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RESUMO ANALITICO

No ambito do Mestrado em Financas Empresariais da Escola Superior e
Estudos Industriais de Gestéo, foi proposta a realiza¢do de um estagio curricular, pelo
periodo de 6 meses no departamento de Gestao, na Multisector Innovation Consulting,

Lda., localizada em Braga.

Neste relatorio de estagio sdo apresentadas e descritas as principais tarefas
desenvolvidas no decorrer do estagio curricular, realizadas no periodo de 20 de
outubro de 2014 a 20 de abril de 2015.

No plano tracado no inicio do estagio definiu-se como principal objetivo a
elaboragdo de candidaturas a sistemas de incentivos, no ambito das estratégias de
desenvolvimento do programa PORTUGAL 2020.

Este programa, no dominio tematico Competitividade e Internacionalizacao
incorpora trés sistemas de incentivos, destinados a trés grandes areas estratégicas:
1) Sistema de Incentivo a Inovacao (de produtos, processos, formas de organizacéo
e comercializacéo); 2) Sistema de Incentivo a Internacionalizagcéo (em particular, das
exportacdes) e Incentivo a Qualificacdo; e 3) Sistema de Incentivo a Investigacao e

Desenvolvimento Tecnoldgico (I&D).

Estes sistemas de incentivos ao Investimento das Empresas sao instrumentos
fundamentais das politicas publicas de dinamizacdo econémica, designadamente em

matéria da promocéao da inovacao e do desenvolvimento regional.

Palavras-chave: Sistemas de Incentivos; Inovacéo; Qualificacao;

Internacionalizacéo; Investigacdo e Desenvolvimento Tecnoldgico.



ABSTRACT

A training period of six months, at the Multisector Innovation Consulting in
Braga, was proposed and accepted as the final part of the Master's in Corporate
Finance at the School of Management and Industrial Studies.

In this internship report are presented and described the main tasks developed
during the curricular internship which took place between November 20" 2014 to April
20t 2015.

On the outlined plan, at the beginning of the internship it was defined as main
objective the preparation and development of apllications of incentive systems, in the
context of the national development strategies PORTUGAL 2020 programme.

That global programme, in the specific field of Competitiveness and
Internacionalization, includes three diferente incentive systems, in three major
strategic areas: 1) Innovation Incentives System (products, processes, organization
and commercialization); 2) Internacionalization Incentives System (in particular,
exports) and Qualification Incentives; and 3) System of Incentives for Research and

Technological Development (R&D).

These incentives systems for investment in businesses are key instruments of
public policy for economic promotion, particularly for the promotion of innovation and

regional development.

Keywords: Incentives Systems; Qualification; Internacionalization; Research and

Technological Development.
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INTRODUCAO

No ambito do Mestrado em Financas Empresariais da Escola Superior e
Estudos Industriais de Gestéo, foi proposta a realizacdo de um estagio curricular, pelo
periodo de 6 meses no departamento de Gestdo, na Multisector Innovation Consulting,
L.da., localizada em Braga.

Nesta entidade foi proposto, como funcao fundamental a desenvolver durante
0 estagio, a elaboracdo de candidaturas a Sistemas de Incentivos do programa
Portugal 2020, sucessor do anterior Quadro de Referéncia Estratégia Nacional
(QREN), em vigor desde o inicio do 2° semestre de 2014 que enquadra 0S apoios
estruturais da Unido Europeia entre 2014 e 2020.

Tendo em consideracdo a funcédo acima descrita, constituiram objetivos do
estagio: analisar de forma detalhada os varios projetos e regulamentos especificos;
conhecer os tipos de incentivos as empresas; recolher e processar toda a informacgao
essencial na elaboracao do diagndéstico empresarial e projeto de investimento sobre o
promotor do projeto; apoiar o departamento de gestao na elaboracéo de candidaturas
ao programa operacional fatores de competitividade do PORTUGAL 2020; gestao do
tempo e organizacao do trabalho; utilizar o balcdo do beneficiario para apresentacao
de candidaturas a incentivos nacionais; compreender a importancia do diagndstico

economico-financeiro de empresas.

O presente relatorio de estagio esta estruturado em trés partes, que integram
em cada caso, diversos capitulos e subcapitulos. A Parte | — Abordagem Teorica,
apresenta 0s principais constrangimentos em matéria de financiamento as PME
portuguesas. Nesta parte sdo também apresentados e caraterizados o0s sistemas de
incentivos nacionais, observando em seguida a importancia dos mesmos no atual
contexto de crise econémica.

A Parte Il - O Estagio, contempla a apresentacdo da entidade onde foi
desenvolvido o estagio curricular, a Multisector Innovation Consulting, L.da.,
comecando por um breve relato sobre a sua evolugcdo, uma descricdo da sua

estrutura, areas de negoécio internas e o seu posicionamento de mercado. As
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atividades desenvolvidas no referido estagio, que decorreu entre 20 de outubro de
2014 e 20 de abril de 2015, sao igualmente descritas nesta parte.

Por dltimo, Parte Il — Analise Critica é feita uma analise critica a todo o
trabalho realizado durante o referido estagio.

A concluséo do relatério de estagio pretende ainda contribuir para a resposta
a pergunta “Qual a importancia dos sistemas de incentivos ao Investimento das
Empresas no atual contexto de crise econémica, nomeadamente para as empresas

clientes da Multisector?”.
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PARTE | - ABORDAGEM TEORICA

Capitulo Um — Os constrangimentos em matéria de financiamento as PME

O Programa de Assisténcia Economica e Financeira (PAEF) foi celebrado em
Maio de 2011, entre o Estado Portugués, a Unido Europeia e o Fundo Monetario
Internacional (FMI), visando o equilibrio das contas publicas portuguesas e 0 aumento
da competitividade em Portugal. A preservacéo da estabilidade do sistema financeiro
portugués constituiu também um dos objetivos centrais do PAEF. Nesse sentido,
foram estabelecidos como objetivos, entre outros, 0 aumento dos racios de capital dos
bancos, bem como a reducéo do racio créditos/depdsitos. Associado a falta de liquidez
dos bancos nacionais em 2011 e 2012, este processo de desalavancagem do sistema
bancario traduziu-se numa menor disponibilidade de recursos para o financiamento
da economia nacional. Simultaneamente, num esfor¢o de atracdo de poupancas, 0s
bancos portugueses aumentaram as taxas de juro dos depdésitos, fazendo refletir esse
aumento nas taxas de juro dos empréstimos. Num contexto de crescimento do risco
de crédito, as elevadas taxas de juro, observadas nessa época, refletem tambéem
maiores prémios de risco (Acordo de Parceria, 2014).

Os varios fatores referidos tém-se traduzido, no contexto de instabilidade do
sistema financeiro europeu, num aumento do diferencial nos custos do crédito
suportados pelas empresas portuguesas, e em particular pelas PME, por comparacéo
com as empresas de outros paises europeus, constituindo uma desvantagem
competitiva da economia doméstica (Grafico 1). Esta evolucdo ndo apenas constitui
uma das mais penalizadoras dimensdes das dificuldades de acesso a financiamento
com que as empresas portuguesas se defrontam, como se traduz num fator
determinante das assimetrias nas condicdes base de competitividade entre as

economias periféricas da Unido Europeia (UE) (Acordo de Parceria, 2014).
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Grafico 1- Evolucao das taxas de juro nos novos empréstimos em paises membros da Zona

Euro

Fonte: Acordo de Parceria, 2014

1 — Niveis de pricing do crédito das PME superiores as congéneres europeias

Os spreads das taxas de juro dos novos empréstimos as empresas
portuguesas aumentaram de forma muito significativa entre 2010 e 2013. Por esse
motivo, as empresas portuguesas defrontaram-se com taxas de juro bastante
superiores as dos seus concorrentes europeus, 0 que teve naturalmente um impacto
negativo no investimento e na competitividade (Leéo e al., 2014).

Portugal e a Grécia tém as mais altas taxas de juros dos novos empréstimos
a empresas em comparagao com varios paises da Zona Euro. A taxa de juro média
em Portugal em 2013 foi 5,5%, enquanto em Espanha e na Alemanha foi de 3,5% e
1,9%, respetivamente. Refira-se que mesmo nos outros paises que enfrentaram fortes
dificuldades de financiamento e problemas no seu sistema financeiro (como a Irlanda,
Espanha e Italia) as taxas de juros dos empréstimos as empresas Sao
significativamente mais baixas e proximas das praticadas em Franca e na Alemanha
(Gréfico 2) (Leéo, e al., 2014).
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Gréfico 2- Taxas de juro de Novos Empréstimos dos Bancos as Empresas - Total

Fonte: Gabinete de Estratégia e Estudos do Ministério da Economia (GEE), Ministério da Economia e

Inovacéo, 2014

Os créditos de menor dimenséo sao tendencialmente dirigidos as PME. Como
seria de esperar as taxas de juros e spreads dos empréstimos de menor dimensao,
inferiores a 1M€, sao significativamente superiores aos associados a empréstimos de
maior dimensao. Refira-se que Portugal as taxas de juros associadas a créditos de
menor dimensdo sdo as mais altas da zona euro, logo a seguir as verificadas na
Grécia (Grafico 3) (Ledo e al. 2014).
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Fonte: GEE, Ministério da Economia e Inovacgédo, 2014

Nos empréstimos de maior dimensao, acima de 1M€, as taxas de juro em

Portugal (Gréfico 4, sédo significativamente inferiores, embora continuem a ser das

mais elevadas na Zona Euro logo a seguir a Grécia (Ledo, e al., 2014).
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Gréfico 4 - Taxas de juro de novos empréstimos a empresas — acima de 1IM€

Fonte: GEE, Ministério da Economia e Inovacgéo, 2014
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2 — Baixo volume de crédito e financiamento

Os custos do financiamento bancario para as PME e as start-up em Portugal
séo e continuardo a ser tendencialmente mais elevados que os verificados para o
resto da economia europeia. Estas diferencas intrassectoriais s&o ainda
negativamente afetadas pelo facto de as PME terem menos alternativas de
financiamento do que as empresas maiores (e.g. no acesso ao mercado de capitais e
a banca internacional) (Acordo de Parceria, 2014).

Cumulativamente, a fragmentacdo verificada ao nivel dos mercados
financeiros europeus veio introduzir problemas adicionais ao financiamento das PME
portuguesas, traduzindo-se: i) numa reducdo comparativamente mais acentuada do
volume de crédito concedido a PME vs. Grandes empresas (Grafico 5), em particular
ao nivel do crédito de médio e longo prazo; ii) num aumento continuado, a partir do
final de 2008, dos diferenciais dos spreads entre 0os pequenos e 0s grandes
empréstimos concedidos a sociedades néo financeiras (Acordo de Parceria, 2014).

Atendendo a performance economico-financeira mais débil e aos indices de
sinistralidade mais expressivos, € corolario l6gico que as PME tenham sido o
segmento mais afetado com o processo de desalavancagem do sistema financeiro,
verificando-se uma reducéo de 17% no volume de crédito concedido a este segmento
de empresas entre Dezembro de 2011 e janeiro de 2014, correspondendo a cerca de
€ 15 mil milhdes (Acordo de Parceria, 2014).

Jan 2010=100
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Grafico 5 - Evolugéo dos empréstimos a Sociedades N&o Financeiras (SNF), stock em final de
trimestre

Fonte: Acordo de Parceria, 2014
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As restricdes na concessdo de crédito a sociedades nédo financeiras em
Portugal assumem-se como mais acentuadas do que nos restantes paises europeus
a partir do final de 2010. Uma analise entre Dezembro de 2010 e Dezembro de 2013
permite concluir que os empréstimos concedidos a Sociedades Nao Financeiras
(SNF) em Portugal se traduziram numa quebra agregada de aproximadamente 18,6%
a nivel global, enquanto que na area Euro esta quebra se limitou a cerca de 4,1%.
(Acordo de parceria, 2014).

3 — Principais constrangimentos ao nivel dos instrumentos de refor¢co dos
Capitais Préoprios

O nivel de alavancagem das sociedades nao financeiras portuguesas, tendo
como referencial a sua proporcédo em relagdo ao Produto Interno Bruto (PIB), revela-
se como um dos mais elevados a nivel europeu (Grafico 6 lado esquerdo). Realizando
um confronto com a realidade europeia ao nivel do universo Bank for Accounts of
Companies Harmonised (BACH) e através de indicadores que espelham a autonomia
financeira das empresas, constata-se que os das empresas nacionais sao dos mais
modestos, verificando-se que as PME apresentam um nivel de capitalizacdo inferior

as empresas de maior dimensao (Grafico 6 lado direito) (Acordo de parceria, 2014).

Divida Corrente no Total de Ativos por Dimmensao da Total do Capital Proprio no Total do Balango por
Empresa Dimensio da Empres
6% B0
0% I
406 Ak
&1 0%
200 0%
108 - 0%
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AT BE ES FR T FL PT AT BE CI ES FR m FL PT

W Grandes smprezas ¥ Pegusnas = Medias Empresas EPMES B Grandes empresas

Grafico 6 - Indicadores de capitalizacdo das empresas face a alguns paises europeus

Fonte: Acordo de Parceria, 2014

Considerando a desvantagem das empresas portuguesas europeias em
matéria de capitalizacdo, a maior dependéncia face ao crédito e sobretudo bancério

explica os niveis de pricing mais elevados suportados pelas empresas portuguesas e
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ajuda a justificar a importancia de todos os apoios a capitalizagdo que possam vir a

ser obtidos.
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Capitulo Dois — Sistema de Incentivos as empresas

4 — Caraterizacao dos Sistemas de Incentivos nacionais

Portugal 2020, é a designacéo atribuida pelo Governo de Portugal ao Acordo
de Parceria 2014-2020 adotado entre Portugal e a Comisséo Europeia, no dia 31 de
janeiro de 2014, que reune os cinco Fundos Europeus — Fundo Europeu de
Desenvolvimento Regional (FEDER), Fundo de Coeséo, Fundo Social Europeu (FSE),
Fundo Europeu Agricola de Desenvolvimento Rural (FEADER) e Fundo Europeu dos
Assuntos Maritimos e das Pescas (FEAMP) - no qual se definem os principios de
programacdo que consagram a politica de desenvolvimento econdémico, social e

territorial para promover, em Portugal, entre 2014 e 2020.

Segundo Hahn (2014), o acordo de parceria concentrar-se-a em intervencoes
essenciais de apoio a recuperagdo econdémica de Portugal, mediante um aumento
significativo da sua competitividade. Entre estas incluem-se, por exemplo, o fomento
do empreendedorismo e da inovacédo, a promocao da transferéncia de conhecimentos
de Investigacdo e Desenvolvimento (I&D) entre instituicbes académicas e empresas,
o reforco da competitividade das PME, o apoio a transicao para uma economia menos
dependente do carbono e a promocéao da utilizacéo eficaz dos recursos, bem como a
contribuicdo para a modernizacdo da administracdo publica e o investimento na

educacéo e na formacao.

A estruturacdo da programacéao e implementacao do Portugal 2020 respeita
guatro dominios tematicos — competitividade e internacionalizacéo, inclusédo social e
emprego, capital humano, sustentabilidade e eficiéncia no uso de recursos, bem como
dois dominios transversais relativos a reforma da Administracdo Publica e a

territorializacdo das intervencoes.

A identificacdo dos referidos dominios foi tributaria de uma aprofundada
reflexdo sobre as principais condicionantes que a programacdo e aplicacdo dos
fundos comunitarios do periodo 2014-2020 enfrentam atento o contexto
socioeconémico, mais especificamente: i) o desafio da evolu¢cdo demogréfica; ii) os

desequilibrios externos; iii) as restricbes de financiamento a economia; iv) as
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restricbes decorrentes da consolidacdo das contas publicas; v) o desemprego e a
exclusdo social; vi) as assimetrias e as potencialidades territoriais; e vii) 0s
compromissos no ambito do Programa Nacional de Reformas (PNR) e a Estratégia
Europa 2020.

O PORTUGAL 2020 criado para o periodo de 2014-2020, coloca grande
enfoque nos fatores dinamicos de competitividade e internacionalizagéo, dado que
cinco dos onze Objetivos Teméaticos tém intervengcdo a este nivel. Estes fatores
dindmicos tém como objetivo contribuir para a criagdo de uma economia mais
competitiva, baseada em atividades intensivas em conhecimento, na aposta em bens
e servicos transacionaveis e internacionalizaveis e no refor¢co da qualificacdo e da
orientacdo exportadora das empresas portuguesas, em especial das PME.

O programa Portugal 2020, no dominio Competitividade e Internacionalizacao,
incorpora trés sistemas de incentivos, destinados a trés grandes areas estratégicas: i)
Sistema de Incentivo a Inovacdo Empresarial e Empreendedorismo (S| Inovacéo
Empresarial e Empreendedorismo); ii) Sistema de Incentivo a Qualificacdo e
Internacionalizacdo de PME (S| Qualificacdo e Internacionalizacédo das PME); e iii)
Sistema de Incentivo a Investigacdo e Desenvolvimento Tecnologico (Sl Investigagao

& Desenvolvimento).

O SI Inovacdo empresarial apoia projetos de investimentos que visem o0
aumento do investimento empresarial em atividades inovadoras e reforco da
capacitacdo empresarial das PME para o desenvolvimento de bens e servicos.

O Sl Empreendedorismo apoia projetos de investimentos que contribuam para
a promocao do espirito empresarial facilitando homeadamente o apoio a exploragéo

econdmica de novas ideias e incentivando a criacdo de novas empresas.

O Sl Qualificacdo das PME apoia projetos para qualificacdo de PME em
dominios imateriais com o objetivo de promover a competitividade e sua capacidade
de resposta no mercado global.

O Sl Internacionalizacdo apoia projetos que visem o reforco da capacitacéo

das PME no mercado externo.
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O Sl Investigacdo & Desenvolvimento Tecnoldgico pretende incentivar a investigacao
e o0 desenvolvimento de novos produtos, servicos Oou processos economicamente
viaveis, capazes de no futuro trazerem grandes beneficios as empresas que 0s

desenvolveram.

De seguida serd analisado cada modalidade de SI's contidos no programa Portugal
2020, com apoio do quadro n.°1 referente ao S| Inovagdo Empresarial e
Empreendedorismo, o quadro n.°2 do Sl Qualificacdo das PME e Internacionalizagéao
das PME e ainda o quadro n.°3 do Sl Investigacdo e Desenvolvimento Tecnoldgico.
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Tipologia de Caracterizacdo Modalidades de | Investimento Financiamento Ambito
Projetos Candidatura Minimo Territorial
Producéo de novos bens e servicos Tx. Base maxima de incentivo
Inovagéo Produtiva e adog&o de novos (ou reembolsavel 35% + majoracdes
N&o-PME significativamente melhorados) . ~
. . Majoracdes:
processos ou métodos de fabrico; 15p.p. se PME com investimento
igual ou superior a 5M€;
75.000 € 25p.p. se PME com investimento
Inovagdo na produgéo de novos inferior a SME;
bens e servigos e adogéo de novos
Inovacéo Produtiva (ou significativamente melhorados) 10p.p. para projetos localizados em
PME processos ou métodos de fabrico, Projetos territérios de baixa densidade;
logistica e distribuicdo, bem como promovidos por
métodos organizacionais. empresa a titulo 10p.p. a atribuir a projetos que Todas as
individual apresentem um plano de ac¢6es de regides do
demonstracao e disseminacéo de continente
Criagéo de empresas e atividades solugbes inovadoras;
dotadas de recursos qualificados ou
Empreendedorismo qute desenvo#vatm aotl|_V|Eiac_ies e(;n 1Qp.p. se projetos E)romczjwdos por
Qualificado e Criativo setores com fortes dinamicas de jovens ou promo or-es 0 Sexo
(inclui o Vale _ cresmmen_to, |ncl_umdo_ as feminino;
integradas em industrias criativas e 50.000 €

Empreendedorismo)

culturais, e/ou setores com maior
intensidade de tecnologia e
conhecimento.

