G
)@

NOVAS SOLUCOES DE &
MICROFINANCIAMENTO 5
PARA A INOVACAOS




AGRADECIMENTO

A Associagdo Industrial Portuguesa - Camara de Comércio e IndUstria gostaria de expressar o seu
agradecimento a todas as pessoas e entidades que apoiaram e contribuiram para o enriquecimento do
presente estudo, inserido no projeto “NOVAS SOLUCOES DE MICROFINANCIAMENTO PARA A INOVACAO”,
financiado pelo Programa Operacional de Assisténcia Técnica FSE.

Um agradecimento especial é devido aos oradores do seminario “Soluces de Microfinanciamento”,
realizado na AIP-CCI, em 27 de Junho de 2014, aos responsaveis das entidades finlandesas TEKES,
FINNVERA, FINNISH INDUSTRY INVESTMENT Ltd, FVCA - Associacao de Capital de Risco Finlandesa e
ACCELETEAM e a Georgios Kaloussis da Paris Dauphine University.

e Edicdo
ASSOCIACAO INDUSTRIAL PORTUGUESA - CAMARA DE COMERCIO E INDUSTRIA

e Titulo
NOVAS SOLUC@ES DE MICROFINANCIAMENTO PARA A INOVACAO

» Equipa Técnica do Projecto

Nelson de Sousa (coordenacao)
Rui Madaleno (coordenacao)
Filipe Sousa Martins

Helena Caiado

Maria Jodo Quiaios

Pedro Oliveira

e Equipa de Desenvolvimento do Estudo

BIZ4U - Corporate Advisory, LDA.
Rui Pedro Ferreira
Jodo Costa Ferreira

¢ Financiamento

POAT FSE - Programa Operacional de Assisténcia Técnica Fundo Social Europeu

e Data de edicdo | Junho 2014

QUADRO

DE REFERENCIA T_
ESTRATEGICO

NACIONAL R S EnIA TECNICA FSE

INDUSTRIAL PORTUGUESA UNIAO EUROPEIA
E COMERCIO E INDUSTRIA Fundo Social Europeu SOV lete Mt N poRTUGALZ0072013 FUNDO SOCIAL EUROPEU




<, —,

NOVAS SOLUCOES DE MICROFINANCIAMENTO PARA A INOVACAO

INDICE
I « INTRODUGAO 4
IT « SUMARIO EXECUTIVO 5
III « ENQUADRAMENTO - CONCEITO, EVOLUGAO E IMPORTANCIA DO MICROFINANCIAMENTO 8
1| Do microcrédito ao microfinanciamento 8
2| Importancia do microfinanciamento 9
3| Instrumentos de capital proprio 16
4| Instrumentos de capital alheio 21
IV « LEVANTAMENTO DE SISTEMAS DE MICROFINANCIAMENTO EM PORTUGAL 24
1| Microcrédito 24
2| Outras modalidades de microfinanciamento 36

V « BENCHMARKING INTERNACIONAL DE CASOS DE SUCESSO DE MECANISMOS DE APOIO

A INOVACAO 49
1| Brasil 49

2| Espanha 54

3| Estados Unidos da América 56

4| Israel 59

5| Finlandia 63

6| Franca 73

7| ConclusGes do exercicio de benchmarking 80

VI o SISTEMAS DE MICROFINANCIAMENTO NA UNIAO EUROPEIA 82
1| Aspectos de carater geral 82

2| Desafios dos programas de apoio ao microcrédito da Unido Europeia 90

3| OrganizagGes transnacionais de microcrédito 95

VII « DESENHO DE NOVAS SOLUCOES DE MICROFINANCIAMENTO PARA INOVACAO EM PORTUGAL

NO NOVO PERIODO DE PROGRAMACAO DOS FUNDOS COMUNITARIOS (2014-2020) 98
1| Novo periodo de programacdo 2014-2020 98
2| Sugestdo de desenho de solugbes de microfinanciamento para a inovagao em Portugal
no quadro de programagao 2014-2020 103
VIII « REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS 116

IX o GLOSSARIO 118 3
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I @ INTRODUCAO

O estudo “Novas Solugdes de Microfinanciamento para a Inovagao” pretende refletir sobre o financia-
mento da inovagao desenvolvida por empresas de muito pequena dimensdo e por novas empresas
criadas por empreendedores.

