspetiva de Maria Luis
Albuquerque, a falta de visio
das medidas do atual governo
constitui um desincentivo as
novas geracoes e, consequente-
mente, “vemos os melhores ir
embora”. B VICENTE LOURENCO
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Estamos a arranjar
um problema
gigante para
futuros governos

e futuras
geracoes.

PAULO NUNCIO
Ex-secretario de Estado
de Passos Coelho