10p.p. para projetos que
demonstrem ter impacto nas
estratégias e matérias referentes ao
uso eficiente de recursos, eficiéncia
energética, mobilidade sustentavel e
reducéo e emissdes de gases com
efeitos de estufa;

Quadro 1 - Sistema de Incentivos & Inovacdo Empresarial e Empreendedorismo

Fonte: Elaboragéo Prépria
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O Sl a Inovagdo Empresarial tem como enfoque os investimentos no dominio
da diferenciacéo, diversificacdo e inovacdo, na producdo de bens e servigcos
transaciondveis e internacionalizaveis, no quadro de fileiras produtivas e de cadeias
de valor mais alargadas e geradoras de maior valor acrescentado.

O Sl Empreendedorismo tem como enfoque apoios diretos aos
empreendedores, favorecendo a emergéncia de novas oportunidades de negdcio,
nomeadamente em dominios criativos e inovadores e 0 nascimento de mais empresas
em setores de alta e média-alta tecnologia.

Como se pode verificar no quadro n.° 1, que trata a sintese do Sl Inovacao
Empresarial e Empreendedorismo, as candidaturas assumem a modalidade de projeto
individual. No caso do vale empreendedorismo, as candidaturas assumem a
modalidade de projeto individual que segue um regime simplificado, nomeadamente
no que diz respeito a critérios de selecdo e prazo de deciséo.

Sao beneficiarios as empresas de qualquer natureza e sob qualquer forma
juridica. No caso da inovacgéao produtiva Nao PME séo beneficiarios apenas as néo
PME. Na inovacao produtiva PME, empreendedorismo qualificado e criativo e vale
empreendedorismo sdo beneficiarios apenas as PME.

A taxa de financiamento do Sl Inovacdo assume como minimo 35% podendo
atingir 75% via majoracédo. Esta atribuicdo via majoracédo é atribuida aos projetos que
com a sua realizacéo contribuem para o desenvolvimento e crescimento nacional. No
guadro n.° 1, por cada modalidade de investimento tendo a inovacdo como
destinatario, é atribuido uma taxa de majoracao; assim, temos (por exemplo) que a
producéo de novos bens, esta associada a uma taxa de reembolso maxima de 35%
mais a majoracao que no caso de pequena empresa é de 25%.

Pela utilizacdo do incentivo reembolsavel, ndo sdo cobrados ou devidos juros
ou quaisquer outros encargos, podendo ser concedida uma isencao de reembolso até
ao limite maximo de 50% em funcéo do grau de superacdo das metas previamente
definidas em candidatura, relativamente aos seguintes indicadores: VAB (Valor
Acrescentado Bruto), CEQ (Criacdo de Emprego Qualificado), VN (Volume de
Negécios).

A excecao do vale empreendedorismo, consideram-se elegiveis as seguintes
despesas: ativos corporeos (maquinas e equipamentos, equipamentos informaticos,
incluindo o software); ativos incorporeos (patentes nacionais e internacionais,

licencas, know-how ou conhecimentos técnicos ndo técnicos ndo protegidos por
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patente, software standart especifico); outras despesas com Técnico Oficial de
Contas/ Revisor Oficial de Contas (TOC/ROC), servicos de engenharia, estudos,
diagnésticos, auditorias, planos de marketing, projetos arquitetura e engenharia); e
formacgao de recursos humanos.
Relativamente & extensdo da aplicacdo deste sistema de incentivos, néo
existe qualquer restricdo & sua aplicabilidade a qualquer zona/regido nacional.
Apresenta-se de seguida a analise do Sl Qualificacio PME e

Internacionalizacdo PME.
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Tipologia de Projetos

Caracterizacdo

Modalidade de
Candidatura

Investimento
Minimo

Financiamento

Ambito
Territorial

Inovacéo
organizacional e gestédo

Introducéo de novos métodos ou novas filosofias
de organizacao do trabalho, refor¢o das
capacidades de gestéao, estudo e projetos,
redesenho e melhorias de layout, acdes de
benchmarking, diagnostico e planeamento,
excluindo as alteracdes que se baseiem em
métodos de organizacao ja utilizados na empresa.

Economia digital e
tecnologias de
informagéo e
comunicagéo (TIC)

Criagé&o e/ou adequagdo dos modelos de negocios
com vista a insergdo da PME na economia digital
gue permitam a concretiza¢éo de processos
desmaterializados com clientes e fornecedores
através da utilizacdo das TIC.

Criacdo de marcas de
design

Concecdo e registo de marcas (incluindo a criagdo
de marcas préprias ao nivel do produto e da
empresa), novas cole¢des e melhoria das
capacidades design, excluindo as alteracdes
periodicas e outras de natureza ciclica e sazonal.

Desenvolvimento e
engenharia de
produtos, servigos e
processos

Melhoria das capacidades de desenvolvimento de
produtos, processos e servigos, designadamente
pela criagéo ou refor¢o das capacidades
laboratoriais, excluindo testes de qualidade dos
produtos, protétipos e provas de conceito.

Protecéo de
propriedade industrial

Patentes, inven¢des, modelos de utilidade e
desenhos ou modelos.

Projeto individual

Apresentado a titulo
individual por uma
PME

Projeto Conjunto

Projeto promovido
por uma ou mais
entidades publicas ou
privadas sem fins
lucrativos, de
natureza associativa
e com competéncias
especificas dirigidas
as PME

Apresentar um Plano
de Agdo com um
conjunto de
informacgdes / dados
obrigatérios

25.000 €

Tx. Base maxima de
incentivo 45% a titulo
individual

Tx. Base maxima de
incentivo 50% a titulo
conjunto

Todas as
regides do
continente

Quadro 2 - Sistema de Incentivos a Qualificagcéo e Internacionalizacdo das PME

Fonte: Elaboragéo Prépria
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Tipologia de Projetos

Caracterizacdo

Modalidade de
Candidatura

Investimento
Minimo

Financiamento

Ambito
Territorial

Qualidade

Certificagdo, no ambito do sistema portugués de
gualidade (SPQ) ou de sistemas internacionais de
certificacdo, de sistemas de gestdo da qualidade,
ou de outros sistemas de gestédo ndo incluidos nas
restantes tipologias e que sejam relevantes para a
qualidade dos produtos, servigos, ou processos de
gestao das empresas, certificacdo de produtos e

servicos com obtencdo de marcas, bem como a

implementacéo de sistemas de gestao pela
qualidade total.

Transferéncia de
conhecimento

Aguisi¢do de servicos de consultoria e assisténcia
técnica, nos dominios da transferéncia de
conhecimentos e certificacéo de sistemas de
gestdo da investigacéo, desenvolvimento e
inovacgao.

Distribuigao e logistica

Introducéo de sistemas de informacé&o aplicados a
novos métodos de distribuicao e logistica.

Eco-inovagéo

Incorporagdo nas empresas dos principios da eco-
eficiéncia e da economia circular, com vista a
promover uma utilizagdo mais eficiente dos
recursos, incentivar a reducgéo e reutilizacéo de
desperdicios e minimizar a extrag&o e o recurso a
matérias-primas.

Internacionalizacéo

Conhecimento dos mercados internacionais,
procurando a prospec¢ao e presencga das marcas.
Criacao de redes comerciais, promog¢éao e
marketing com vista aos mercados internacionais.

Projeto individual

Apresentado a titulo
individual por uma
PME

Projeto Conjunto

Projeto promovido
por uma ou mais
entidades publicas ou
privadas sem fins
lucrativos, de
natureza associativa
e com competéncias
especificas dirigidas
as PME

Apresentar um Plano
de Agdo com um
conjunto de
informacgdes / dados
obrigatérios

TX. Base maxima de
incentivo 45% a titulo
individual

Tx. Base maxima de
incentivo 50% a titulo
conjunto

Todas as
regides do
continente

Quadro 3 - Sistema de Incentivos a Qualificagéo e Internacionalizacdo das PME (Cont.)

Fonte: Elaboragéo Prépria
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O SI a Qualificagdo das PME tem enfoque em projetos de refor¢co das
capacidades de organizacdo e gestdao das PME, incluindo, o investimento em
desenvolvimento das capacidades estratégicas e de gestdo competitiva, redes
modernas e distribuicdo e colocacao de bens e servicos de TIC.

O Sl a Internacionalizagdo das PME tem enfoque em projetos que reforcem a
capacitacdo empresarial das PME para a internacionalizacdo, com vista a promover o
aumento das exportacdes através do desenvolvimento e aplicacdo de novos modelos
empresariais e de processos de qualificacdo das PME para a internacionalizagéo,
valorizando os fatores imateriais da competitividade, permitindo potenciar o aumento
da sua base e capacidade exportadora.

Nas areas de Qualificacdo das PME e Internacionalizacdo das PME, os
projetos podem assumir uma das seguintes modalidades de candidatura: projeto
individual, apresentado a titulo individual por uma PME; projeto conjunto, com o
minimo de 5 empresas, apresentado por uma ou mais entidades publicas ou privadas
sem fins lucrativos, de natureza associativa e com competéncias especificas dirigidas
as PME, que desenvolvam um programa estruturado de intervencdo num conjunto
composto por PME.

O incentivo a conceder, aos projetos no ambito da Qualificacdo das PME e
Internacionalizacéo das PME, é calculado através da aplicacdo as despesas elegiveis
de uma taxa maxima de 45%, com excec¢ao: da modalidade de candidaturas projetos
conjuntos, em que a taxa maxima de incentivo atribuida as PME é de 50%; das
despesas elegiveis do promotor, na modalidade de candidatura projetos conjuntos,
em que a taxa maxima de incentivo € de 85%; dos custos elegiveis de formacéao
profissional, em que a taxa base de incentivo é de 50%, acrescida de 10 p.p. se a
formacéo for dada a trabalhadores com deficiéncia ou desfavorecidos, ou 10 p.p. se 0
incentivo for concedido a medias empresas e em 20 p.p. se for concedido a micro e
peqguenas empresas, ndo podendo, em qualquer caso, a taxa global ultrapassar os
70%; dos custos elegiveis com a contratacdo de recursos humanos altamente
gualificados nas empresas em que a taxa base de incentivo € de 50%.

Relativamente & extensdo da aplicacdo deste sistema de incentivos, nao
existe qualquer restricdo a sua aplicabilidade a qualquer zona/regido nacional.

Sao beneficiarios as empresas de qualquer natureza e sob qualquer forma
juridica. No caso da modalidade de candidatura projetos conjuntos, sdo promotores

as entidades publicas ou privadas sem fins lucrativos, de natureza associativa e com
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atividades dirigidas as PME, nomeadamente associacfes empresariais, camaras de
comércio e industria, agéncias regionais de promocao turistica assim como outras
entidades noa empresariais do sistema de 1&I.

Relativamente as despesas elegiveis consideram-se as seguintes:
equipamentos, software, custos relacionados com participacéo em feiras e exposicoes
no exterior, prospecéao e captacdo de novos clientes, acdes de promocao realizadas
em mercados externos, designadamente assessoria de imprensa, relacdes publicas,
consultoria de mercado e assisténcia técnica a preparacao de eventos, campanhas
de marketing nos mercados externos, custos com a intervencédo de TOC, obtencéo,
validacéo e defesa de patentes e outros custos de registo de propriedade industrial;
custos salariais com a contratagédo de recursos humanos altamente qualificados.

Apresenta-se de seguida a analise do Sl Investimento & Desenvolvimento das
PME.
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Tipologias de Projetos

Caracterizacdo

Modalidade de
Candidatura

Financiamento

Ambito
Territorial

Projetos 1&D empresas

Projetos de 1&D promovidos por empresas, compreendendo
atividades de investigagao industrial e desenvolvimento
experimental, conducentes a criagdo de novos produtos,

processos ou sistemas ou a introdugdo de melhorias
significativas em produtos, processos ou sistemas existentes.

Projetos demonstradores

Projetos demonstradores de tecnologia avangadas e de linhas-
piloto, que, partindo de atividades de 1&D concluidas com
sucesso, visam evidenciar, perante um publico especializado e
em situacao real, as vantagens econdmicas e técnicas das
novas solucdes tecnolégicas que ndo se encontram
suficientemente validadas do ponto de vista tecnolégico para
utilizagdo comercial.

Projeto
Individual

Realizado por uma
empresa

Projeto em copromocao

Realizado por uma
empresa envolvendo a
colaboracéao efetiva entre
entidades do sistema de
1&

Taxa a 25% +
majoragoes;
N&o reembolsavel até
1ME;

A partir de TM€: 75% nao
reembolsavel e 25%
reembolsavel se >
50.000¢€;

Taxa a 25% +
majoracgoes;
N&o reembolsavel até
1ME;

A partir de TM€: 75% nao
reembolsavel e 25%
reembolsavel se >
50.000¢€;

Programas mobilizadores

Projetos dinamizadores de capacidades e competéncias
cientificas e tecnoldgicas, com elevado contetdo tecnoldgico
de inovagdo e com impactes significativos a nivel
multissetorial, regional, cluster, e outras formas de parceria e
cooperagéo visando uma efetiva transferéncia do
conhecimento e valorizacéo dos resultados de 1&D junto das
empresas, realizados em colaboracéo efetiva entre empresas
e entidades ndo empresariais do sistema de 1&l.

Projeto em copromocao

Realizado por uma
empresa envolvendo a
colaboracéao efetiva entre
entidades do sistema de
1&I

Taxa a 25% +
majoracgoes;
Nao reembolsavel até
1ME;

A partir de TM€: 75% nao
reembolsavel e 25%
reembolsavel se >
50.000€;

Todas as regides

do continente

Quadro 4 - Sistema de Incentivos a Investigacdo e Desenvolvimento Tecnolégico

Fonte: Elaboragéo Prépria
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Sl a Investigacdo e Desenvolvimento Tecnolégico ou Sl I&DT, caracterizado
no quadro n.°4, tem como objetivo principal aumentar o investimento empresarial em
I&I, alinhado com os dominios prioritarios da estratégia de investigacdo e inovacao
para uma especializagéo inteligente, reforcando a ligacdo entre as empresas e as
restantes entidades do sistema de 1&l e promovendo o aumento das atividades
econdmicas intensivas em conhecimento e a criacdo de valor baseada na inovacgéo.

As vérias tipologias que um projeto podera assumir para ser integrado no Sl
I&DT s&o as seguintes: projetos promovidos por empresas, nas mais diversas
tipologias desde a titulo individual até sob a forma de vale I&DT; projetos de I&DT
promovidos por associacoes (I&D coletiva; criagédo e reforco de competéncias de 1&D;
projetos de valorizacdo de 1&D). S&o beneficiarios do Sl 1&DT as empresas de
gualquer natureza e sob qualquer forma juridica. No caso de projetos em copromocao
séo ainda beneficiarios as entidades ndo empresariais do sistema de I1&I.

O incentivo a conceder no ambito dos projetos I&D empresas, projetos
demonstradores e programas mobilizadores, revestem a seguinte forma:

a) no caso das empresas:

I incentivo ndo reembolsavel para projetos com um incentivo inferior ou
igual a 1 milhdo de euros por beneficiario;

ii. incentivo superior a 1 milhdo de euros por beneficiario, incentivo ndo
reembolsavel até ao montante de milh&o de euros, assumindo o montante do incentivo
gue exceder este limite a modalidade de incentivo ndo reembolsavel numa parcela de
75% e de incentivo reembolsavel para a restante parcela de 25%, sendo que esta
Gltima parcela sera incorporada no incentivo ndo reembolsavel sempre que o seu valor
for inferior a 50.000 euros.

O prazo total de reembolso é de 7 anos, constituido por um periodo de
caréncia de 3 anos e por um periodo de reembolso de 4 anos.

b) no caso das entidades ndo empresariais do sistema de 1&I, incentivo ndo

reembolsavel.
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Nos projetos desenvolvidos nos nucleos de I&DT, o incentivo € ndo reembolsével até
50% sobre as despesas elegiveis para PME e de 15% para ndo PME; nos projetos de
protecao da propriedade intelectual e industrial e no projeto de internacionaliza¢do o
incentivo é ndo reembolsavel até 50% sobre as despesas elegiveis; no caso de projeto
de um Vale 1&DT, o incentivo n&o reembolséavel, até 75% das despesas elegiveis com

limite de 15.000 euros.
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Tipologias de Projetos

Caracterizacdo

Modalidades de
Candidatura

Financiamento

Ambito
Territorial

Nucleos de 1&D

Projetos visando a criagdo ou reforco de
competéncias e capacidades internas das empresas
em I&D.

Protecdo da propriedade intelectual e
industrial

Nomeadamente projetos que, na sequéncia de
projetos de I1&D apoiados, visem promover o registo
de direitos de propriedade industrial sob a forma de
registo de patentes, modelos de utilidade, desenhos

ou modelos pelas vias nacional, europeia e
internacional.

Internacionalizagdo 1&D

Projetos de suporte a internacionalizagdo da 1&D
empresarial, por via do apoio a preparacéo e
submissao de candidaturas a programas de 1&I
financiados pela Unido Europeia ou em projetos de
I&D industrial a escala europeia e a dinamizagdo da
participacéo em redes internacionais de I&l por parte
de empresas.

Projeto
Individual

Realizado por uma
empresa

Projeto em
copromogao

Realizado por uma
empresa
envolvendo a
colaboracéao efetiva
entre entidades do
sistema de &I

Nao reembolsavel, através da
aplicacdo de taxa de 50% para
PME e de 15% para Nao PME,
sobre as despesas elegiveis.

N&o reembolsavel, através da
aplicag&o de taxa de 50%
sobre as despesas elegiveis.

N&o reembolsavel através da
aplicagéo de taxa de 50%
sobre as despesas elegiveis.

Vale 1&D
(Simplificado)

Projeto de aquisi¢éo de servigos de consultoria em
atividades de investigacéo e desenvolvimento
tecnoldgico, bem como servigos de transferéncia de
tecnologia

Projeto
Individual

Realizado por uma
empresa

Nao reembolsavel, no valor de
75% das despesas, com limite
de 15 mil euros.

Todas as
regides do
continente

Quadro 5 - Sistema de Incentivos a Investigacdo e Desenvolvimento Tecnolédgico (Cont.)

Fonte: Elaboragéo Prépria
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O incentivo a conceder aos projetos 1&D empresas, projetos demonstradores
e programas mobilizadores, é calculado através da aplicagdo as despesas elegiveis
de uma taxa base méaxima de 25%, a qual pode ser acrescida das seguintes
majoracoes:

a) 25p.p a atribuir a atividades de 1&D classificadas como tal;

b) 10p.p a atribuir a médias empresas ou 20p.p. a atribuir a pequenas
empresas;

c) 15p.p. quando se verifigue pelo menos uma das seguintes situagdes:
cooperacao entre empresas, cooperagao com entidades ndo empresariais do sistema
de I&l.

Relativamente & extensdo da aplicacdo deste sistema de incentivos, ndo
existe qualquer restricdo a sua aplicabilidade a qualquer zona/regido nacional.

No ambito do SI em estudo, destaca-se as seguintes despesas elegiveis:
despesas com o pessoal técnico, responsavel pelas atividades de 1&D; aquisicao de
patentes; materiais de constru¢cdo de instalagbes alienadas & investigagdo por
exemplo; componentes para a construcdo de protétipos; servicos de assisténcia
técnica, cientifica ou ainda de consultoria necessarios para sucesso do projeto;
aquisicao de equipamentos cientificos e técnicos necessarios para o desenvolvimento
do projeto; software ligado ao projeto; despesas com formulacdo de pedidos de
patentes, despesas com publicidade do projeto; despesas com a cerificacdo do

sistema de gestéo de investigacdo; despesas com TOC.
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5 - Aimportancia dos Sistemas de Incentivos no atual contexto de crise
econdmica

Os incentivos diretos as empresas cofinanciados pelos fundos comunitarios
tém constituido um instrumento relevante para a promogdo do investimento
empresarial em Portugal, tal como atestam as avaliagdes realizadas no ambito do
QREN 2007-2013 e em anteriores periodos de programacao dos fundos. Até ao final
de margo de 2014, foram apoiadas 12 226 empresas com ajudas diretas ao
investimento atribuidas através dos sistemas de incentivos (permitindo mobilizar um
volume de investimento total na ordem dos 10,7 mil M€). De destacar o Programa
Operacional Fatores de Competitividade (PO FC) com o maior nimero de empresas
apoiadas (5.367), seguido pelo PO Norte (2.574), sendo o PO FC o que representa
maior expressao relativamente ao investimento total médio por empresa (1,4 M€), o
gue se deve ao facto dos incentivos aos projetos de grandes e médias empresas
serem elegiveis apenas neste Programa Operacional (PO). Das 12 226 empresas que
receberam incentivo, 1 485 (12,1%) foram apoiadas no inicio da sua atividade (start-
up), sendo de salientar que 46% (677) das novas empresas apoiadas se situam em
setores intensivos em conhecimento e média-alta e alta-tecnologia (Agéncia para o
Desenvolvimento e Coeséao, 2014).