A analise efectuada inclui varias areas de reflexdo. Como ponto de partida (seccdo III) procedeu-se a
uma analise tedrica sobre o conceito do microfinanciamento, sua evolucao ao longo do tempo e impor-
tancia para o lancamento e desenvolvimento de projetos inovadores.

Na secgao 1V, o estudo inclui uma analise de mecanismos de microfinanciamento de apoio a inovacdo
existentes em Portugal (microcrédito e outras modalidades de microfinanciamento, nomeadamente, o
crowdfunding e o capital de risco formal e informal), bem como a respetiva identificagdo de oportuni-
dades e falhas de mercado e (in) adequacdo das solucdes disponibilizadas as empresas inovadoras hoje
em dia.

E apresentado um exercicio de benchmarking internacional de casos de sucesso de mecanismos de
apoio a inovacgdo (secgao V), contemplando a identificacdo de seis casos de estudo (Brasil, Espanha,
EUA, Finlandia, Franca e Israel) com a descricdo sucinta das principais instituicbes e instrumentos
existentes para apoiar o microfinanciamento, evidenciando os aspetos criticos para o sucesso da sua
implementacdo nos respetivos paises. Procedeu-se a uma analise mais detalhada das solugdes de mi-
crofinanciamento a inovagao existentes na Finlandia e em Franga.

Na secgao VI do estudo sdo abordados, de um modo geral, os sistemas de microfinanciamento disponi-
bilizados pela Unido Europeia e por organizaces transnacionais de microcrédito.

Baseado na informacao recolhida e trabalhada nas secgdes anteriores, o estudo contempla ainda uma
proposta de adaptacdo (seccao VII) de cada um dos casos de sucesso identificados para desenho de
novas politicas e mecanismos de apoio a inovacdo a serem desenvolvidas no novo quadro comunitario
de apoio no periodo 2014-2020 (Portugal 2020), tendo como base de partida as linhas de orientacao
programatica ja conhecidas nesta altura para cada area de intervencdo estratégica.
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II ® SUMARIO EXECUTIVO

O estudo “Novas Solucdes de Microfinanciamento para a Inovagao” tem como objetivo refletir sobre o
financiamento da inovacao desenvolvida por empresas de muito pequena dimensao e por novas em-
presas criadas por empreendedores atendendo as suas naturais dificuldades em apresentar garantias
colaterais aos seus financiadores.

Este estudo inclui uma analise dos mecanismos de microfinanciamento de apoio a inovagdo existentes
em Portugal, bem como identificacdo de oportunidades e falhas de mercado e (in) adequacao das
solucdes disponibilizadas.

Apresenta-se um exercicio de benchmarking internacional de casos de sucesso de mecanismos de apoio
a inovacdo, na Finlandia, Franca, Espanha, Israel, Brasil e EUA, procedendo-se a uma analise mais de-
talhada das solugbes de microfinanciamento a inovacdo existentes na Finlandia, tendo como suporte a
informacao recolhida numa visita efetuada a este pais em junho de 2014 e na Franga devido a contactos
estabelecidos com um especialista francés naquele dominio.

O estudo apresenta por fim uma proposta de adaptacao de cada um dos casos de sucesso identifi-
cados para desenho de novas politicas e mecanismos de microfinanciamento de apoio a inovacao a
serem desenvolvidas no novo quadro comunitario de apoio para Portugal (2014-2020) tendo também
como base de partida as linhas de orientacao programatica ja conhecidas nesta altura para cada area
de intervengdo estratégica. Sdo entdo as seguintes as principais conclusées do estudo:

» O microfinanciamento deve ser entendido como uma pandplia de instrumentos financeiros e servicos
especializados no apoio a empreendedores e empresas de muito pequena dimensao, por vezes orienta-
do para pessoas socialmente desprotegidas e nalguns casos sustentados em modelos de financiamento
em grupo. Os mecanismos mais conhecidos mundialmente sdo o microcrédito (via capital alheio),
business angels e, mais recentemente, o crowdfunding, como fonte de financiamento alternativa para
projetos de pequena dimens3ao com uma componente interessante de inovacao.