No periodo 2014-2020 este instrumento devera ser reforcado, acentuando-se
a sua focalizacdo no apoio a atividades produtoras de bens e servigos transacionaveis
e internacionalizaveis, bem como no apoio a projetos empresariais que visam o
investimento em investigacao, inovacao, criatividade, internacionalizacéo e formacao
de competéncias fundamentais para o refor¢co da competitividade das empresas, em
particular das PME (Acordo Parceria, 2014).

Neste contexto, os fundos comunitarios deverdo contribuir para a melhoria das
condi¢cBes de financiamento das PME no periodo de programacédo 2014-2020, tanto
por via da facilitacdo do acesso ao capital alheio, como do refor¢co do capital préprio,
visando o estimulo a inovacdo e ao investimento com forte incorporacdo de
conhecimento e valor acrescentado e gerador de emprego, bem como a superacao
dos constrangimentos a sua concretizacdo. O apoio por via de instrumentos
financeiros, cofinanciados pelos fundos comunitarios, ao investimento e
desenvolvimento empresarial, devera contribuir para o desenvolvimento de uma

relacdo virtuosa entre o reforco de competéncias nas empresas (em particular, nas
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PME), a inovacdo (de produtos, processos, formas de organizagcdo e
comercializagéo), a cooperacéao e a internacionalizacdo das atividades (em patrticular,
das exportagcdes) (Acordo Parceria, 2014).
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PARTE Il - O ESTAGIO

Capitulo Um — A Empresa

1 — Multisector Innovation Consulting

A Multisector Norte — Innovation Consulting, Lda., de agora em diante
designada somente de Multisector, € uma pequena empresa portuguesa que atua na
area da consultoria de gestdo e tecnolégica com o objetivo de apoiar as PME
Industriais, de Servicos e TICE (Tecnologias de Informagdo, Comunicacdo e
Eletronica) na definicdo e implementacédo de acdes estratégias que permitam o reforco
da sua competitividade, numa envolvente de mercado aberto e de economia global. A
sociedade tomou a forma juridica de sociedade por quotas, possui um capital social
de 155 000,00 euros.

Com sede em Braga e escritérios na Agualva (Cacém), a Multisector Norte
iniciou a sua atividade em Marco de 2003, primeiro como um spin-off da empresa mae
Multisector, depois com a afirmacdo da empresa pela incorporacdo dos elementos e
de toda a atividade da Multisector original.

Com a Classificacdo Portuguesa de Atividades Econdémicas (CAE) 70220 —
Outras atividades de consultoria para os negocios e a gestdo, esta empresa de
dominio privado, tem como finalidade o desenvolvimento sustentavel dos seus
clientes através da prestacdo de servicos de consultoria especializados em areas
empresariais essenciais: Gestao e Estratégia; Sistemas Integrados de Informacéo de

Gestao; e Infra-Estruturas Informaticas.

1.1 — Estrutura organizacional

A estrutura organizacional da Multisector segue um modelo simples e
funcional, composto pelos Departamentos: Administrativo-Financeira, Comercial,

Gestao, Qualidade, Acompanhamento, e I&D.
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Consuliores Consultoras Consuliores

Figura 1 - Organigrama da Multisector

Fonte: Elaboracao prépria

A Direcdo Geral é assumida pela figura do Diretor Geral que tem como

principal funcdo delinear a estratégia e onde esta centrada a tomada de decisao.

Quanto aos departamentos operacionais, cada um deles é gerido por um
diretor que tem a seu cargo uma equipa de consultores seniores e juniores. Deste
modo, para cada uma das linhas de servi¢co, a empresa tem um diretor responsavel
por gerir os projetos das mesmas, de acordo com as diversas categorias hecessarias.
Desta forma a Multisector tem como diretores:

» Rui Fradinho, responsavel pelos projetos da area de Gestdo. Além do
responsavel, esta area tem afetos mais seis colaboradores e presta servicos
de consultoria nos fatores dinamicos de competitividade das PME
especialmente no que se refere a elaboracao de Diagndsticos Empresariais, de

Planos Estratégicos, de Planos de Negdcio, de Estudos de Mercado e
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»

»

»

»

Estratégias de Marketing, apoio no processo de Internacionalizacéo, analise de
Projetos de Investimento, Controlo de Gestdo, Reestruturagdo dos Meios de
Producédo e Crédito Fiscal ao Investimento;

Rita Freire, responsavel pelos projetos da area de Qualidade. Esta area tem
afetos no total dois colaboradores e dedica-se a projetos de consultoria,
auditoria e formagao, tendo como referenciais as principais normas nacionais
e internacionais;

Claudia Martins, responsavel pelos projetos da area de Acompanhamento. Esta
area conta com seis colaboradores que se dedicam ao acompanhamento dos
projetos aprovados no ambito dos programas de incentivos de varios,
nomeadamente do PORTUGAL2020 (projetos de investimentos produtivos,
internacionalizag&o e outros fatores dinamicos de competitividade, bem como
projetos de 1&D individuais ou em co-promog¢ao ou mesmo mobilizadores;
Fernando Pinto, responsavel pelos projetos da area de I&D. Tendo ainda afetos
seis colaboradores, a area de 1&D tem como funcéo a consultoria tecnologia e
montagem, coordenacao e gestao de projetos de eminente conteudo inovador,
acrescentando-lhes clareza e valor;

Jodo Lacdao, responsavel pela area Comercial. Esta area conta com trés
recursos humanos e tem como funcdo a gestdo comercial da carteira de
clientes da empresa, nomeadamente através da manutencdo do

relacionamento com os clientes atuais, e angariacdo de novos clientes;

Atualmente, a Multisector conta com 29 colaboradores distribuidos

uniformemente pela sua sede em Braga (14) e delegacéo no sul em Agualva/Cacém

(15). De acordo com o organigrama acima apresentado, os colaboradores dividem-se

pelas diferentes areas da seguinte forma:

»
»
»
»
»
»

Administrativo-Financeira: 3 colaboradores
Comercial: 3 colaboradores;

Gestéo: 7 colaboradores

Qualidade: 2 colaboradores;
Acompanhamento: 7 colaboradores

I&D: 7 colaboradores
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1.2 — Areas de negécio

A Multisector intervém em quatro areas de negdcio principais, sendo elas:
1. Gestao empresarial,
2. Internacionalizacao;
3. Investigagdo e Desenvolvimento;

4. Sistemas de Gestéao da Qualidade e Inovacao

1. Gestédo empresarial: a Multisector presta uma diversidade de servigos de
consultoria nos fatores dinamicos de competitividade das PME's. Nesta area insere-
se o diagnéstico empresarial e a reflexdo estratégica da empresa, organizacado
interna, controlo de gestdo para a monitorizacdo das acdes estratégicas definidas,
estudos de mercado e instrumentos de financiamento, nomeadamente ao nivel de
verbas de Sistemas de Incentivo nacionais ou transnacionais, Banca, Capitais de

Risco ou Business Angels.

2. Internacionalizacdo: realizacdo e/ou fundamentacdo dos estudos de
mercado sobre o Pais, regido e o setor de intervencdo. Procedendo-se, a
caracterizacao da envolvente externa, na qual se estuda pormenorizadamente o clima
empresarial. Este tipo de acdo é desenvolvida no pais destino e a intervencao ficara
completa com a elaboracdo do projeto de investimento e o0 acompanhamento da
empresa cliente na sua instalacdo no mercado-destino. Existe ainda a possibilidade
de colaboracdo com a empresa cliente na definicho do melhor modelo de
internacionalizagao, definicdo do “Partner Program” e identificagcdo de potenciais

parceiros locais.

3. Investigacdo e Desenvolvimento: area através da qual é efetuada a
montagem, coordenacdo e gestdo de projetos de eminente contetudo inovador,
fazendo uso das novas tecnologias, transferéncia de tecnologia - contribuindo para a
aproximacdo entre Universidades e Empresas, efetuando a gestdo dos produtos
resultantes destas parcerias e auxiliando no seu financiamento. O intuito € o de prestar
servicos diversos de consultadoria tecnoldgica a clientes, em areas relacionadas com
novas tecnologias e bens de equipamento, assim como a propria participacdo em

projetos de grande conteudo tecnoldgico.
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4. Sistemas de Gestédo da Qualidade e Inovacgéo: servigos de consultoria,
auditoria e formagéo, tendo como referéncias as principais normas nacionais e

internacionais de sistemas de gestdo da qualidade e inovacéo.

1.3 -0 mercado

Tendo como principal objetivo apoiar as empresas nos processos da
inovagdo, prestando servicos de consultoria nas areas de Gestdo empresarial,
Investigagcdo e Desenvolvimento, Internacionalizacdo e Sistemas de Gestdo da
Inovacéo e Qualidade, a Multisector tem como foco de mercado:

» Setorial: as empresas PME's de base tecnolégica, nomeadamente as
industrias (bens de equipamento, metalomecéanica/componentes automovel
agroalimentar) e do setor TICE (Tecnologias de Informagdo, Comunicacdes e
Eletronica), e também empresas de servicos;

» Geografico: Portugal, dispondo de equipas nas suas instalacbées em Braga e
Agualva/Cacém para ocorrer em todo o territorio continental.

Os servicos de consultoria da Multisector podem ser aplicados em qualquer

empresa independente do setor de atividade em que atua.
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Capitulo Dois — Atividades desenvolvidas

2 — Atividades desenvolvidas durante o estagio

Sao apresentadas e descritas as principais tarefas que me foram atribuidas
no decorrer do estagio curricular, que se realizou no periodo de 20 de outubro de 2014
a 20 de abril de 2015 (Figura 2).
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_ . . out. 2014 nov. 2014 | dez. 2014 | jan. 2015 | fev. 2015 | mar. 2015 |abr. 2015
Objetivos Atividades desenvolvidas Horas
20-31 |01-15 [16-30 [ 01-15| 16-31| 01-15] 16-31| 01-15| 16-28( 01-15| 16-31| 01-20
Ana}llsar de forn|1a detalhada OS_;_IBHO_S Al - Leitura de Orientagdes Técnicas e de Gestéo,
p(r:czj)trelazscgrrssgfiamento.s espgu C?S’ de projetos de investimento ja realizados, e de 500
pos de incentivos &s legislacdo nacional aos incentivos.
empresas.
Recolher toda a |n_forma_<;ao sobre o B1 - Presenca em entrevistas semiestruturadas - - - - - 40
promotor do investimento
Apoiar o departamento de gestdo na [C1 - Apresentagio da Empresa 50
elaboragdo de candidaturas ao
programa operacional fatores de C2 - Andlise de Mercado 50
competitiidade do PORTUGAL 2020; C3 - Plano de Acéo 16
Gestao do tempo e organiza¢ao do
trabalho. C4 - Estudo Viabilidade do Projeto 250
Utilizar o balc&o do beneficiario para
apresentacdo de candidaturas ao D1- Preenchimento formulério de candidatura 40
Programa de Desenwolvimento Rural
Compreender a importancia do
diagnéstico econémico-financeiro e  |E1 - Elaboragéo diagnésticos econémico- 40

identificar as suas principais fungfes no

processo de avaliacéo.

financeiros de empresas

Figura 2 - Cronograma de Atividades

Fonte: Elaboragéo Prépria
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2.1 - Analisar de forma detalhada os varios projetos e regulamentos especificos,

subjacente a cada um dos sistemas de incentivo as empresas.

Tal como se pode verificar na Figura 2 no ambito do Objetivo A, realizaram-
se as seguintes atividades:

e Al - Leitura de Orientacfes Técnicas e de Gestdo, de projetos de
investimento, e de legislacéo nacional e comunitarios aos incentivos.

A atividade Al - Leitura de Orientacdes Técnicas e de Gestao, de projetos
de investimento, e de legislacdo nacional e comunitaria aos incentivos (ver Fig.
2, A1) — ocupou cerca de 500 horas. Baseou-se na leitura das regras de Orientacdo
dos Sistemas de Incentivos ao Investimento e de legislacdo nacional e comunitéria, e
de projetos de investimentos ja realizados, subjacente a cada um dos sistemas de
incentivo as empresas, complementada com acdes tutoriais da orientadora de estagio

na empresa que esclareceu davidas existentes.

2.2 — Recolher toda a informacéo sobre o promotor de investimento.

Tal como se pode verificar na Figura 2 no ambito do Objetivo B, realizou-se a

seguinte atividade:
e Bl - Presenca em entrevistas semiestruturadas

A atividade B1 - Presenca em entrevistas semiestruturadas (ver Fig. 2, B1)
— ocupou cerca de 40 horas de estagio envolvendo a presenca em cinco entrevistas,
um promotor de investimento por cada entrevista. Na entrevista com o promotor existe
um guia de preenchimento, que clarifica alguns dados solicitados, com o objetivo de
recolher toda a informacéo (a caraterizacao do promotor, historial da empresa, analise
swot, principais produtos/mercadorias/servicos/mercados, demonstracdes de

resultados e balancos (histéricos e previsionais) e postos de trabalho.
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2.3 - Compreender a importancia do diagnéstico econdémico-financeiro e

identificar as suas principais funcdes no processo de avaliagao

Tal como se pode verificar na Figura 2 no ambito do Objetivo E, realizou-se a

seguinte atividade:
e E1 - Elaboracédo diagndsticos econdmico-financeiros

A atividade E1 - Elaboracdo diagndsticos econdmico-financeiros de
empresas (ver Fig. 2, E1) — ocupou cerca de 40 horas de estagio, envolvendo dois
diagnosticos economico-financeiros. Procedeu-se ao preenchimento dos valores
histéricos das demonstracdes financeiras e a andlise das suas principais rubricas, tais
como, dividas de terceiros, disponibilidades, acréscimos e diferimentos, capital
proprio, dividas a terceiros, na analise do balango e na andlise das demonstrac¢des de
resultados a andlise das rubricas: vendas, custo das matérias vendidas e matérias
consumidas, custos com o pessoal, fornecimentos e servicos externos para a
demonstracao de resultados. Apos analise das pecas contabilisticas procedeu-se a

analise dos racios tidos como relevantes para o diagnéstico de uma empresa.

Um processo de avaliacdo implica a recolha de informacdes contabilisticas e
extracontabilisticas, nomeadamente, informacdes referentes a empresa, ao seu redor
de atividade e meio envolvente, que possam, de uma forma direta ou indireta, ajudar
a compreender a sua situacao financeira e os resultados obtidos, tais como, a sua
posicao no mercado, as condi¢des de financiamento obtidas, a sua filosofia de gestéo,
o0 seu histérico, a capacidade e personalidade dos gestores, a sua atividade e natureza
juridica, a composicdo do seu capital, a situagcdo macroeconomica, etc.. Deve-se
portanto proceder a recolha do maximo de informacéo possivel sobre os aspetos que
tenham afetado, estejam a afetar ou possam vir a afetar futuramente a sua situacéo
patrimonial ou o desempenho da empresa (Bastardo e Gomes, 1996). Ao processo
de recolha de informa¢des contabilisticas e extracontabilisticas da-se o nome de

diagndstico.

O diagndstico prepara todas as informacdes relevantes sobre a empresa,

sobre o seu setor de atividade, contexto de mercado em termos econdmico-politicos,
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etc., efetuando um estudo aprofundado ao potencial da empresa, as condi¢cbes e

resultados de exploragéo e as relacdes estabelecidas com o meio envolvente.

Cohen (1996) identifica as seguintes fases do diagnostico:

1. Preparacdo e tratamento das fontes de informacéo

Recolha das informacdes contabilisticas e extra-contabilisticas consideradas
relevantes. Em termos financeiros procede-se a aplicagdo dos instrumentos de analise
financeira, tais como, ajustamento ou correcao das contas, célculo dos indicadores,

elaboracdo de mapas e quadros auxiliares, etc.

2. l|dentificacdo dos aspetos mais relevantes

Identificacdo dos sintomas ou sindromas das dificuldades (diagnostico de
crise) e identificacdo dos pontos fortes e fracos (diagnodstico de controlo). Em termos
financeiros procede-se a apreciacado e interpretacdo dos mapas e indicadores em
termos de equilibrio e desempenho financeiro, fontes e gastos do financiamento,

estrutura e remuneracédo das aplicacoes, etc.

3. Analise explicativa

Andlise explicativa das causas das dificuldades, das vantagens e

desvantagens dos varios aspetos mais relevantes.

4. Prognosticos e recomendacoes

Formulacédo das perspetivas e sugestao de solucdes alternativas.

Em termos financeiros, Cohen (1996) refere que o diagndéstico permite

determinar a existéncia de:

Pontos fortes, tais como:
v' Abundancia de recursos e de liquidez;
v' Qualidade da carteira de créditos e de ativos suscetiveis de proporcionar mais-
valias potenciais;

v" Qualidade das relagdes com a envolvente financeira (bancos, mercados,...)
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Pontos fracos, tais como:
v Fragilidade do equilibrio financeiro — solvabilidade duvidosa;
v Falta de liquidez dos elementos ativos;
v Fraca rendibilidade;
v Insuficiéncia de auto financiamento;
v Fragilidade da estrutura financeira — insuficiéncia de Capitais Préprios ou de

Capitais Permanentes;

<

Saturacdo da capacidade de endividamento;

<

Ma imagem junto do mercado financeiro;

v' Elevadas necessidades de Fundo de Maneio de carater estrutural.

Na elaboracdo do diagndstico econdmico-financeiro de uma empresa, a
Multisector dispde de uma ferramenta em formato EXCEL, que apos inseridos o0s

valores historicos do balanco e demonstracdo de resultados, fornece:

» Analise econdmico-financeira;

Segundo Moreira (1999), a analise econOmica centra-se essencialmente na
apreciacdo das rubricas da Demonstracdo de Resultados, de forma a avaliar o
desempenho da empresa. Esta analise tem como objetivo tentar perceber qual a
capacidade da empresa de obter proveitos e de incorrer em custos. Assenta em varios
pontos, nomeadamente: analise da evolucéo e estrutura dos custos e dos proveitos,
o estudo da rendibilidade dos seus recursos e o0 estudo da atividade e da produtividade

da empresa.

Segundo Moreira (1999) a andlise financeira gira a volta do estudo do
equilibrio financeiro, entendendo-se por tal a situacdo em que a situacdo tem

capacidade para em cada momento solver 0os seus compromissos financeiros.

A analise da informacédo contabilistica é o nucleo do diagnéstico de uma
empresa. Para fazer esta analise, € necessario conhecer 0s principais elementos
contabilisticos, de onde se pode extrair a informacao. De referir, os imprescindiveis: o

Balanco e a Demonstracédo de Resultados.
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No Balango projetam-se as politicas de Investimento e Financiamento da
empresa.

Mais concretamente, no Balango distingue-se:

Politicas de Investimento — estdo incluidas as atividades e decisdes
relativas as opcdes de investimento e desinvestimento do Ativo Imobilizado.
Determinam o nivel de Ativo Imobilizado necessario ao funcionamento da empresa.

Ciclo de Exploracdo — este ciclo inclui todas as decisdes e atividades
relacionadas com a compra de matérias-primas (aprovisionamento),
transformacgao/producéo e posterior comercializagdo dos produtos ou servicos da
empresa. O ciclo de exploracdo tem impacto sobre a rubrica de Ativos Circulantes
(especialmente sobre Inventarios e Clientes), bem como sobre o Passivo Circulante
(em especial sobre a conta Fornecedores).

Politica de Financiamento — Inclui as atividades e decisdes relacionadas
com a obtencéo de:

— Fundos estaveis (Capitais Préoprios e Dividas a Terceiros a medio e longo
prazo) necessarios ao financiamento dos Ativos Estaveis (investimentos);
— Fundos necessarios a empresa no curto prazo (necessidades de financiamento

do ciclo de exploracgéao).

Como métodos mais utilizados para o diagnostico da empresa, temos:

— Analise, comparativa, dos mapas contabilisticos (comparacdo temporal do
Balanco e Demonstracao de resultados) - A analise rubrica a rubrica, como o
nome indica, € um meétodo que consiste na observacdo da evolucdo das
rubricas do Balanco e da Demonstracdo de Resultados. Como método, integra-
se nas primeiras etapas do diagnostico e permite detetar a evolucdo dos

valores das rubricas contabilisticas da empresa.

— Analise de Racios - A analise de racios constitui um método muito divulgado
de tratamento da informacao contabilistica, que pretende, de forma simples e
standardizada, retirar ilacbes sobre a situacdo econdémico-financeira de uma

empresa.

A analise de racios pode ser realizada segundo duas formas distintas:
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— Andélise estética - Nesta perspetiva, comparam-se 0s racios de uma empresa,
num determinado momento de tempo, com os racios de outras empresas ou

com as médias do setor.

— Analise Dinamica - Nesta perspetiva, considera-se o fator tempo e analisa-se
a evolucao dos racios de uma empresa ao longo de varios periodos. Poder-se-

a trabalhar com valores histdricos ou previsionais.

E considerado um conjunto de racios tidos como relevantes para o diagnostico
de uma empresa: racios de financiamento Racios de Endividamento e Estrutura
Financeira; Racios de Liquidez; Racios de Rentabilidade; Racios de Atividade ou de
Funcionamento; e Racios de Risco. Os mesmos serdo objeto de estudo no ponto

2.4.4.2 do presente capitulo.

2.4 — Apoiar o departamento de gestdo na elaboracdo de candidaturas ao
programa operacional fatores de competitividade do PORTUGAL 2020.

Tal como se pode verificar na Figura 2 no ambito do Objetivo C, realizaram-
se a seguintes atividades:
e C1 - Identificacdo da Empresa
e C2 - Andlise de Mercado
e C3-Plano de Acéo
e C4 — Estudo de Viabilidade do Projeto

Estas atividades desenvolvidas na elaboracdo do estudo do projeto de
investimento, em documento denominado “Diagndstico Estratégico e Projeto de

Investimento”, sdo descritas a sequir.

O documento supramencionado tem como obijetivos:
A. Caraterizar e analisar as condicionantes da envolvente interna, avaliando os
pontos fortes e fracos da empresa.
B. Caraterizar e analisar as condicionantes da envolvente externa, identificando

as oportunidades e ameacas da empresa.
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C. Elaborar a analise da utilizacdo do potencial da empresa, refletindo-se na
evolucdo da empresa, sua estrutura, recursos e condicdes ambientais e
organizacionais numa Otica de dindmica comercial, eficiéncia produtiva e
situacdo economico-financeira equilibrada.

D. Definir o plano estratégico. Com este plano, conclui-se a fase de diagndstico
estratégico, a qual se seguird a preparacdo do dossier de financiamento
externo em funcdo do plano de acdo selecionado, contemplando: a)
Caraterizacdo do investimento a realizar e respetiva justificacdo; b) Analise
financeira e selecdo dos meios de financiamento do projeto; c) Estudo de
viabilidade econdémico-financeira do projeto; d) Andlise de sensibilidade do
projeto; e) Elaboracéo e formalizacao dos pedidos de financiamento externos.

Este documento “Diagnéstico Estratégico e Projeto de Investimento” da
empresa Multisector esta organizado em quatro capitulos que se apresentam apds o
sumario executivo:

1. Diagnostico Empresarial

2. Andlise Estratégica
3. Plano de Acéo
4

Estudo de Viabilidade Econdmico-Financeiro.

O estudo tem por base a informacéao fornecida pelo promotor do investimento
nas reunides realizadas com os responsaveis da empresa e informacao disponivel no

mercado.

O “Diagnéstico Estratégico e Projeto de Investimento” inicia com o sumario
executivo. O sumario executivo sé pode ser escrito depois de o plano de negdécios
estar completo, pois depende de todas as outras secbes. Tem de ser escrito numa
linguagem bastante acessivel e que possibilite uma leitura atrativa. Este resumo deve
permitir ao analista uma boa compreensao inicial do negocio. Depois de ler um
sumario executivo, o leitor deve ter uma percecéo relativamente sélida daquilo que
sera apresentado em maiores detalhes ao longo do plano. Acima de tudo, dever-se-a
ter presente que, nas poucas paginas do sumario executivo (ndo mais que duas
paginas), devera estar contida a mensagem mais poderosa e persuasiva de todo o

documento. Além de facilitar uma rapida compreensdo da proposta, um sumario
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executivo deve atrair a atencdo. Por isso, é crucial o esfor¢co extra para verificar que

este se encontra completo e claro.

Os pontos a abordar no sumario executivo de um plano de negécios sdo os
seguintes:
» Descricdo do negdcio
Area de negécio
Servicos
Mercado

Estratégia do negécio

YV V. V V V

Rentabilidade perspetivada

2.4.1 — Diagnostico Empresarial

Uma nacéo é trés coisas: uma relacdo com o passado;
Uma relagéo com o presente, interno e internacional; uma dire¢c&o para o futuro.

Fernando Pessoa.

O diagnodstico empresarial procura enquadrar e descrever 0s principais
aspetos que caraterizam o promotor do projeto. Formam parte do diagndstico
empresarial a apresentacdo do promotor, a envolvente interna e externa.

A atividade C1 - Identificacdo da Empresa (ver Fig. 2, C1) — ocupou cerca
de 50 horas de estagio envolvendo a recolha de informacao sobre cinco promotores
de investimento. Passou por recolher informacdo sobre a entidade promotora,
designadamente sobre a evolugdo da sua atividade, os seus pontos fortes e fracos, a
sua estrutura interna e de capital, a sua relacdo com clientes e fornecedores e que

ameacas e oportunidades enfrenta.

A Apresentacdo do promotor é constituido por identificacdo e localizagéo;
I6gica evolutiva; estrutura organizacional; e referéncias externas.
A ldentificacdo e Localiza¢do do promotor do projeto, inclui informagdes como

as suas principais areas de negocio bem como uma breve caraterizacdo das mesmas,
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a dimensao, instalacdes e respetiva localizacéo da empresa, e principais informagdes
genéricas tais como, a designacgdo social, a classificacdo da atividade econdémica, o
objeto social, a data de constituicdo, o capital social, e os contactos.

Na Logica Evolutiva, pretende-se dar credibilidade ao plano em funcdo do
desempenho passado da empresa e/ou dos socios empreendedores. O interesse do
leitor estara focado nos sucessos obtidos no passado e nos ensinamentos adquiridos
com os erros praticados. E importante mencionar as razbes particulares que
justificaram o inicio do neg6cio e sua atividade até ao presente, dando enfase aos
pontos-chave pelo qual passou a empresa.

Mencionar, também, a informacéo que dé a ideia do mercado da atividade da
empresa em termos de cobertura geografica, segmentos, ou especificidade de

produtos/servicos numa cadeia de valor.

A apresentacao e descricdo da Estrutura Organizacional da empresa € muito
importante, pois mostra a forma pela qual as atividades pela empresa séo divididas,

organizadas e coordenadas.

Caso o promotor do projeto detenha Referéncias Externas tais como:
parcerias tecnologicas, parcerias comerciais, marcas, clientes, certificagdes, prémios,
0s mesmos devem ser evidenciados no plano de negécios como um fator competitivo

em relacdo a concorréncia.

A caraterizacdo e diagnéstico da Envolvente Interna € um exercicio
fundamental, porquanto permita a identificacdo dos pontos fracos e fortes da
organizacao e determinar a sua posi¢cdo competitiva, por comparacdo com 0S seus
principais concorrentes. Como exemplos: area comercial, area técnica e tecnoldgica,
area produtiva e logistica, area assisténcia técnica, e por fim gestdo, recursos

humanos e sistemas de informacéo.

A caraterizacdo da envolvente interna de uma organizacéao € efetuada através

da identificacdo e caraterizacdo dos seus recursos.
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Nesse sentido, as variaveis fundamentais cuja caraterizacdo se reputa
essencial, no sentido de se compreender o ambiente interno da organizagao, podem
ser agrupadas em quatro categorias: 0S recursos humanos, 0S recursos materiais e

tecnoldgicos, os recursos financeiros e 0s recursos organizacionais.

Formam parte da Envolvente Externa o Mercado, a Concorréncia e a

Envolvente transacional.

A atividade C2 — Anélise de Mercado (ver Fig. 2, C2) — ocupou cerca de 50
horas de estagio envolvendo trés analises de mercado, uma andlise por promotor de
investimento. Consistiu em recolher informagcéo que permite se conhecer de perto o

ambiente onde o produto/servico se insere.

A andlise de mercado envolve ndo apenas o cliente, mas também os
concorrentes existentes, onde um dos fatores de sucesso das organizacdes € obter o
maior numero possivel de informacbes de forma global, visando a criacdo de

estratégias focadas na dinamica do mercado, chamada de ambiente competitivo.

A anadlise do meio envolvente transacional centra-se sobretudo na analise da
industria e dos segmentos onde a organizacdo desenvolve (ou espera vir a
desenvolver) a sua atividade. Incide no estudo aprofundado de variaveis com
relevancia estratégica, como clientes, concorrentes, fornecedores, produtos
substitutos, fatores criticos de sucesso, ameaca de entrada de novos concorrentes, e

a comunidade em geral.

Na analise do meio ambiente externo sdo normalmente utilizados varios
instrumentos e ferramentas de apoio a analise e reflexdo estratégica, dos quais se
destacam:

e A metodologia de analise SWOT (Strenghts, Weakness, Opportunities, Treats);

e A analise daindustria e dos segmentos de mercado que a compdem, com base
na analise dos grupos estratégicos;

e O modelo de analise da industria e da concorréncia de Michael Porter (modelo

das 5 forgcas competitivas).
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2.4.2 — A Analise estratégica

Chega primeiro quem sabe para onde vai, ndo quem vai mais depressa.

Séneca

Consiste num processo continuo e sistematico, através do qual se procede ao
acompanhamento, analise e monotorizacdo do meio ambiente interno e externo da
organizacao e a adequacao da estratégia adotada as suas mutacdes. Ou seja, andlise
permanente e constante das varidveis com relevancia estratégica, a ser realizada de

forma continuada, e ndo apenas aquando do processo de planeamento estratégico.

Os pontos a abordar na analise estratégia séo: a analise SWOT e a analise

estratégica.

Andrews e Christensen (1982), desenvolveram a analise SWOT, que
consiste na avaliacao da posi¢cdo competitiva de uma empresa no mercado revelando
os pontos fortes e fracos da empresa e as oportunidades e ameacas do mercado,
através de recurso a uma matriz de dois eixos, cada um dos quais compostos por
duas variaveis:

e Pontos fortes (Strenghts) e pontos fracos (Weaknesses) que sao internos a
organizacgao.
e Oportunidades (Oppotunities) e ameacas (Threats) do meio envolvente e se

referem a relacdo da empresa com o ambiente externo.

A analise SWOT subdivide-se em duas andlises complementares entre si:

e Andlise externa — sdo fatores provenientes do mercado e do meio envolvente.
Oportunidades: aspetos positivos do meio envolvente, com impacto
significativo no negdcio da empresa.

Ameacas: aspetos negativos do meio envolvente, com impacto significativo no
negocio da empresa.

e Andlise Interna — sdo 0s principais aspetos que diferenciam a empresa ou 0s

produtos dos seus concorrentes.
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Pontos fortes: vantagens internas da empresa ou dos produtos em relagao aos
seus principais concorrentes.
Pontos fracos: desvantagens internas da empresa ou dos produtos em relacao

aos seus principais concorrentes.

A andlise SWOT permite:
e Elaborar a analise interna e externa de forma a definir prioridades de atuacao.
e Preparar opcbes estratégicas tendo em conta 0s riscos e os problemas a
resolver, tal como as vantagens e as oportunidades a potenciar.
e Fazer a previsdo de vendas em articulacdo com as condi¢cbes do mercado e

com as capacidades da empresa.

O objetivo da andlise SWOT consiste na definicdo das relacdes existentes
entre os pontos forte se fracos com as tendéncias que se verificam na envolvente da

empresa.

Formam parte da Analise Estratégica a Adequacdo Estratégica, a

Formulacédo da Estratégia e a Estratégia Corporativa e de Negdcio.

A Adequacao Estratégica é avaliada em funcdo do seu enquadramento no
meio envolvente. Assim sendo, é imperativo efetuar uma andlise e avaliacao cruzada
das competéncias centrais da empresa com os fatores criticos de sucesso do negocio

da empresa.

A partir do conhecimento da area de negécio do promotor, € possivel
identificar as competéncias centrais que a empresa tem de possuir e que Sao
reconhecidas pelo mercado e clientes como criticas.

Os Fatores Criticos de Sucesso (FCS) podem ser definidos como as variaveis-
chave de cujo desempenho excelente depende exclusivamente o sucesso de uma

organizagado em determinado segmento de mercado.
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A formulagédo da estratégia resulta, de um processo dindmico de reflex@o

estratégica, analise interna e do meio envolvente, avaliagdo da estratégia atual,

fixacdo da missao, visao e valores da organizagcao e dos seus objetivos (globais, por

divisdo/negocio e por area estratégica de negocio) e, em funcéo destes, da criacdo e

selecdo (entre as estratégias geradas e a estratégia atual) daquelas que melhor

assegurem o relacionamento entre os pontos fortes e fracos da organizagdo com as

oportunidades e ameacas provenientes do meio envolvente.

Segundo Freire (1997) uma estratégia empresarial deve responder a duas

guestdes essenciais:

Onde deve a empresa competir? De acordo com a avaliacao da atratividade
das diferentes industrias e a identificacdo das competéncias centrais da
empresa, € necessario definir em que setores a organizacao deve atuar; e

Como deve a empresa competir? De acordo com a avaliagcdo do nivel de
adequacao estratégica atual e futuro, a empresa deve identificar, para cada
negocio, quais as competéncias centrais a reforcar com vista a melhorar o

desempenho relativo nos fatores criticos de sucesso dos segmentos-alvo.

Freire (1997) defende assim, nesta perspetiva, que uma estratégia

empresarial € constituida, fundamentalmente, por dois elementos distintivos e inter-

relacionados:

A estratégia corporativa — que, envolvendo essencialmente a resposta a
questao de saber “onde” competir, € normalmente decidida ao nivel da sede
das empresas e integra as decisdes ao nivel do ambito setorial de atuacéo da
organizacao; e

A estratégia do negdcio — que, procurando dar resposta a questao do “como” a
organizacao deve competir, integra as decisfes referentes ao desempenho
competitivo de cada sector, e sdo tomadas normalmente ao nivel de cada uma

das varias divisdes da organizacgao.
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2.4.3 — Plano de Acéao
A atividade C3 - Plano de Acao (ver Fig.2, C3) — ocupou cerca de 16 horas
de estagio envolvendo um plano de acdo, um promotor de investimento. No ambito
desta atividade, procedeu-se ao enquadramento das agdes segundo as dimensdes
estratégicas: Diversificagdo de Mercados, Economia Digital; Registo de Marcas;

Organizacao, Gestdo e Tecnologias de Informacgédo e Comunicacao.

O Plano de Acédo refere-se ao conjunto de acdes que pretendem levar a
pratica da estratégia definida no tempo, para se atingirem os objetivos definidos na
estratégia. Visa fazer as coisas acontecerem, ou seja, converte os planos estratégicos
em acdes e resultados, sendo a parte mais trabalhosa e demorada da execucao da
estratégia. Tendo em consideracao o posicionamento estratégico da empresa, importa

definir as acdes e medidas concretas a realizar com vista a prossecucao da estratégia.

Formam parte do Plano de Acéo as acOes estratégicas e a calendarizacao

do plano de agéo.

As acOes estratégicas sdo enquadradas segundo o tipo de tipologia onde o
projeto se insere, Sl — Qualificacdo, SI — Internacionalizacdo ou SI — I&DT. De seguida,
procede-se a um breve enquadramento do projeto e das ac¢des na(s) tipologia(s)
selecionada(s) e identificacdo dos impactos previstos com o projeto, nomeadamente,

ao nivel do posicionamento da cadeia de valor.

A calendarizacdo do projeto corresponde a identificacdo do periodo de
execucdo e do investimento associado (total e elegivel) ao presente projeto. A
calendarizacdo do projeto permite definir o enquadramento temporal do projeto e a

sua aderéncia aos limites temporais na legislacao.

2.4.4 — Estudo de Viabilidade Econdmico-Financeira

A atividade C4 - Estudo de Viabilidade do Projeto (ver Fig. 2, C4) — ocupou
cerca de 250 horas envolvendo, aproximadamente, quinze estudos de viabilidade
econdmico-financeira de projetos ja realizados servindo deste modo como um meio
de aprendizagem e um estudo de projeto em fase de avaliagdo com o0 apoio da

orientadora de estagio. Esta atividade passou pelo preenchimento gradual da
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informacao necesséria, para que no fim obtenha a informacdo necesséria para uma
tomada de decisdo quanto a viabilidade do projeto. Procedeu-se ao preenchimento
dos pressupostos, das demonstracdes financeiras, Balanco e Demonstra¢cbes de
Resultados historicos e previsionais, e da rubrica Fornecimentos e Servigos Externos.

A avaliagcdo do projeto incorpora o plano financeiro da empresa, ou seja,
traduz em euros todos os aspetos anteriormente abordados. As demonstragbes
Financeiras sdo a base da analise da viabilidade do projeto (Demonstracfes de
Resultados, Balanco, Mapa Fluxos de Caixa). Estes instrumentos séo utilizados quer
para andlise historia (empresa ja existente), quer para a projecado da evolucao do
negaocio nos proximos anos (as previsdes ndo devem ir para além de sete anos, trés
anos civis do projeto e quatro anos de estudo de viabilidade pos projeto).

Uma previsdo deve representar a melhor estimativa de operagdes futuras.
Para que o investidor possa avaliar a validade dessa estimativa, devem ser
disponibilizados os pressupostos sobre os quais se baseiam as previsoes.

Antes de entrar propriamente na analise econdmico-financeiro, apresenta-se
de seguida, de uma forma muito esquematica, o que se pretende obter e quais as
metodologias de avaliagcéo utilizadas e a forma usada atingir os objetivos. Depois de
calcular todos os gastos de investimento tém de se apurar as receitas e 0os gastos da
atividade, construindo uma Demonstracdo de Resultados para apuramento dos cash
flows de exploracéo. Calculando as necessidades em fundo de maneio para cada um
dos anos, apuram-se 0s montantes de variacdes de fundo de maneio. Constroi-se um
mapa de apuramento do cash flow liquido de investimento que possibilita a anélise de
viabilidade econdémico-financeira com base em trés métodos: o valor atual liquido
(VAL), a taxa interna de rentabilidade (TIR) e o periodo de recuperacdo (PR).

A elaboracado desta componente e que a seguir se apresenta € desenvolvida
através de mapas: demonstracdo de resultados e balancgo histéricos e previsionais;
fornecimentos e servigcos externos; gastos com o pessoal; previsdo de vendas;
investimento do projeto; investimento em fundo de maneio necessario; financiamento

do projeto; demonstracéo dos fluxos de caixa; e, por fim, a avaliacdo do projeto.
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2.4.4.1 — Mapas desenvolvidos

Dados Gerais

Este primeiro mapa tem como objetivo a definicdo de pressupostos gerais da
envolvente externa do projeto que, de modo automético, serdo refletidos em todo o

desenvolvimento do estudo.