0 acesso e custo ao financiamento continua a ser um dos principais obstaculos para a sobrevivéncia de
muitas empresas portuguesas, no atual contexto adverso de crise, em particular asde menor dimensaoeas
nascentes, nomeadamente para as que sao lideradas por empreendedores em situacao econdmica desfa-
vorecida (como por exemplo, em condigao de desemprego); muitas das empresas de menor dimensao em
Portugal enfrenta hoje em dia uma situacdo de constrangimento de liquidez, muitas vezes originada por es-
cassez de capitais proprios e falta de capacidade de autofinanciamento, agravada por dificuldades de aces-
so ao crédito (por via de exigéncia de garantias e elevado risco) e custos do financiamento mais elevados.

eEste constrangimento ao nivel da estrutura de financiamento obriga os empresarios a focarem a
sua atencdo na gestdo de tesouraria, libertando, pouco ou nenhum, tempo para a gestdo estratégi-
ca das suas empresas. Este foco no curto prazo e a falta de liquidez podem implicar por seu turno
uma menor capacidade de retencao de recursos humanos qualificados, menor poder negocial junto
de credores, uma menor (ou mesmo nula) capacidade de investimento (o que torna as empresas
naturalmente menos competitivas) e logo um risco operacional e financeiro maior. 5
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» Em Portugal existem varias fontes disponiveis para financiar projetos de inovagao de pequena escala, de-
monstradaessa“vontade” porpartedosempresarios quedesenvolvam projetos com potencial decresci-
mento e inovacdo e que demonstrem uma clara capacidade de lideranca (e ndo necessariamente em condicoes
de aportar capital ou prestar garantias com peso significativo no mix total de financiamento dos projetos).

eForam identificadas varias fontes de financiamento por via de capital proprio e capital alheio.
Ao nivel do capital proprio: autofinanciamento; subscri¢do de capital por sdcios/promotores; subs-
crigdo de capital por familia e particulares sem objetivo estratégico na empresa, designados pe-
los 3 F's - family, friends & fools, (a expressdo correta é “friends, family & founders” apesar
de “Fools” ser a mais usada); subscricao de capital por investidores estratégicos; subscricao de
capital por business angels; subscricdo de capital por sociedades ou fundos de capital de risco,
sendo ainda assim o segmento das microempresas pouco atrativo para estes ultimos operadores.
Aoniveldocapital alheio: suprimentos/ mezzanine, empréstimos bancarios, destacando-seaestenivel
aslinhas de microcrédito disponibilizadas pelos principais bancos a operar em Portugal e as linhas para
start-ups que beneficiam do apoio das sociedades de garantia mutua, leasing (imobiliario e mobiliario).

¢ A grande maioria dos instrumentos de apoio existentes em Portugal e descritos no presente estudo
apresentam um nivel de inovacdo interessante no seu desenho, indo na generalidade dos casos ao
encontro das necessidades das empresas. No entanto, por razdes de dotacdo orgamental (em es-
pecial na sua componente publica) e por desadequacdo, da atuacdo das entidades intermediarias,
aos seus objetivos (em termos de partilha de risco, por exemplo), alguns dos instrumentos de apoio
ao financiamento de microempresas ndao cobrem as necessidades totais das mesmas (exemplo:
localizacOes fora das zonas de convergéncia ou setores de atividade ndo cobertos pelo QREN).

ePor outro lado, os operadores publicos (ou maioritariamente publicos) de capital de risco, apesar
dos esforcos feitos, tém recursos limitados e estdo de uma forma geral condicionados pelas ca-
racteristicas e qualidade das carteiras de participadas (dos fundos) que gerem. Verifica-se tam-
bém que existe pouca apeténcia para a realizacdo de operagdes de menor dimensdo (500 mil a
1 milhdo de euros) e para operagdes envolvendo transmissao empresarial, por razdes de enqua-
dramento mas também de politica definida, existindo no entanto excecbes identificadas no estudo.

eResulta do benchmarking internacional e nacional efetuado que poderao considerar-se quatro tipos de
atuacOes distintas:

= Reforgo da dotacado de instrumentos ja existentes e seu ajustamento as novas necessidades da procura.
Neste dominio, serd fundamental assegurar a continuidade de iniciativas implementadas e bem-su-
cedidas (como as linhas de crédito PME INVESTE e de microcrédito e fundos de capitalizacdo, opera-
dores de capital de risco que apoiem start-ups - FINOVA, IN2BA), embora ajustadas as necessidades
atuais das empresas e com dotacdes adequadas a procura e as condicdes dos mercados financeiros;