Demonstracdo de resultados historicos e previsionais

Este mapa é uma das pecas financeiras fundamentais, que nos permite
determinar o potencial de criagéo de valor do projeto.

A obtencdo do Resultado Liquido (RL) é a esséncia da Demonstracdo de
Resultados (DR). Sendo também o elo de ligacdo com o Balanco, motivo pelo qual €
a primeira peca a ser preparada.

Os Fornecimentos e Servicos Externos sao preenchido em folha prépria para
o efeito.

O quadro deve ser preenchido com os dados correspondentes aos 3 ultimos

anos.

Balancos histéricos e previsionais

O Balanco € um documento estético e a fotografia da situacdo econémica e
financeira num dado momento.

Existe uma linha de controlo, no fim do balanco, onde se verifica que o balanco
esta corretamente preenchido.

O quadro deve ser preenchido com os dados correspondentes aos 3 ultimos

anos.

Fornecimentos e servicos externos

Este quadro €& preenchido com os gastos com fornecimentos e servicos
prestados por entidades externas, a empresa nha sua atividade corrente,

correspondentes aos 3 Ultimos anos.
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Gastos com o pessoal

Este quadro indica a estrutura de pessoal por area funcional e por niveis de
qualificacdo, de acordo com o Quadro Distribuicdo dos Postos de Trabalho por Niveis
de Qualificacdo, o numero de trabalhadores (Mulheres e Homens) no pés-projeto.

Demonstra apenas as entradas de colaboradores afetos ao projeto.

Previsdo de vendas

As previsdes de vendas séao a base da componente quantitativa do plano de
negocios, devendo estar bem suportadas pela informacéo descrita nos capitulos
anteriores (e.g. dimenséo e quota de mercado, necessidades dos clientes,
segmentacédo dos clientes, forcas e fraquezas dos concorrentes).

Investimento do projeto

O Plano de Investimento descreve e faz o escalonamento temporal dos
investimentos previstos. Estes incluem os ativos tangiveis e 0s ativos intangiveis bem
como o fundo de maneio. Considerar no plano global de investimento discriminado
todos os investimentos a realizar, nomeadamente o preco unitario, a quantidade, o
ano em que esta previsto ocorrer, a tipologia de investimento, a taxa de incentivo, a
classificacado das despesa, o0 mercado, a conta Sistema Normalizacdo Contabilistica

(SNC), e o tipo de amortizacgao.

Investimento em Fundo de Maneio Necessario

Mapa calculado automaticamente. O valor do investimento em Fundo de
Maneio é tido em conta no Plano de Investimento e no calculo do Cash Flow e,
portanto, do VAL e da TIR.

Financiamento do projeto

Neste momento e apd6s o0 preenchimento dos quadros anteriores, é
fundamental apurar as necessidades de financiamento do projeto. Qualquer projeto
de investimento comporta um financiamento sob a forma de capitais proprios ou por
um financiamento conjunto de capitais proprios e capitais alheios.

O financiamento do projeto deve satisfazer a regra do equilibrio financeiro, ou

seja, as necessidades de medio e longo prazo, como sejam 0s investimentos em
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capital fixo e em fundo de maneio deveréo ser financiados por operacfes de médio e

longo prazo.

Demonstracdo dos Fluxos de Caixa

A Demonstracéo dos Fluxos de Caixa (DFC) tem como principal objetivo
elucidar os utentes da informacéo financeira sobre 0 modo como a empresa gera e
utiliza o dinheiro num determinado periodo (normalmente anual), em termos de

fluxos gerados na entidade pelas atividades desenvolvidas.

Avaliacdo Financeira do Projeto

E um mapa de preenchimento automatico que fornece as analises: meios
libertos do projeto, a taxa interna de rentabilidade, o valor atual liquido, 0 numero de
anos em que o projeto € recuperado, o quadro do periodo de recuperacao do projeto,
0 célculo da taxa de desconto Cash-Flows (Weighted Average Cost of Capital -
WACC).

2.4.4.2 - Racios economico-financeiros

A construcao e interpretacdo de racios € a técnica de analise financeira mais
comum, na medida em que permite a obtencao relevante e complementar aquela que
resulta da simples leitura dos valores absolutos constantes das demonstracdes
financeiras das empresas.

Apesar de estabelecerem relacbes entre diversas contas e grandezas
economicas financeiras constantes da informacdo financeira produzida pelas
empresas, 0s racios sao utilizados numa base conceptual muitas vezes indistinta, pelo
gue cabe aqui salientar a sua diferente natureza e processo de construcao.

Assim, o0s racios, como o proprio nome indica, sdo quocientes entre duas
grandezas, cuja premissa essencial de detencdo de valor informativo é o de
possuirem significado econémico.

N&o se pretende aqui descrever 0s racios com exaustao, mas antes organiza-
los de uma forma compreensivel segundo a sua tipologia, recorrendo aqueles cujas
conclusdes sao mais importantes no contexto de um estudo viabilidade de um projeto

de investimento.
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Dentro da diversidade, € possivel agrupar os racios de acordo com o tipo de
informacao que fornecem. Pode-se assim apresentar uma classificagéo dos racios nas
seguintes categorias:

Racios financeiros — apreciam o equilibrio das massas patrimoniais do
Balanco, relacionando grandezas desta demonstracao financeira.

Racios econdémicos — apreciam a rentabilidade da empresa através de
relagdes entre elementos da Demonstracao dos resultados.

Racios econémico-financeiros — analisam relagcdes econdémico-financeiros
integrando, simultaneamente, grandezas econdémicas da Demonstracdo dos
Resultados, e grandezas financeiras do Balanco.

Racios de atividade ou de funcionamento — analisam o grau de eficiéncia
da gestao dos ativos detidos pela empresa.

Racios técnicos — retratam aspetos ligados a producao e atividade geral da

empresa, como a produtividade por trabalhador.

Assim, nos pontos seguintes, serdo abordados os indicadores presentes no estudo

viabilidade de um projeto de investimento.

» Ré&cios de Endividamento e Estrutura Financeira (Financeiros)

Também designados racios financeiros, traduzem os aspetos estritamente
financeiros, nomeadamente a médio e longo prazo, tais como a estrutura financeira,
o endividamento, a solvabilidade ou a autonomia financeira.

Os racios de endividamento constituem uma forma de obter indicacdes
sobre o grau de intensidade de recurso a capitais alheios (divida) no financiamento da
empresa, apurando a extensdo com que a empresa utiliza capital alheio no
financiamento das suas atividades. Este racio analisa a parcela dos ativos dos ativos
gue é financiada por capital proprio. Traduz a capacidade da empresa de financiar o
ativo através dos capitais proprios sem recorrer a empréstimos. E um dos indicadores
mais utilizados pelas instituicdes financeiras na analise do risco de crédito de um
cliente. Quanto maior for este racio, maior sera a seguranca dos credores em

recuperar 0s seus créditos, em caso de liquidacéo ou dissolucédo da empresa.

Passivo

Racio de endividamento = ———
Ativo total
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Formula (1)

O récio de autonomia financeira € um indicador complementar do racio de
endividamento. Este indicador informa sobre a parcela dos ativos que é financiada

pelos capitais proprios.

Capital Proprio

Racio de endividamento =
' e Capital Total

Formula (2)

N&o interessa apenas conhecer o grau de endividamento mas também como
este se estrutura. Se o endividamento é maioritariamente, de curto prazo implicara
maiores dificuldades a tesouraria do que se esse endividamento fosse
maioritariamente de longo prazo. Para essa analise considera-se o racio de estrutura
do endividamento total. Na analise da capacidade da empresa solver os seus
compromissos a meédio e longo prazo, calcula-se o indicador de endividamento de

medio e longo prazo.

Passivo curto prazo

Endividamento = -
Passivo

Formula (3)

A solvabilidade total avalia qual a capacidade da empresa para fazer face
aos seus compromissos de médio e de longo prazo e determinar a sua dependéncia
face a terceiros.

. Capital Proprio
Solvabilidade total =

Passivo Total

Formula (4)

» RA&cios de Liquidez (Financeiros)

O conceito de liquidez esta relacionado com a capacidade de um determinado
ativo ser transformado em meios liquidos. Assim, um ativo sera tanto mais liquido
guanto mais rapido e com menos custos ocorrer esta transformacao, libertando meios
para suprir Compromissos.

Os recursos financeiros gerados pelo ciclo de exploracdo sdo aqueles que

permitem as empresas pagar estes compromissos, pelo que os racios e indicadores
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de liquidez tem como objetivo avaliar a capacidade de uma empresa cumprir as suas
responsabilidades correntes.

O racio da Liquidez Geral (LG) aprecia o equilibrio entre os recursos e
obrigacdes de curto prazo, avaliando a aptiddo da empresa para fazer face aos seus

compromissos de curto prazo.

Ativo corrente

LG = -
Passivo Corrente

Formula (5)

A liquidez geral estd intimamente relacionada com o fundo de maneio
funcional (FMF). Assim, € possivel encontrar as seguintes situagdes:

e LG >1»FMF >0, uma empresa nesta circunstancia possui um conjunto de
ativos correntes que, uma vez transformados em meios monetarios, permitem
solver 0s seus compromissos de curto prazo.

e LG <1»FMF<O,neste caso, o valor monetario que os ativos correntes podem
gerar nao é suficiente para solver a totalidade dos compromissos de curto
prazo.

e LG =1 » FMF = 0, os ativos ndo correntes sdo financiados com capitais
permanentes e os ativos correntes sao financiados pelo passivo corrente, ou
seja a empresa cumpre a Regra do Equilibrio Financeiro.

No réacio de Liquidez Reduzida (LR) o ativo corrente é ajustado pelo valor
dos inventarios e ativos biolégicos que constituem as contas com menor grau de
liquidez dentro do ciclo de exploracdo. Assim, quando comparado com o racio de LG

permite avaliar o peso dos inventarios na liquidez, tal que:

Ativo corrente — (Inventarios + Ativos bioldgicos)

Passivo corrente
Formula (6)

Este racio considera a possibilidade de existirem dificuldades que impedem a
transformacéo imediata dos inventarios em dinheiro, pelo que essa transformacao
pode ainda ocorrer abaixo do respetivo custo.

A analise da LR permite verificar se a empresa tem capacidade para solver os

seus compromissos de curto prazo através da transformacéo dos ativos correntes em
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meios monetarios, ndo considerando aqueles que apresentam menor grau de liquidez.
Um valor significativamente inferior a 1 tanto pode querer dizer que a empresa mostra
dificuldades de pagamento atuais ou futuras como pode querer dizer que sabe gerir
bem a tesouraria e evita a liquidez inutil e dispendiosa.

O réacio de Liquidez Imediata (LI) mede a capacidade da empresa para solver
0S seus compromissos de curto prazo com os meios financeiros liquidos existentes,

tal que:

L= Meios financeiros liquidos

Passivo corrente
Formula (7)

A sua utilidade pratica é reduzida, nomeadamente porque as empresas evitam
tesourarias ativas, pois a remuneracao que obtém é significativamente inferior ao
custo do financiamento. Desta forma, o seu valor tendera para valores proximos de
zero.

Reflete apenas o valor imediatamente disponivel para fazer face ao passivo
corrente, pelo que representa o grau de cobertura dos passivos de curto prazo por
meios financeiros liquidos.

» Réacios de Rentabilidade (Econdémicos)

A rentabilidade consiste na capacidade das empresas para gerarem lucros,
ou seja, na sua aptidado para obterem rendimentos superiores aos gastos. Assim, nhao
se limita a ideia da maximizacédo dos resultados analisados de forma isolada, mas sim
a logica da maximizacdo dos resultados obtidos num determinado periodo, com o0s
meios utilizados para os gerar.

Assim, a rentabilidade pode ser vista em perspetivas distintas, embora inter-
relacionadas:
e Perspetiva operacional — relacdo entre os resultados e o volume de negdcios;

e Perspetiva estratégica — relacao entre os resultados e o investimento.

Iniciando a exposicdo pela perspetiva operacional, 0os racios passiveis de
analisar sao os seguintes:
A Rentabilidade Operacional das Vendas (ROV) avalia o retorno em termos

de resultado operacional (antes de gastos de financiamento e impostos) obtido por
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intermedio do volume de negdcios realizado no periodo sendo que, quanto maior o
valor do indicador, maior a propensdo para 0 negocio gerar resultados. Este racio
pode ser interpretado como o ganho obtido em termos operacionais por cada unidade

monetaria vendida.

Resultados Operacional
ROV =

Volume de negbcios

Formula (8)

Ao comparar o valor deste indicador com o valor da mediana do setor, pode-
se concluir que, caso a ROVempresa > ROVsetor, 8 €mpresa apresenta uma melhor
capacidade de geracéao de resultados operacionais que o setor em que se insere.

A Rentabilidade Liquida das Vendas (RLV) avalia o retorno em termos de
resultado liquido do volume de negocios realizado. Assim, quanto maior o valor do
indicador, maior a propensao para o negocio gerar os resultados. Este racio pode ser
interpretado como o ganho obtido em termos liquidos, por cada unidade monetaria
vendida.

Resultado Liquido

RLV =
Volume de negbcios

Formula (9)

Este racio deve ser confrontado com o anterior, sendo que a diferenca entre
ambos reflete os seguintes efeitos:
¢ Rendimentos e gastos financeiros;
e Imposto sobre o rendimento.
A comparacao do valor deste indicador com o valor da mediana do setor,
permite concluir que, caso a RLVempresa > RLVsetor, 2 €mpresa apresenta uma melhor

capacidade de geracéao de resultados liquidos que o setor.

No que respeita a perspetiva estratégica da andlise da rentabilidade, &
possivel entender esta variavel como sendo diretamente afetada pelas decisdes de
investimento e de financiamento, pelo que se podem considerar dois tipos de
rentabilidade para aferir da oportunidade e eficacia destas decisfes: a rentabilidade

do ativo e a rentabilidade do capital préprio.
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A Rentabilidade do Ativo Total (RAT) avalia o desempenho dos capitais
totais investidos pela empresa, ou seja, das suas aplicagdes, independentemente das
decisBes de financiamento, dai que ao resultado liquido do periodo seja acrescido o
valor dos gastos de financiamento, uma vez que estes resultam de decisbes de

financiamento, corrigido do fator fiscal.

Volume de negbcios

RAT =
Ativo Total

Formula (10)

Ao fazer a comparagéo do valor deste indicador com o valor da mediana do
setor, conclui-se que numa situacdo em que RAT empresa > RATsetor, @ €mpresa reflete
uma melhor capacidade geradora de rentabilidade das aplicacbes que as empresas
do setor, 0 que por norma € positivo.

A Rentabilidade do Capital Proprio (RCP)!, mede o grau de remuneragéo
dos soécios ou acionistas das empresas, avaliando o retorno do investimento
proporcionado aos detentores do capital proprio. Esta € uma medida de eficiéncia
privilegiada para acionistas e investidores, permitindo perceber se a rentabilidade tem
um nivel aceitavel quando comparada com as taxas de rentabilidade do mercado de

capitais, para idénticos niveis de risco.

Volume de negocios

RCP =
Capital Préprio

Formula (11)

Uma situagdo caraterizada por RCPempresa > RCPsetor reflete uma melhor
capacidade de remuneracdo dos capitais proprios por parte da empresa face as
empresas do setor tornando-a, do ponto vista do investidor, a mais atrativa. No
entanto, esta comparacdo deve ser efetuada com cautela, uma vez que
frequentemente o conjunto de empresas que integram o setor € heterogéneo,
nomeadamente quanto aos niveis de risco. Uma adequada comparacdo de

rentabilidade deve atender ao perfil de risco das empresas comparadas.

1 Muitas vezes designada na literatura pelo seu termo em inglés Return On Equity (ROE).
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Os récios de rentabilidade podem ser desagregados em conjuntos de outros
indicadores de diferentes categorias, permitindo a sua leitura integrada e explicando
um conjunto de rela¢des que Ihe sdo subjacentes.

Um importante avango da analise integrada do racio da rentabilidade dos
capitais proprios decorre da possibilidade de se analisar contribuicdo do
endividamento para o aumento deste racio.

Sendo o diferencial entre rentabilidade operacional do ativo (ROA) e a taxa de
remuneracao do capital alheio (j) um dos fatores de influencia da RCP a comparacgéao
destas duas variaveis permite avaliar a capacidade de valorizac@o do capital proprio
através do recurso a divida, a qual se d4 o nome de efeito de alavancagem
financeira (EAF).

P
EAF = (ROA — j) X —
(ROA —)) P

Formula (12)

E algumas conclusdes importantes podem ser retiradas deste indicador:
e RO/A>|
Nesta situacao, o recurso a endividamento permite aumentar a rentabilidade
do capital préprio, dado que o custo alheio € superado pela rentabilidade
operacional do ativo. Assim, o efeito de alavanca é positivo.
e RO/A<]
Caso se verifique esta situacdo, o recurso a endividamento diminui a
rentabilidade do capital préprio, dado que o custo do capital alheio € superior a
rentabilidade operacional do ativo. Neste caso, o efeito de alavanca é
negativo.
e RO/A=]
Neste caso, dado que o custo do capital alheio e a rentabilidade operacional do
ativo se igualam, o efeito de alavanca € nulo.
As vantagens desta analise sédo, do ponto de vista da gestdo da empresa, o
facto de permitir definir uma estrutura de capital capaz de maximizar o valor dos

capitais proprios investidos.

» RAacios de Atividade ou de Funcionamento
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A capacidade da empresa em gerir eficientemente os seus ativos €
determinante para o alcance de uma situacdo de equilibrio financeiro. Assim, é
possivel obter um conjunto de récios e indicadores de atividade, também designados
como racios de funcionamento ou de rotacdo, que permitem aferir da eficiéncia da
empresa no que respeita a gestdo dos seus ativos.

O ré&cio da rotacdo dos inventarios representa 0 numero de vezes que 0S
inventarios sao renovados durante o exercicio econémico.

Custo dos produtos vendidos

Rotacdo dos inventarios = — - —
d (Inventarios + Ativos biolégicos)

Formula (13)

O equilibrio financeiro a curto prazo de uma empresa depende, em parte, da
politica de crédito concedida aos clientes e obtida junto dos fornecedores, dai a
importancia do calculo do prazo medio de recebimento e do prazo medio de
pagamento.

O racio do Prazo Médio de Recebimento (PMR) mede a eficiéncia da politica
de crédito concedido, uma vez que indica o tempo medio que os clientes demoram a

liquidar as suas dividas.

Clientes

PMR = 365

X
Volume de negécios X (1 + Taxa Iva)

Formula (14)

Um PMR elevado é financeiramente desaconselhavel na medida em que pode
implicar problemas de tesouraria, indicando um fraco poder negocial da empresa, ou
ineficiéncia do seu departamento de cobrancas (no caso do PMR verificado ser
superior ao negociado).

N&o € possivel indicar valores de referencia universais para o PMR, pois cada
organizacdo deve definir a politica de credito em funcdo das necessidades de
financiamento do seu ciclo de exploracdo e da sua concorrencial, no entanto, se o
PMRempresa > PMRsetor, @ empresa deve reequacionar as condicbes comerciais
negociadas com os clientes ou, eventualmente, exercer maior pressao de cobrancas
sobre 0s mesmos.

O réacio do Prazo Médio de pagamento (PMP) indica o tempo médio que a

empresa demora a liquidar as suas dividas. Um baixo valor para este racio indica um
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menor grau de financiamento dos fornecedores a exploracdo, o que pode levar a
ocorréncia de problemas de tesouraria, podendo significar que a empresa tem um
fraco poder negocial. Contudo, um PMP elevado pode indicar dificuldades da empresa
em satisfazer as suas obrigacdes, principalmente se 0 PMP erificado > PMRnegociado.
Embora néo seja possivel indicar valores de referencia universais, uma vez que o
PMP depende, muitas vezes, do volume de compras realizado pela empresa e da sua
capacidade de negociagao, um PMPempresa < PMRsetor pode indicar que as condi¢des
de pagamento devem ser renegociadas com os fornecedores.

Fornecedores

PMP = 365

X
Compras X (1 + Taxa lva)
Formula (15)

A Rotacdo do Ativo Total (RAT) mede o nivel de vendas gerado pelo
investimento realizado pela empresa (aplicacdes de fundo) e, na pratica, representa o
numero de unidades monetérias vendidas por cada unidade monetaria investida.

Dada a especificidade de cada empresa nao é possivel indicar valores que se
possam considerar como ideais, contudo, quanto mais elevado o seu valor melhor.
Se, por exemplo a RATempresa > RATsetor €Nta0 verifica-se uma maior recuperacao dos
capitais investidos por via das atividades de exploracdo na empresa do que na meédia

do seu setor de atividade.

Volume de negécios

RAT = Ativo Total

Formula (16)

» Racios de Risco
Consoante o tipo de racios considerados no calculo, estes racios podem ser
subdivididos em racios de avaliacdo do risco econdmico, de risco financeiro e de risco
global.

Risco econémico

O risco econémico traduz a probabilidade do resultado operacional ser
inadequado aos objetivos da empresa, ou seja, que os rendimentos ou ganhos
operacionais ndo sejam suficientes para cobrir os gastos ou perdas operacionais. Tal

pode ficar a dever-se a:
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e Causas de ordem interna, como por exemplo, problemas de natureza
comercial, tecnoldgica ou estratégica;

e Causas de ordem externa, como sejam, por exemplo, problemas relacionados
com o setor de atividade em que a empresa se insere ou dificuldades da
economia em geral que, direta ou indiretamente, acabam por afetar a atividade
da empresa.

Assim, pode entender-se 0 risco econémico como a incerteza inerente a
realizacao e continuidade de resultados operacionais futuros.

A andlise do risco econémico de uma empresa pode ser feita recorrendo aos
indicadores do Ponto Critico das Vendas, da Margem de Seguranca e do Grau de
Alavanca Operacional.

O Ponto Critico das Vendas (PCV) representa o valor das vendas para o
gual a empresa exibe um resultado operacional nulo, tal que:

RO=V-GV-GF=Q.p-Q.gvm - GF =0, sendo V o valor das vendas, GV
0s gastos variaveis, GF os gastos fixos, Q a quantidade vendida, p o preco de venda
unitario e gvm os gastos variaveis médios (dados pelo quociente entre 0os gastos
variaveis totais (GV) e a quantidade (Q).

A utilidade da observacdo do PCV assenta na possibilidade de determinar o
nivel de vendas necessario para cobrir 0os gastos fixos, i.e., aqueles gastos cujo peso
relativo nas vendas mais contribui para o aumento do risco econémico. Para além
disso, permite avaliar o impacto de variacbes dos precos e/ou quantidades nas
vendas, ou de variacbes dos gastos fixos e/ou gastos variaveis na producéo.
Finalmente, o conhecimento do PCV complementa a andlise da rendibilidade, na
medida em que, por um lado, é possivel determinar em quanto deve ser aumentada a
producédo para se entrar na zona de lucro operacional, e, por outro lado, saber qual a
contribuicdo de cada produto para o PCV.

O indicador do PCV pode ser utiimente com a situacéo verificada no valor de
vendas da empresa em cada momento. A Margem de Seguranca (MS) relaciona o
valor das vendas verificadas num dado momento e o PCV da empresa:

RO=V-RCV/V=1-(PCV)/(V)=1-(GF)/(MB)

Pode entédo concluir-se que quanto maior a diferenca (V - CV) maior a MS e,
consequentemente, menor o risco econdmico, ha medida em que a empresa esta a

afastar-se do valor de vendas que permitiria cobrir apenas 0s gastos operacionais.

74



O Grau de Alavanca Operacional (GAO) é um indicador de risco econémico
gue procura medir a volatilidade dos resultados operacionais face a variacdes

ocorridas no nivel de vendas, tal que:

Resultado Bruto
GAO

~ Resultado Operacional

Formula (17)

Sendo uma medida de sensibilidade dos resultados operacionais a variacoes
nas vendas conclui-se que quanto maior o valor do GAO maior sera o risco econémico
a que a empresa esta sujeita, na medida em que maior o impacto nos resultados

operacionais de uma variacao no volume de negdcios da empresa, ceteris paribus.

Risco Financeiro

O risco financeiro decorre da incerteza associada a capacidade futura para
remunerar 0s capitais proprios em virtude do recurso a financiamento por capitais
alheios e a consequente assuncdo de compromissos na forma de gastos fixos de
financiamento, ou seja, 0s juros suportados com a divida.

O Grau de Alavanca Financeira (GAF) é um indicador de risco financeiro
gue mede a sensibilidade dos resultados liquidos do periodo face a variacbes

ocorridas nos resultados operacionais, tal que:

Resultado Operacional
GAF

~ Resultado Antes de Impostos
Formula (18)

Sendo um indicador que procura aferir do impacto nos resultados liquidos do
periodo decorrentes de alteracdes nos resultados operacionais, conclui-se que quanto

maior o seu valor, maior sera o risco financeiro da empresa.
Risco Global

A conjugacao da andlise do risco econdmico ou operacional com o estudo do

risco financeiro permite fazer uma avaliacdo do risco global da empresa. Esta
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avaliacdo tera mais interesse e utilidade quando comparados os valores das suas
componentes ao longo do tempo e efeito o seu confronto com os dados setoriais.

O Grau de Alavancagem Combinada (GAC) é um indicador de risco global
da empresa que procura medir o efeito combinado dos indicadores do risco econémico
e do risco financeiro, 0 GAO e o GAF, respetivamente. Assim, o0 GAC mede a
sensibilidade dos resultados dos resultados liquidos do periodo (pela via dos
resultados antes de impostos) face a variacbes ocorridas no nivel de vendas, e vem:

GAC = GAO X GAF M5 kO M5
= X = X =
RO RAI  RAI

Formula (19)

Sendo que:

MB = Margem Bruta

RO = Resultado Operacional

RAI = Resultados Antes de Impostos

Da mesma forma que nos indicadores de risco ja descritos, uma vez que o
GAC procura medir o impacto nos resultados liquidos do periodo decorrentes de
variacdes no volume de negdcios, conclui-se que quanto maior o seu valor maior sera

o risco global da empresa.

2.4.4.3 - Analise darendibilidade do projeto
A rendibilidade mede-se através de critérios para avaliar a bondade dos
projetos de investimento. Os critérios de rendibilidade também designados critérios de
avaliacdo de projetos sao indicadores de rendibilidade dos projetos de investimento
gue servem de suporte a tomada de decisdo de implementar ou ndo implementar o

projeto.
O conceito de rendibilidade de um projeto descreve a capacidade do projeto

gerar rendimento liquido, podendo ser definida como a relacdo entre o resultado

gerado e os recursos utilizados na obtencéo desse resultado.
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A avaliacao tradicional de projetos de investimentos é realizada com base na
atualizacdo de valores esperados de Fluxos de Caixa (Cash Flow), ou seja, com base
nas aplicacGes de capital e nos meios libertos liquidos gerados pelo projeto.

Considerando a existéncia de um projeto quando ha disponibilidade de
capitais para investir, estes correspondem ao chamado Investimento e equivale ao
capital fixo tangivel e intangivel. Representam uma aplicacdo de fundos no projeto
gue deixa de estar disponivel para outras aplicacdes alternativas. Uma vez tomada a
decisao de investir surgem 0s restantes custos inerentes ao facto do projeto existir,
correspondendo as chamadas Despesas de Exploracdo, e podem ser tanto fixas
como variaveis. Representam saidas de fundos necessarios para o funcionamento do

projeto.

Do mesmo modo, o projeto realizado devera permitir a obtencdo de fundos
por via da aplicagdo dos recursos de investimento, correspondendo as chamadas
Receitas de Exploracdo. Representam entradas de fundos resultantes do
funcionamento do projeto. Temos entdo um projeto de investimento visto de uma
forma dinamica, com o Investimento a ser realizado no inicio do projeto de um modo
estatico, e as receitas e Despesas de Exploracéo a surgirem, apos o Investimento, em

diferentes momentos do tempo e de forma continua.

Fazendo uma comparacéo com a visao tradicional do funcionamento de uma
empresa, pode-se indicar que o Investimento corresponde ao Ativo de um Balanco e
as Despesas e as receitas de Exploracdo as rubricas das demonstracdes de
resultados. Para facilitar a utilizagdo dos conceitos e atendendo a visao contabilistica
do projeto, € usual chamar-se ao Investimento Cash Flow de Investimento e ao

conjunto entre receitas e despesas de Exploracdo Cash Flow de Exploracéo.

Critérios de Avaliacdo baseados no Cash Flow

Os critérios de avaliacdo baseados no cash flow sdo os critérios por

exceléncia da rendibilidade dos projetos de investimento.

Existem varios critérios alternativos, a saber:
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e Valor Atual Liquido (VAL);

e Periodo de recuperacao (Payback);
e Taxa Interna de Rentabilidade (TIR);
e Indice de Rentabilidade (IR).

O método do Valor Atual Liquido (VAL)

O critério do VAL assenta na comparacdo dos cash flows gerados por um
projeto, com o capital investido. A determinacdo do VAL de um projeto requer as
seguintes etapas:

» Fixar a taxa de atualizacéo (i);

Determinar o capital investido;

>

t
» Cada cash flow anual € multiplicado pelo fator de atualizacéo (1%1) ;
>

A soma dos cash flows atualizados representa o valor atual do cash flow de
investimento;
» A diferenca entre o valor atual dos cash flows de investimento e o seu custo &

igual ao valor atual liquido.

O VAL pode ser calculado com base na seguinte férmula:

T T
VAL = Z(1+1)f+ Z[sz+g?]

t=1
Formula (20)

Utilizando a seguinte notagao:

lt— Investimento realizado no ano i;

Ri— Receitas de exploracdo do ano i;
— despesas de exploracao do ano i;

i — Taxa de atualizacao; e

T — Periodo de tempo em analise.

O VAL incorpora os valores de Investimentos nos diferentes anos, com sinal

negativo por representarem saidas da caixa, e os valores de Explora¢do, com sinal
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Despesas, durante o periodo de vida Gtil do projeto. O resultado da equagéo determina

a decisao de investir:

VAL > 0 o investimento gera fluxos de caixa de tal ordem positivos que 0s
mesmos possibilitam a recuperacao integral do valor investido, com remuneracéo dos
capitais a uma taxa de rendibilidade superior a exigida pelo promotor, gerando uma

rigueza do montante do proprio VAL,

VAL = 0 o investimento gera fluxos de caixa que possibilitam a recuperacgao
integral do valor investido, com remuneracao dos capitais a uma taxa de rendibilidade
idéntica a exigida pelo promotor.

VAL < 0 o investimento ndo gera fluxos de caixa que possibilitem a
recuperacao integral do valor investido, sendo os capitais remunerados a uma taxa de

rentabilidade inferior a exigida pelo promotor.

Este critério de avaliacdo de projetos apresenta um conjunto de vantagens
gue justificam a sua ampla divulgacédo e aplicacdo, mas também desvantagens, se

utilizado de forma isolada.

As vantagens da aplicacdo do VAL.:

1. O VAL baseia-se nos Cash Flows: os Cash Flows de um projeto podem ser
utilizados para outros fins na empresa (pagamento de dividendos, outros

investimento, pagamento de juros).

2. O VAL utiliza todos os Cash Flows do projeto: outros critérios ignoram os

Cash Flows para além do periodo em anélise.

3. O VAL atualiza os Cash Flows a taxa de rentabilidade adequada: outros
critérios podem ignorar a regra do valor temporal do dinheiro quando trabalham

com fluxos de caixa.

As desvantagens apontadas ao VAL sao as seguintes:

79



1. O VAL pressup®e a existéncia de Cash Flows conhecidos: o projeto obriga
ao célculo de todos os fluxos de caixa e, uma vez determinados, estes nao
sofrem alteracbes ao longo do periodo em andlise sendo tratados de forma

constante dentro do projeto.

2. O VAL determina a utilizacdo de periodo idénticos em projetos
alternativos: na presenca de projetos alternativos, ou mesmo mutuamente
exclusivos, a ano utilizagdo de um periodo comum aos varios projetos pode

determinar diversos valores de VAL né&o diretamente comparaveis.

3. O VAL é indiferente quanto ao volume de capitais a investir: como o VAL
faz um resumo de todos os fluxos atualizados, ndo entra em consideragdo com
os valores absolutos de investimento, podendo estes ser de tal modo elevados

gue impossibilitem a realizagéo do projeto.

O Periodo de Recuperacéao (PR)

O periodo de recuperacdo do capital (Payback) € um critério rapido de
avaliacdo de projetos e baseia-se na ideia de saber quanto tempo € necessario
decorrer até o projeto gerar fluxos suficientes para ultrapassar o valor investido. Pode
ainda ser utilizado como critério de aceitacdo ou rejeicdo de projetos caso figuem

abaixo ou acima de um determinado nimero de anos previamente definido.

O periodo de recuperacao, T, pode ser calculado da seguinte forma:

T T
Z It Z(Rt _Db)
t=0 t=0

Formula (21)

Utilizando a seguinte notagao:
lt— Investimento realizado no ano t;
Rt— Receitas de exploracdo do ano t;

Dt — despesas de exploragao do ano t; e
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T — Periodo de tempo em andlise.

Quando se conhecem apenas valores anuais de Investimento e de Receitas
e Despesas, vao-se somando os valores até a soma das Receitas liquidas de
Despesas ser superior a soma do Investimento. Na pratica, a resolucédo da equacédo
envolve a necessidade de um processo sequencial de estabelecimento da diferenca
entre os valores acumulados do Investimento e das Receitas liquidas de Despesas
até a sua igualdade.

Apesar da facilidade e rapidez de célculo, o Periodo de recuperacdo
conceptualmente apresenta algumas desvantagens importantes a ter em conta

guando da sua aplicacao:

Cash Flows apés o periodo de recuperacdo: o PR ao indicar apenas o
momento em que o investimento foi recuperado, ignora 0 que se passa apos esse
momento, podendo levar a rejeicdo de projetos rentaveis, por apresentarem um

periodo de recuperacéo longo.

Momentos em que ocorrem os Cash Flows: o PR ao fazer uma simples
soma de valores ndao tem em consideracao se estes ocorrem nos primeiros momentos

apos o investimento ou me momentos mais afastados.

Definicdo arbitraria do Periodo de recuperacado: face a varios projetos
alternativos, a utilizacdo deste critério para a selecdo do investimento é baseada
apenas nos seus valores absolutos, acabando a escolha por ser, de certa forma

arbitraria.

Apesar das desvantagens, a utilidade deste critério levou a criagdo de uma
variante chamada Periodo de Recuperacdo Atualizado. A ideia é minorar as
desvantagens procedendo a atualizacéo dos valores a incluir no calculo do PR e com
isso possibilitar a entrada de um maior nimero de periodos uma vez que os valores
atualizados serem menores e com iSso, eventualmente, levar mais tempo a recuperar

o investimento.
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O periodo de recuperacdo — T — passa a ser calculado da seguinte forma:

T

5= 2w

t=0

~
I

1+
o

~

p_x

Formula (22)
Utilizando novamente a notagéo:
lt— Investimento realizado no ano t;
Ri— Receitas de exploragéo do ano t;
— despesas de exploracao do ano t;
i — Taxa de atualizacao; e

T — Periodo de tempo em analise.

O procedimento de calculo é idéntico ao do Periodo de Recuperacgéo simples,
mas ha sempre a garantia de, desde que os Cash Flows sejam positivos, o periodo
de recuperacéo atualizado néo ser inferior ao simples, porque a atualizagéo ira reduzir
os Cash Flows. De qualquer modo, este critério mantém as desvantagens do periodo
de recuperacao simples quanto aos Cash Flows posteriores e a escolha arbitraria de

periodo de recuperacéo.

A Taxa Interna de Rentabilidade (TIR)

A TIR é um critério de avaliacdo de projetos muito apreciado por poder ser
comparado, grosso modo, ao custo de oportunidade do capital. Trata-se de determinar
a taxa de atualizacao (rendibilidade) para o qual o VAL é nulo. Este critério € muito (til
guando se desconhecem, a partida, as condicGes especificas de financiamento do
projeto quanto a remuneracdo dos capitais alheios, ou quando se estudam projetos
com diferentes periodos de vida 0til. A taxa de rentabilidade determinada permite
saber se o projeto é suficientemente rentavel para cobrir as remuneracdes dos capitais
préprios e alheios, ou se sera preferivel realizar o investimento no mercado financeiro

de aplicacbes com risco similar.

82



A TIR pode ser calculada do seguinte modo:

o—i it = (Rt — Dt)
B L (1 +TIR) L (1 +TIR)!

Formula (23)
Utilizando a seguinte notagao:
lt— Investimento realizado no ano t;
R:— Receitas de exploragéo do ano t;
Dt — despesas de exploracao do ano t;
TIR — Taxa Interna de rentabilidade; e
T — Periodo de tempo em analise.

O calculo da TIR nao € direto, dado esta surgir em todos os termos de
equacao, pelo que se recorre a um processo iterativo de tentativa e erro com atribuicao
de sucessivos valores a TIR de modo a obter aproximacdes cada vez mais exatas do
resultado zero, que € o valor pretendido. Quando ndo se dispde de ferramentas de
célculo financeiro a mao, € costume utilizar uma heuristica para facilitar o calculo da

TIR baseada na interpolacao linear.

A TIR pode ser utilizada pela seguinte férmula:

VAL 1

TIR = i1+ (2= il) X —————
|2 =) X VAL

Formula (24)

Utilizando a seguinte notacgao:
i1-taxa para a qual o VAL é positivo;
i2-taxa para a qual o VAL é negativo;
VAL1— Valor Atualizado Liquido positivo; e
VAL: — Valor Atualizado Liquido negativo.

O critério de decisdo quanto a aceitacdo ou rejeicdo de um projeto de
investimento passa por comparar a TIR com o custo de oportunidade do capital, cuja

taxa foi utilizada no célculo dos valores atualizados do VAL:
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TIR >i o investimento remunera 0s capitais a uma taxa superior a do custo de
oportunidade do capital e € de aceitar o projeto.

TIR =i o investimento remunera 0s capitais a uma taxa idéntica a do custo de
de oportunidade do capital, sendo indiferente aceitar ou rejeitar o projeto.

TIR < i o investimento remunera 0s capitais a uma taxa inferior a do custo de

de oportunidade do capital e € de rejeitar o projeto.

Pela metodologia de calculo da TIR, a utilizacdo deste critério € usado em
conjunto com o VAL na escolha de projetos de investimentos, sendo claro que o VAL
€ positivo para taxas de atualizacao inferiores a TIR, e negativo para taxas superiores
a TIR; ou seja, o critério de aceitacdo € idéntico para ambos critérios. No entanto,
guando o projeto de investimento tem um comportamento mais irregular, a TIR acaba

por ndo dar uma resposta conclusiva quanto a decisao a tomar.

O indice de Rentabilidade (IR)

O indice de Rentabilidade (IR) é um critério de avaliacio de projetos baseado

no racio entre o valor atualizado dos Cash Flows liquidos sem o investimento inicial e

0 proprio investimento.

O calculo do IR é efetuado com base na seguinte forma algébrica:

r CFt
t=0 (T + )¢
. It

=0T+ )¢

IR =

Formula (25)
Considerando a seguinte notacao:
IR — indice de rentabilidade
CFt— Cash Flows de explorac&o no ano t;
i — Taxa de atualizacao; e

It — Investimento realizado no ano t.
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A sua interpretacdo € bastante simples:

IR > 1 o investimento tem um valor atualizado liquido positivo, logo o projeto
é rentavel e deve ser aceite?.