= Criagdo de novos instrumentos que potenciem o crédito a micro negdcios, como uma instituicao
financeira especificamente vocacionada para a concessao de microcrédito;

= Criacdo de novos instrumentos que potenciem a capitalizacdo de micro negdcios, por intermédio do apoio,
via fundo FINOVA, a operadores de capital de risco vocacionados para aquele segmento de empresas.
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= Dinamizagao de iniciativas articuladas de apoio ao “ecossistema empreendedor” (e ndo de forma
isolada e “avulso”), com enfoque na capacitacdo de empreendedores e microempresarios e na
utilizagdo eficiente de infraestruturas de apoio existentes (como incubadoras) e no direcionamento
“inteligente” dos incentivos fiscais e financeiros as empresas para a mobilizacdo desse ecossistema.

» Especificamente no ambito do Portugal 2020, sdo varios os exemplos de mecanismos eficazes que podem
ser dinamizados:

= Prestar apoio profissional no processo de desenvolvimento de planos negdcios (coaching / mentoring;
consultoria);

= Desenvolver capacidades das pessoas para desenvolver / promover o negdcio (atitude; visao clara;
rede relacional; comunicacao);

= Promover o matching entre as necessidades do negdcio e as solugdes financeiras (cada projeto tem
0 seu mix proprio de financiamento — um projeto uma solugao);

= Acompanhar a fase de desenvolvimento do negdcio e vocaciona-lo para os mercados de destino
(local, nacional, internacional) e com especializacdo setorial (gestdo, rede relacional e mercados);

= Reforcar a network de venture capital, via dinamizacgdo de clubes de business angels locais, fundos
pré-seed, early-stage, “coinvestimento” e corporate ventures e insercao em redes internacionais de
venture capital;

= Facilitar / universalizar o acesso ao microcrédito e leasing a um maior nimero de projetos e
empreendedores em situacdo socialmente desfavorecida.

e Devera potenciar-se 0 acesso eficaz a instrumentos financeiros disponiveis atualmente na UE, desde
logo os mecanismos do FEI (e disponiveis no ambito do programa COSME e Horizonte 2020), por
forma a minimizar o esforgo dos operadores financeiros nacionais na oferta de instrumentos de finan-
ciamento orientados para as necessidades efetivas das PME nacionais.
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IIl @ ENQUADRAMENTO - CONCEITO, EVOLUGAO
E IMPORTANCIA DO MICROFINANCIAMENTO

® 1| DO MICROCREDITO AO MICROFINANCIAMENTO

O termo “microcrédito” &, de forma genérica, definido como um empréstimo de reduzido montante para
fins empresariais e/ou pessoais. Este tipo de crédito distingue-se do crédito bancario normal, pelo facto de
se destinar a apoiar quem tenha uma ideia de negdcio economicamente viavel, um perfil empreendedor
e se encontre em situagdo economicamente desfavorecida como, por exemplo, desempregados, reforma-
dos, imigrantes, estudantes, pequenos agricultores. Os clientes tipicos de microcrédito valorizam muito o
facto de se sentirem apoiados e, acima de tudo, de serem ouvidos pela entidade financiadora.

O conceito de microcrédito apresenta diferengas com significado no que respeita ao montante maximo
de crédito associado bem como ao objetivo que pretende atingir, refletindo, em parte, a prépria evolu-
¢ao ao longo do tempo.

De acordo com o Grupo Consultivo de Assisténcia aos Pobres! (CGAP), o microcrédito € um servigo fi-
nanceiro basico prestado a pessoas mais necessitadas (com baixos rendimentos) e que tradicionalmente
nao tém acesso a servigos bancarios e relacionados, sendo associado normalmente a montantes inferio-
res a 5.000 euros. Da mesma forma, as pessoas que desejam fazer uma transicao, da economia informal
ou a partir de um trabalho mal remunerado, para o auto-emprego tendem a recorrer ao microcrédito.