IR =1 o investimento tem um valor atualizado liquido nulo, logo a rentabilidade
do projeto € idéntica ao custo de oportunidade do capital. E indiferente aceitar ou
rejeitar o projeto.

IR < 1 o investimento tem valor atualizado negativo, logo o projeto nédo é

rentavel e deve ser recusado.

2.3.4.4 - A Analise de Risco
Quando calculamos os indicadores de rentabilidade de um investimento,
temos sempre por base um cenario unico — aquele que consideramos como sendo o
mais provavel de acontecer. Mas a probabilidade de o futuro se apresentar como o
esperamos €, teoricamente, nula. Por isso, pode assumir importancia a observacao
do comportamento dos varios indicadores de um investimento face a alteracbes

possiveis do cenario.

O risco decorre da incerteza ou da probabilidade de os valores reais se

apresentarem diferentes dos estimados.

Para ajudar a lidar com essas incertezas foram desenvolvidas metodologias
ou técnicas como a analise de sensibilidade, analise de cenérios, analise de pontos

criticos, Método de Monte Carlo ou Arvores de Decisao.

A andlise de sensibilidade e analise de cenarios sdo as metodologias

adotadas pela Multisector na andlise de risco de projetos.

2Um IR de, por exemplo, 1,3 significa que por cada euro investido, o promotor obtém um retorno de 1,3 euros.
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i) Andlise de sensibilidade
A Andlise de sensibilidade é uma técnica que permite simular o valor do
projeto e estimar a variagdo que ocorre, partindo da variagdo de uma ou mais variaveis

independentes, mantendo tudo o resto contantes (Neves, 2002).

Técnica

O processo consiste em identificar as varidveis de incerteza determinantes
para o projeto (preco de venda, quantidades, custo das matérias-primas, gastos com
pessoal, montante dos investimentos, taxa de atualizacdo, etc.), e atribuir novos
valores a essa(s) variaveil(eis), recalcular o valor dos cash flows, aplicar os critérios
de decisao e analisar o impacto sobre esses critérios.

Esta analise permite conhecer as variaveis de maior sensibilidade do
investimento e também os pontos criticos/limites de variacao das variaveis, de forma

a manter o projeto viavel.

Aplicacdo a uma variavel

A forma mais simples de realizar a analise de sensibilidade é utilizar cenarios
alternativos para uma variavel que possa influenciar o desempenho dos indicadores
de rentabilidade: quantidade vendida, preco de venda, preco de custo, prazos de

rotacédo, valor do investimento, e outras.

A Multisector realiza a avaliacao de sensibilidade com uso a técnica de analise

univariada, ou seja, analisa o impacto de uma variavel de cada vez.

Analise multivariada

Em vez de nos restringirmos apenas a uma variavel, podemos realizar uma
analise de sensibilidade com varias variaveis em simultaneo: por exemplo, preco de

venda e preco dos consumos; prazo de pagamento e prazo de recebimento, etc.

LimitacOes da analise de sensibilidade

Antes de alterarmos uma nova variavel, teremos que voltar ao ponto de
partida, uma vez que esta metodologia apenas permite analisar o impacto de uma
variavel de cada vez ou em parelha das variaveis independes. No entanto, este

inconveniente pode ser ultrapassado com o recurso a técnicas informaticas, que nos
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permitem programar um procedimento (por exemplo, uma “macro” em folha de

calculo), que realiza todo o0 processo sem a nossa intervencgao.

Por outro lado, ignora a correlacdo entre variaveis e as probabilidades de
acontecimento. Ou seja, se vamos alterar o preco de compra das matérias, € natural
gue esta variavel esta correlacionada com o preco de venda; ou o preco de venda
correlacionado com as quantidades vendidas; pelo que alterando-se os valores de
uma variavel, os valores de outra(s) também deveria(m) ser alterado(s). Mas
ignoramos essa correlacdo, bem como a probabilidade de registarmos este

acontecimento.

ii) Anélise de Cenarios
Permite analisar o efeito da interacdo das variaveis independentes sobre o
resultado do projeto. Sdo construidos cenarios que retratem a evolucdo futura do

ambiente em que o projeto se enquadre.

Técnica
Neste tipo de analise é frequente recorrer-se a 3 tipos de cenarios_ cenario
Pessimista: cada uma das variaveis independentes apresenta uma estimativa mais
pessimista;
» Cenario Realista: atribuem-se as variaveis os valores mais provaveis;
» Cenario Realista: atribuem-se as variaveis os valores mais provaveis;
» Cenario Otimista: as variaveis sdo colocadas ao nivel mais otimista, tendo

como resultado o maximo valor do projeto.

Depois, analisa-se o impacto de cada cenario sobre os critérios de decisao
sobre os projetos. Agora, trata-se de reformular todo o projeto, de forma a aferir como
é que o projeto evoluiria sob o efeito de uma alteracdo externa. E util em decisées de
investimento quando ha o risco de acontecerem impactos relevantes na envolvente

externa dos projetos.

A Multisector considera em redor do cenario de base, trés cenarios. No
cenario | considera uma reducéo de 20% no valor do volume de negdécios, no cenario

Il considera o aumento de 15% do custo dos fornecimentos e servigos externos e 10%
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de Gastos com Pessoal, e no Cenério Ill considera o volume de negdcios originado
pelo projeto tem um atraso de 12 meses — por atraso no processo de entrada nos
mercados externos selecionados, atraso nas negociagdes com potenciais clientes, ou
atraso na implementacéo das primeiras vendas e, por isso, diferimento do momento

de faturacdo face ao cenario de base.

Em func&o dos novos cash flows obtidos é possivel calcular os indicadores e
mensurar o impacto que as variaveis manipuladas tiveram nas conclusdes obtidas. Se
o impacto for significativo entdo o projeto apresenta um risco (variabilidade de
resultados) elevada. Se tal ndo acontecer, entao o risco é reduzido. Naturalmente que
0 risco sera tanto mais reduzido quanto menor for o volume de investimento e menor

0 peso dos custos fixos.

Limitacbes
Como limitagbes temos a ndo existéncia de probabilidades de ocorréncia dos
cenarios, nem tomar em consideracao o facto de as variaveis independentes dos

intervalos para as variaveis em cada um dos cenarios.

2.5 — Utilizar o balcéo do beneficiario para apresentacéo de candidaturas ao

Programa de Desenvolvimento Rural (PDR)

Tal como se pode verificar na Figura 2 no ambito do Objetivo C, realizou-se a

seguinte atividade:
e D1 — Apoio no preenchimento do formulario eletrénico de candidatura

A atividade D1 — Apoio no preenchimento do formulério eletrénico de
candidatura (Ver Fig. 2, D1) — ocupou cerca de 40 horas de estagio envolvendo uma
candidatura por cada medida. Baseou-se no preenchimento do formulario de
candidatura do pedido de apoio para a medida 3.2.1 - Investimento na Exploracéo
Agricola e 3.3.1 - Investimento na Transformacdo e Comercializacdo de Produtos
Agricolas, do PDR. Procedeu-se ao preenchimento das seguintes péaginas do

formulério: dados do projeto; Investimentos; Recursos Financeiros; Proveitos, Custos
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e Subsidios; Rentabilidade; e Indicadores, para a medida 3.2.1- Investimento na
Exploragdo Agricola. Para a medida 3.3.1 - Investimento na Transformacdo e
Comercializacdo de Produtos Agricolas, as seguintes paginas do formulério: dados
complementares do promotor; caraterizacdo do projeto; locais do projeto;
Investimentos; Recursos Financeiros; Balanco e Demonstracdo de resultados

histéricos; rentabilidade da operacao; rentabilidade; e, indicadores.

A apresentacdo das candidaturas € efetuada através do formulario eletrénico
no Balcdo do Beneficiario (BB) (http://www.pdr-2020.pt).
A apresentacao de candidaturas obriga ao registo prévio do beneficiario, a

efetuar no endereco acima referido. O registo no PDR 2020 pode ser efetuado de
forma segura utilizando um dos métodos disponiveis:

e Beneficiario — o registo do beneficiario pressupde que este esta registado no
Instituto de Financiamento da Agricultura e das pescas (IFAP) e estar na posse
das credenciais que este organismo previamente forneceu para acesso ao
sistema IDIGITAL.

e Consultor — o registo de uma entidade como consultora consiste no
preenchimento de um formulério eletronico com diversos passos relativos a
introducdo dos dados de caraterizacdo da entidade, a submissdo de
documentos comprovativos e finalmente a introducdo de dados do utilizador do
BB. No final deste processo, o formulario, devidamente preenchido e
submetido, sera objeto de validacdo. Caso todos os dados estejam corretos, a
entidade recebera um e-mail de confirmacéo e um cédigo de validacao para o
primeiro acesso ao sistema. SO depois de todos estes passos devidamente

efetuados, o registo ficara concluido e o acesso ficara ativo.
Os formularios sédo constituidos por paginas, que por sua vez sao divididas
em varias areas tematicas. Cada pagina tem a sua validacdo e sempre que existirem

dados incoerentes ou incorretos surgirdo as mensagens de erro apropriadas.

O preenchimento de formulario de candidatura deve ser integralmente

acompanhado de memaria descritiva do projeto, previamente elaborada.
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As péaginas do formulario de candidatura da medida 3.2.1 — Investimento na
Exploragdo Agricola — Programa Desenvolvimento Rural 2020 s&o as seguintes:

1 — Inicio do Formulario

A primeira pagina tem um pequeno texto introdutério que explica o proposito
do formulario e que tem alguns documentos auxiliares para a submissao do formulario.
Um deles é o template da memaria descritiva que deve ser preenchida pelo utilizador,

convertida em PDF e anexada no local pedido (pagina 4).

2 — Caraterizacao do Promotor

Pelo facto de estar registado no Instituto de Financiamento da Agricultura e
Pescas (IFAP), muitos elementos identificativos sdo pré-preenchidos, sendo, no
entanto, necessario que o beneficiario verifique que esses se encontram devidamente

atualizados.

3 — Promotor — Dados complementares
A terceira pagina tem informacdes genéricas, como nome, morada e

habilitacbes da pessoa a contactar, dimensédo da empresa e tipo de organizacao.

4 — Dados do projeto
Na quarta pagina tem a informacdo sobre caraterizacdo do projeto,

planificacdo do projeto e detalhes do projeto.

O preenchimento é da seguinte forma:
Caraterizacéo do projeto:

Designacéo do projeto — devera ser preenchida com uma descricdo resumida
do investimento pretendido.

Sumario — deverd ser preenchida com uma descri¢ao resumida que identifique
o investimento pretendido.

Memoria descritiva — devera ser anexado o documento da memdria descritiva
convertido em PDF de modo a contribuir para a boa caraterizagdo e fundamentacéo

do investimento proposto.
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Area de investimento — deve ser identificado a area o setor, a % da area de
investimento.
Planificagéo do Projeto:

Data inicio do projeto — dia a partir do qual comeca a execugdo do
investimento, sendo, em termos contabilisticos, definido pela data da fatura mais
antiga relativa a despesas relativas.

Data de conclusao da operacao — dia de conclusao da operacao, determinado
no contrato de financiamento.

Ano cruzeiro —inserir 0 ano pelo qual se consideram estabilizados os proveitos
e custos de exploracao.

Ano fim de vida util da operacdo — o ano fim de vida util da operacédo pode
coincidir com o0 ano cruzeiro.

Detalhes do projeto:

O promotor é um agrupamento ou organizacdo de produtores do setor de
investimento ou membro destas — devera ser selecionado sim ou nao.

A exploragdo tem seguro de colheitas, ou teve no ano anterior ao da
apresentacao da candidatura - devera ser selecionado sim ou néo.

A implementacédo do plano empresarial origina:

Arrangue de oliveiras - devera ser selecionado sim ou ndo conforme seja, ou
nao, necessario arrancar oliveiras.

Arranque de sobreiros e/ou azinheiras - devera ser selecionado sim ou ndo

conforme seja, ou ndo, necessario cortar sobreiros e/ou azinheiras.

5 — Locais do projeto
Localizacdo das atividades/investimentos do plano empresarial:
N.° do Local — coluna de preenchimento automatico.
Poligono de investimento - devera inscrever o poligono de investimento
correspondente ao produto/investimento identificado.
e Cada poligono de investimento corresponde a um local.
e Um poligono de investimento pode conter varias parcelas, caso o
produto/investimento seja o mesmo. Uma parcela pode conter varios
poligonos de investimento, sendo consequentemente atribuido a cada

poligono um local diferente.
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e O poligono de investimento devera identificar a area correspondente
ao investimento direto numa ou véarias parcelas ou a éarea das
parcela(s) beneficiada(s) pelo investimento, como exemplos.

¢ No caso de um investimento para a aquisicdo de uma maquina que
vai beneficiar toda a exploracdo deverao ser apresentados poligonos
correspondentes das parcelas beneficiadas;

¢ No caso de uma exploracdo pecuéria, deverdo ser apresentados 0s
poligonos de investimento correspondentes as areas de producao de
forragem.

Concelho e Freguesia - devera selecionar da listagem fornecida as opc¢des
gue dizem respeito ao local identificado. Caso o investimento incida em duas ou mais
freguesias deve identificar tantos locais quantas as freguesias e as correspondentes
parcelas (parcelario) ou os seus limites através de ficheiros georreferenciados.

Area (ha) - devera ser inscrita, em cada linha, a area que corresponde a cada
local, poligono de investimento, devendo o somatoério das areas atribuidas aos varios

locais totalizar a area beneficiada pelo investimento.

6 — Investimentos

Devera registar, neste quadro, todos 0s investimentos necessarios ao
sucesso da operacéo, inclusive os que nao tém elegibilidade como € o caso dos
investimentos em animais reprodutores.

O preenchimento deste quadro deve ser efetuado nos seguintes termos:

Rubrica - a rubrica deve classificar o investimento de acordo com as opcdes
apresentadas.

Sub-rubrica - deve escolher entre uma das opcdes existentes

Designacdo — deve ser identificado o investimento pretendido, devendo
efetuar a sua discriminacdo e dimensdo. Devera pormenorizar sempre, € 0 mais
possivel, nos casos em que os valores de investimento carecam de fundamentacéo
por serem apresentados por montante superior ao que é considerado normal naquele
investimento.

Investimento sem Imposto sobre o Valor Acrescentado (IVA) — devera ser
preenchido com o valor do investimento sem IVA.

Investimento com IVA elegivel — coluna de preenchimento automatico.
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Taxa de IVA — deverd ser preenchido com a taxa de IVA aplicada ao
investimento.

Investimento Total — deverd ser preenchido com o valor do investimento
incluindo o IVA.

Investimento Elegivel — dever& ser preenchido com o valor do investimento
sem o IVA.

Valor Residual — a coluna deve ser preenchida com os valores de investimento
total deduzidos das suas amortizacBes anuais até ao ano do fim da vida atil da
operagao.

Quantidade e Unidade de Investimento — cada rubrica de investimento deve
ser selecionada a unidade utilizada para a quantificacdo do investimento.

Realizacdo - deve ser inscrita a data previsional para a execucao do respetivo

investimento.

7 — Animais

O Efetivo Animal

O preenchimento deste quadro é efetuado com base no N.° do Local utilizado
pelo investimento no setor pecuario, devendo o preenchimento das restantes colunas
ser efetuado nos seguintes termos:

Grupo — deve ser selecionada a atividade pecuéria exercida (bovinos leite,
ovino de leite, etc.)

Raca — deve ser selecionada a especificacdo da mesma. No caso de escolha
de Outros Animais na coluna Grupo, devera ser selecionada a espécie pretendida na
coluna Raca.

Tipo de Animal — deve ser selecionado entre cada uma das opc¢bes de
estrutura do efetivo existente na empresa, devendo ser repetida a operacdo tantas
vezes quantas as necessarias para caraterizar a totalidade da estrutura pecuaria.

Anos — o preenchimento deve refletir a evolucdo que as varias componentes
da estrutura pecuaria provisionalmente sofrerdo de acordo com o planeamento
efetuado, devendo ser repetidos os valores no caso de se verificar uma estabilizacao
antes do ano cruzeiro. O ano de pré-operacao corresponde aos efetivos existentes no
ano antes do investimento. Deve preencher os campos relativos ao efetivo médio do
ano calculando com base nos animais que nascem e permanecem na exploracéo

durante qualquer periodo reportado ao ano (n.° de animais X o periodo de
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permanéncia em meses ou semanas/12 meses ou 52 semanas. Os campos relativos
ao efetivo de fim do ano com os animais existentes a 31 de Dezembro do ano respetivo
sdo preenchidos automaticamente com base no periodo medio de permanéncia de
cada categoria definido na base de dados de efetivos pecuérios.

Compra de Animais

O preenchimento deste quadro é efetuado com base no N.° do Local utilizado
pelo investimento no setor pecuério, devendo o preenchimento das restantes colunas
ser efetuado de forma semelhante a utilizada na opgéo anterior:

Grupo/Raca — vem selecionadas as que foram consideradas no quadro
anterior e podem ser preenchidas da mesma forma, tendo contudo em atengao que
se tratam de compras de animais a acrescentar aos produzidos na exploragao. Assim
para cada ano devera ser preenchido com o niumero de animais comprados na coluna
“‘quantidade” e com o respetivo preco unitario na coluna seguinte. No caso de escolha
de Outros Animais na coluna Grupo, devera ser selecionada no quadro anterior a
espécie pretendida na coluna Raca para ficar igualmente disponivel neste quadro.

Alimentacdo Animal (em euros)

Deve inscrever os encargos com a alimentacédo animal podendo utilizar para

esse efeito os varios alimentos descritos no quadro.

8 — Recursos Financeiros

Este quadro € preenchido automaticamente exceto: Dividas a Instituicdo de
Crédito, e Outras.

O financiamento total deve ser coincidente com o correspondente

investimento total, inserido no quadro dos investimentos.

9 — Proveitos, custos e subsidios

Nesta pagina sédo indicados o tipo de Atividade (Vegetal ou Animal), o Setor e
a respetiva Atividade vegetal ou animal onde se pretende investir conforme o que foi
inserido anteriormente.

Assim devera ser registado, consoante o setor e a atividade respetiva, a area
na situacao pré-operacao e preencher com os valores previsionais para todos 0s anos
do pedido de apoio até ao ano do fim vida util da operagcdo. As quantidades séo

calculadas automaticamente com base na base de dados das atividades.
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Nos casos em que se efetua uma sucessao ou rotacdo cultural na mesma
area (ex: estufas ou culturas forrageiras) devera ser repetido o nimero de local e o
setor de atividade as vezes necessarias ao preenchimento de todas as culturas
efetuadas.

O campo da tipologia deve ser preenchido de acordo com a classificacéo da
tipologia regional mais adequada a atividade em causa.

Na coluna relativa ao Destino da produc¢ao devera optar por “Nacional” quando
a produgéao for escoada no mercado nacional; por “Exterior” quando o destino da
producao for exportacédo e por “Auto” quando a producgao for para auto-consumo ou
auto-utilizacdo na prépria exploracdo pelos animais que constituem o sistema
produtivo. Quando se trate de uma atividade de producdo forrageira para venda
parcial ou total, devera ser prevista uma linha com areas de atividades para auto-

utilizacado e outra linha com areas da atividade para a venda.

10 — Rentabilidade da operacao
Este quadro tem linhas de preenchimento automatico que séo preenchidas

com valores resultantes de quadros anteriores.

As Vendas e Subsidios diretos a producéo relativamente aos proveitos da
operacdo e os Custos da operacdo das atividades agricolas sao carregados
automaticamente. Relativamente aos restantes campos de proveitos e custos de
exploracéo, devem ser preenchidos com os valores previsionais anuais relativos ao

investimento, até ao ano cruzeiro.

Na linha Outros proveitos da operacdo devera inscrever os valores
previsionais de proveitos resultantes da venda de subprodutos que ndo foram
contabilizados nas vendas do produto principal considerado na pagina 19.
Relativamente aos “outros custos da operagdo” devera inscrever os custos
previsionais imputados a estes subprodutos ou produtos de refugo, assim como a
custos de caracter geral referentes as atividades do investimento e ainda nao

contabilizados anteriormente.

95



Relativamente aos proveitos, deverdo ser inscritos 0os provenientes de
Indemniza¢cbes Compensatorias, Agroambientais e Outros Subsidios, excluindo

0s subsidios originados por este investimento ou por prémio de instalacao.

Quanto aos custos para além dos ja referidos também devem ser inscritos os
valores previsionais relativos ao investimento, para cada ano relativamente a
Conservacgao e reparagéo de construcdes e equipamentos, Custos financeiros,
Impostos indiretos, Mao-de-obra, Rendas, Amortizagcbes e Contribuicbes e

seguros.

11 — Critérios de Elegibilidade

A décima primeira pagina fornece informacdo relativa aos critérios de
elegibilidade do promotor e da operacdo. Os candidatos ao presente apoio e 0s
investimentos propostos devem reunir as condi¢cdes exigidas nos artigos 5.° e 6.° da
Portaria n.°230/2014, de 11 de novembro.

Para o efeito devera ter em consideracao, os seguintes aspetos: encontrarem-
se legalmente constituidos; cumprirem as condi¢des legais necessarias ao exercicio
da respetiva atividade; assegurem, quando aplicavel, as fontes de financiamento de

capital alheio.

12 — Indicadores
Inserir os seguintes dados:
e Taxa atual de REFI® (refinanciamento do Banco Central Europeu)
e Taxa de imposto sobre o rendimento
Nesta opcao séo calculados automaticamente os seguintes indicadores:
e VALIn — Valor atualizado liquido dos investimentos
e TIR —taxa interna de rentabilidade
e Periodo de recuperacdo do investimento (anos) — (este indicador pode ser
utilizado para estimar o “Ano fim de vida util da operagao”)
Hé& ainda um quadro relativo ao Emprego. Os totais de Unidades de Trabalho

Ano (UTA) nos anos de Pré-Operacéo e de Cruzeiro sao calculados e exibidos pela

3 £ a taxa que os bancos devem pagar no momento em que pedem dinheiro emprestado ao Banco Central
Europeu.
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aplicacao tendo em consideragao os dados inseridos na opgao “Proveitos, Custos e
Subsidios”. Deve indicar-se as UTA relativas aos homens e as relativas as mulheres.
Deve ainda indicar-se os numeros de mulheres e homens no Ano Pré-Operacao e no

Ano Cruzeiro.

13 — Aceitacao

A Ultima pagina é a que d& a possibilidade ao promotor para aceitar os termos
legais do formulario e é também a pagina que contém o botdo que vai permitir
submeter o formulario. A submisséo so6 ird prosseguir se todos os dados estiverem
coerentes e se 0 preenchimento tiver sido o correto. Caso o formulario tenha erros,

estes serédo listados e aparecerao listados no ecra.

As péaginas do formulario de candidatura da medida 3.3.1 — Investimento na
Transformacdo e Comercializacdo de Produtos Agricolas — Programa

Desenvolvimento Rural 2020 sdo os seguintes:

1 - Inicio do Formulario

A primeira pagina tem um pequeno texto introdutorio que explica o proposito
do formulario e que tem alguns documentos auxiliares para a submisséo do formulario.
Um deles é o template da memdria descritiva que deve ser preenchida pelo utilizador,

convertida em PDF e anexada no local pedido (pagina 4).

2 — Caraterizacao do Promotor
Pelo facto de estar registado no IFAP, muitos elementos identificativos sao
pré-preenchidos, sendo, no entanto, necessario que o beneficiario verifigue que esses

se encontram devidamente atualizados.

3 — Promotor — Dados complementares
A terceira pagina tem informacdes genéricas, como dimensdo da empresa, n.°
de UTA, volume de negdcios, ano das ultimas contas, valor do Ativo, e tipo de

organizacgao.

4 — Projeto
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Na quarta pagina tem a informacdo sobre caraterizacdo do projeto,
planificacdo do projeto e detalhes do projeto.

O preenchimento é da seguinte forma:

Caraterizagao do projeto:

Designacgéo do projeto — deverd ser preenchida com uma descri¢do resumida
do investimento pretendido.

Sumaério — devera ser preenchida com uma descricdo resumida que identifique
o investimento pretendido.

Memoria descritiva — deveréa ser anexado o documento da memoria descritiva
convertido em PDF de modo a contribuir para a boa caraterizacao e fundamentacao
do investimento proposto.

Setor do projeto — devera selecionar da listagem fornecida as opg¢des que
dizem respeito ao setor do projeto.

Planificagéo do Projeto:

Data inicio do projeto — dia a partir do qual comeca a execucdo do
investimento, sendo, em termos contabilisticos, definido pela data da fatura mais
antiga relativa a despesas relativas.

Data de conclusao da operacao — dia de conclusao da operacao, determinado
no contrato de financiamento.

Ano cruzeiro —inserir 0 ano pelo qual se consideram estabilizados os proveitos
e custos de exploracao.

Ano fim de vida util da operacdo — o ano fim de vida util da operacédo pode
coincidir com 0 ano cruzeiro.

Detalhes do projeto:

O promotor é um agrupamento ou organizacdo de produtores do setor de
investimento ou membro destas — devera ser selecionado sim ou nao.

O projeto consubstancia uma intervencdo de redimensionamento ou de
cooperacao empresarial - devera ser selecionado sim ou nao.

Tipo de organizacao - devera selecionar da listagem fornecida as opc¢ées que

dizem respeito ao tipo de organizacao.

5 — Locais do projeto

Localizacdo das atividades/investimentos do plano empresarial:
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Descricdo — denominacdo do investimento, de forma que 0 mesmo seja
identificavel.

Distrito — devera selecionar da listagem fornecida as opc¢des que dizem
respeito ao local identificado.

Concelho e Freguesia - devera selecionar da listagem fornecida as opc¢oes
gue dizem respeito ao local identificado. Caso o investimento incida em duas ou mais
freguesias deve identificar tantos locais quantas as freguesias e as correspondentes
parcelas (parcelario) ou os seus limites através de ficheiros georreferenciados.

6 — Investimentos

Devera registar, neste quadro, todos 0s investimentos necessarios ao
sucesso da operacéo, inclusive os que nado tém elegibilidade como € o caso dos
investimentos em animais reprodutores.

O preenchimento deste quadro deve ser efetuado nos seguintes termos:

Rubrica - a rubrica deve classificar o investimento de acordo com as opcdes
apresentadas.

Sub-rubrica - deve escolher entre uma das opc¢des existentes

Designacdo — deve ser identificado o investimento pretendido, devendo
efetuar a sua discriminacdo e dimensdo. Devera pormenorizar sempre, € 0 mais
possivel, nos casos em que os valores de investimento carecam de fundamentacéo
por serem apresentados por montante superior ao que € considerado normal naquele
investimento.

Investimento sem IVA — devera ser preenchido com o valor do investimento
sem IVA.

Investimento com IVA elegivel — coluna de preenchimento automatico.

Taxa de IVA — devera ser preenchido com a taxa de IVA aplicada ao
investimento.

Investimento Total — deverd ser preenchido com o valor do investimento
incluindo o IVA.

Investimento Elegivel — devera ser preenchido com o valor do investimento
sem o IVA.

Valor Residual — a coluna deve ser preenchida com os valores de investimento
total deduzidos das suas amortizacbes anuais até ao ano do fim da vida util da

operagao.
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Quantidade e Unidade de Investimento — cada rubrica de investimento deve
ser selecionada a unidade utilizada para a quantificacdo do investimento.
Realizacao - deve ser inscrita a data previsional para a execucgao do respetivo

investimento.

7 — Recursos Financeiros

Este quadro é preenchido automaticamente exceto: Dividas a Instituicdo de
Crédito, e Outras.

O financiamento total deve ser coincidente com o0 correspondente

investimento total, inserido no quadro dos investimentos.

8 — Balangos Historicos
Os dados referentes aos anos de 2011 a 2013 refletem os dados
apresentados na IES (Informagédo Empresarial Simplificada) respetiva. Os restantes

anos a preencher sao previsionais.

9 — Demonstracdes de resultados
Os dados referentes aos anos de 2011 a 2013 refletem os dados

apresentados na IES respetiva. Os restantes anos a preencher sdo previsionais.

10 — Rentabilidade da operacao

Nesta pagina séo indicados o tipo de Proveitos/Custos, o Produto e a
respetiva Unidade relativa a qual o produto ou matéria-prima indicados possam ser
medidos.
Assim devera ser registado, consoante o proveito/custo e o produto respetivo, o valor
unitario na situacao pré-operacao e preencher com os valores previsionais para todos
0s anos do pedido de apoio até ao ano do fim vida util da operacédo. As quantidades

sdo calculadas automaticamente com base na base de dados das atividades.
11 — Rentabilidade (resumo)

Este quadro tem linhas de preenchimento automatico que sédo preenchidas

com valores resultantes de quadros anteriores.
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As Vendas de Produtos e Prestacdo de Servigcos diretos a producdo
relativamente aos proveitos de exploragdo. Relativamente aos restantes campos de
proveitos e custos de exploracao, devem ser preenchidos com os valores previsionais

anuais relativos ao investimento, até ao ano cruzeiro.

Na linha Outros proveitos de exploracdo deverd inscrever os valores
previsionais de proveitos resultantes da venda de subprodutos que nédo foram
contabilizados nas vendas do produto principal. Relativamente aos “outros custos de
exploracado” devera inscrever os custos previsionais imputados a estes subprodutos
ou produtos de refugo, assim como a custos de caracter geral referentes as atividades

do investimento e ainda ndo contabilizados anteriormente.

Quanto aos custos para além dos ja referidos também devem ser inscritos 0s
valores previsionais relativos ao investimento, para cada ano relativamente a
Fornecimento e Servicos Externos, Custos com o pessoal, Amortizacdes,
provisdes, Impostos, Custos e perdas financeiras de exploracdo, custos

extraordinarios e custos e perdas financeiras.

12 — Critérios de Elegibilidade

A décima segunda pagina fornece informacdo relativa aos critérios de
elegibilidade do promotor e da operacdo. Os candidatos ao presente apoio e 0s
investimentos propostos devem reunir as condi¢ces exigidas nos artigos 5.° e 6.° da
Portaria n.°230/2014, de 11 de novembro.

Para o efeito devera ter em consideracao, os seguintes aspetos: encontrarem-
se legalmente constituidos; cumprirem as condicdes legais necessarias ao exercicio
da respetiva atividade; possuirem situacdo econémica e financeira equilibrada, com
uma autonomia financeira pré-projeto igual ou superior a 20%, devendo o indicador
ter por base o exercicio ao ano da apresentacao da candidatura; obrigarem -se a que
0 montante dos suprimentos ou empréstimos de sOcios ou acionistas, que contribuam
para garantir o indicador referido na alinea anterior, seja integrado em capitais
préprios, até a data de aceitacdo da concessao do apoio; o indicador de autonomia
financeira pré-projeto pode ser comprovado com informac&do mais recente, desde que
se reporte a uma data anterior a da apresentacdo da candidatura, devendo para o

efeito ser apresentados os respetivos balancos e demonstracbes de resultados
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devidamente certificados por um revisor oficial de contas; assegurem, quando
aplicavel, as fontes de financiamento de capital alheio; cumpram as disposic¢des legais
aplicaveis aos investimentos propostos, designadamente em matéria de

licenciamento.

13 — Indicadores
Inserir os seguintes dados:
e Taxa atual de REFI (refinanciamento do Banco central Europeu)
e Taxa de imposto sobre o rendimento
Nesta opcao séo calculados automaticamente os seguintes indicadores:
e VALIn — Valor atualizado liquido dos investimentos
e TIR —taxa interna de rentabilidade
e Periodo de recuperacdo do investimento (anos) — (este indicador pode ser
utilizado para estimar o “Ano fim de vida util da operagao”)

Ha ainda um quadro relativo ao Emprego. Os totais de UTA nos anos de Pré-
Operacdo e de Cruzeiro sdo calculados e exibidos pela aplicacdo tendo em
consideracao os dados inseridos na opcao “Proveitos, Custos e Subsidios”. Deve
indicar-se as UTA relativas aos homens e as relativas as mulheres. Deve ainda
indicar-se os numeros de mulheres e homens no Ano Pré-Operacdo e no Ano

Cruzeiro.

14 — Aceitacao

A ultima pagina é a que da a possibilidade ao promotor para aceitar os termos
legais do formulario e € também a pagina que contém o botdo que vai permitir
submeter o formulario. A submisséo so ira prosseguir se todos os dados estiverem
coerentes e se 0 preenchimento tiver sido o correto. Caso o formulario tenha erros,

estes serdo listados e aparecerao listados no ecra.
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Capitulo trés — Analise Critica do Estéagio

O estagio curricular é, muitas vezes, a primeira oportunidade que o0s
estudantes tem para colocar em pratica os conhecimentos tedricos adquiridos ao
longo do seu percurso académico, e tem como objetivo proporcionar ao estagiario
uma experiencia social, profissional e cultural.

As tarefas desempenhadas ao longo do estagio foram essencialmente a
elaboracgdo de candidaturas a sistema de incentivos ao investimento das empresas e
diagnosticos econdmico-financeiros. A elaboracdo de estudos de viabilidade
econémica e financeira, bem como os diagnésticos econdmico-financeiros, foram
atividades extremamente relevantes. Estas exigiram a analise de todo o historico e
situacao atual dos negdcios, onde me foi possivel aplicar diversos conhecimentos
tedricos a realidade. Durante o periodo de estagio fui recordando alguns dos termos
e conceitos aprendidos ao longo da minha licenciatura e mestrado, nomeadamente
no que concerne a analise financeira, avaliacdo de projetos, contabilidade financeira
e calculo financeiro, 0 que me permitiu ter consciéncia da sua aplicabilidade pratica.

Este estagio curricular deu-me o privilégio de participar em projetos bastante
exigentes, nomeadamente projetos de investimento para empresas de base
tecnolégica recente, foram sentidas algumas dificuldades no entendimento do
processo de fabrico, e contactar com clientes, aquando da recolha da informacé&o dos
mesmos. Recolha de Informac&o em entrevista presencial, realizada nas instalagdes
da Multisector em Braga, ou via Skype através das instalacbes da Multisector no
Cacém e realizada uma visita externa a um promotor de investimento, sito na Zona
Industrial Adaufe, Braga, onde tive a oportunidade de conhecer as instalacfes da
empresa, e todo o processo de fabrico de interativos baseados em multitoque (touch).
Essa mesma empresa € responsavel pelo desenvolvimento de uma tecnologia capaz
de desenvolver televisdes de grandes dimensdes — de 40 ou mais polegadas — em
“‘mega tablets”, com uma experiéncia de toque semelhante a dos dispositivos méveis
como smartphones ou tabletes convencionais.

O processo de integracdo na Multisector foi simples e o periodo de adaptacao
curto, dada a total predisposicdo, de todos os membros, para me enquadrar nos
projetos, responder a todas as minhas davidas e auxiliar na aplicacdo dos contetidos
tedricos. Para além disso, sinto que prestei um contributo bastante positivo para a

empresa. Analisando o meu trabalho na equipa, considero que me empenhei da
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melhor forma, no sentido de ajudar a equipa a alcancar os seus objetivos. Esforcei-
me por criar valor, através de uma atitude ativa na elaboragéo das minhas tarefas, e
do esforco para adquirir os conhecimentos essenciais a boa execucao dos trabalhos.

A oportunidade de estagio deu-me o privilégio de conhecer outras pessoas e
empresas, que de outra forma néo teria oportunidade. Além disto, a participagdo em
reunides enrigueceram e alargaram o meu conhecimento.

Terminado o estagio, faco uma avaliacdo bastante positiva do mesmo.
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CONCLUSAO

O estagio curricular constitui uma de trés formas possiveis de concluir o
Mestrado em Financas Empresariais. O trabalho desenvolvido ao longo das 24
semanas foi uma forma de consolidar conceitos importantes aprendidos ao longo do
meu percurso académico. E desse modo, o estagio permitiu-me o contato com
profissionais competentes e com grande experiencia na atividade de consultoria
empresarial.

Inicialmente foi me disponibilizada diversa informagéo sobre os sistemas de
incentivos, desde legislacdo, normas técnicas e de gestao dai a ideia de fazer uma
juncéo da diversa informacdao, relativa aos 3 Sistemas de Incentivos: Sl Inovacéo, SI
Internacionalizacédo, Sl Qualificacdo, S| I&DT e reuni-la nos diferentes quadros
apresentados (Parte 2 — Estrutura Operacional do PORTUGAL 2020).

Os sistemas de incentivos sdo mais do que uma forma alternativa de obter
financiamento, pelas empresas, associacdes empresarias ou outras entidades
integradas no Sistema Cientifico Tecnologico (SCT). Sao incentivos concedidos sem
lugar a pagamento de juros, com periodos de caréncia apropriados aos investimentos
em causa. A possibilidade dos promotores poderem requerer um adiantamento do
incentivo, onde atualmente pode ir até 50% do investimento elegivel, € um estimulo
ao investimento e uma garantia de acesso a capitais.

Como foi referido na Parte Il - Os constrangimentos em matéria de
financiamento as PME, o financiamento bancario encontra-se cada vez mais restrito,
seletivo, e encarecido com elevadas taxas de amortizacdo. Por outro lado as
empresas dispdem cada vez mais de menor capacidade financeira para responder
aos seus compromissos, 0 risco empresarial é cada vez maior, esta situacao
compromete a realizacdo de investimento na economia portuguesa. As empresas
sentem-se desencorajadas para novos projetos, ndo arriscam na entrada de novos
mercados nacionais e internacionais. Este € um cendrio preocupante, no momento
em que a atual conjuntura economica portuguesa necessita da realizacdo de
investimento, nomeadamente desenvolvido pelas PME.

Os sistemas de incentivos sdo assim uma forma de incentivar o investimento
por parte das empresas, de forma, através de modelos de producéo e criacdo de
novos produtos que permita uma maior produtividade e competitividade, nacional e

internacional, incentivar o desenvolvimento de atividades de dinamizacéo regional,
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apostar no desenvolvimento de processos tecnolégicos que no futuro poderéa ser
essencial para a empresa inovadora. Os sistemas de incentivos constituem, a par do
financiamento bancério, os recursos alheios & disposicdo de uma empresa para
financiar o investimento. As duas modalidades distinguem-se pelo seguinte:

o 0s sistemas de incentivos nao representam qualquer custo financeiro e,
no caso de financiamentos a fundo perdido, o financiamento significa inflow direto de
capital; o financiamento bancério significa um custo de financiamento;

o os incentivos tém érgaos gestores que prestam contas & Unido Europeia;
0os bancos sao entidades autébnomas que tém no financiamento dos agentes
econdémicos produtivos uma componente significativa do seu negécio;

o 0s incentivos séo instrumentos de politica econémica que devem surtir
efeito na diminuicdo de assimetrias regionais, na valorizacéo do saber e do patrimonio
natural, na aposta em setores com impacto na balanca comercial, etc.; o
financiamento bancario € concedido perante do projeto, promotor e a negociacao de
um prazo (juro).

Este enquadramento mostra como o incentivo é a partida, mais favoravel ao
investidor. No entanto tem custos relevantes associados:

o ao representar uma candidatura a sistemas de incentivos, 0s promotores
comprometem-se com um conjunto de procedimentos e metas que, em caso de
incumprimentos, podem perder todo o incentivo atribuido;

o a burocracia atinge niveis elevadissimos, significando custos e,
sobretudo um desgaste emocional dificil de gerir.

Apesar da elevada aprendizagem na preparacdo e elaboracdo de
candidaturas a sistemas de incentivos realizada em estagio, 0 mesmo nao permitiu o
acompanhamento a execucdo do projeto de investimento, de forma a garantir o
cumprimento das condi¢cBes previstas no contrato de concessao de incentivos e
maximizacao do incentivo aprovado.

Com a elaboracdo deste documento, o objetivo do estagio fica assim

cumprido.
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