Por seu turno, o microcrédito é definido pela Comissdo Europeia como um empréstimo até 25.000 euros
para apoiar o desenvolvimento do autoemprego e de microempresas, tendo um duplo objetivo: gerar
um impacto econdmico relevante através da criacdo de atividades geradoras de rendimento; e um im-
pacto social, ao contribuir para a inclusdo financeira e, portanto, para a inclusao social dos individuos
que dele beneficiem. Uma microempresa € entendida como uma empresa com menos de 10 trabalha-
dores e um volume de negdcios inferior a 2 milhGes de euros (conforme recomendacao 2003/361/CE da
Comissao Europeia, de 6 de maio de 2003).

A origem do microcrédito esta associada a pratica de concessdo de crédito, material ou financeiro, a
pessoas que, na sequéncia de circunstancias diversas, se encontram em situacdo de dificuldade, partin-
do-se do principio que as pessoas sdo “sérias” por natureza, mesmo quando se encontram em situacao
de caréncia extrema.

A demonstracao de que este pressuposto € verdadeiro foi feita no principio dos anos 70, no Bangladesh,
pelo Prof. Muhammad Yunus, Prémio Nobel da Paz, em 2006. Com apenas 27 dodlares, que emprestou
a 42 familias, provou que:

*N3do era preciso muito dinheiro para as pessoas terem uma vida autéonoma;

»Os pobres, melhor que quaisquer outros clientes de crédito, sao capazes de assumir a totalidade dos
8 seus compromissos, independentemente de ndo terem capacidade para prestar garantias;

10 Grupo Consultivo de Assisténcia aos Pobres é uma parceria global de 34 organizagOes, entre elas o Banco Mundial e a Organizagdo
das NagGes Unidas, que desenvolvem solugdes inovadoras que visam melhorar o acesso dos pobres a servigos financeiros.
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e Possibilitar que os mais desfavorecidos possam ser construtores do seu proprio destino, para além
de ser o melhor caminho para ter uma vida melhor, € também um contributo indispensavel para um
desenvolvimento sustentavel e para a construcdo de uma paz duradoura.

O Grameen Bank, o “banco dos pobres”, fundado por Muhammad Yunus, ja conseguiu dar resposta as
necessidades de crédito de mais de sete milhGes de microempreendedores, permitindo melhorar a vida
de milhdes de pobres e desfavorecidos do Bangladesh, em termos de nivel de vida, de condicdes sani-
tarias, de nivel de educagdo, etc.

Desde o seu inicio até aos dias de hoje, a difusao da pratica do microcrédito estendeu-se rapidamente
a outros paises do terceiro mundo e ndo foram precisos muitos anos para vir a ser reconhecido como
instrumento de promogao econdmica e social também, nos paises desenvolvidos. O microcrédito ex-
pandiu-se, assim, a partir do Bangladesh, para muitos outros paises da asia, africa e américa latina e,
também, para paises desenvolvidos, tanto na europa como na américa.

A tipologia de entidades promotoras desta forma de financiamento é bastante diversificada, desde
entidades sem fins lucrativos, a entidades bancarias e outras, inclusive organizacdes transnacionais de
microcrédito, como sdo, por exemplo, os casos da KIVA, PlaNet Finance e Kubaru.

O microcrédito tem feito o seu percurso, com abordagens distintas em paises desenvolvidos e paises em
desenvolvimento, e também ele impulsionou o aparecimento de um conceito mais lato e que respeita
ao microfinanciamento. A abordagem é agora mais ampla, incluindo ndo apenas empréstimos bancarios
de pequena dimensao para pessoas pobres, mas também outras formas de financiamento de maior
dimensao financeira e com uma maior abrangéncia em termos de grupos alvo, nomeadamente, para
empreendedores, pequenos negdcios e microempresas.

® 2| IMPORTANCIA DO MICROFINANCIAMENTO

O acesso ao financiamento continua a ser um dos principais obstaculos para a manutencdo e desenvol-
vimento das empresas portuguesas, em particular, para as empresas de menor dimensao e empresas
nascentes bem como para as lideradas por empresarios em situacdo econdmica desfavorecida. Este
problema agravou-se, naturalmente, em contexto adverso de crise econdmica e financeira.

Se por um lado, para os empresarios nessas condicdes se torna quase impossivel obter financia-
mento para os seus projetos pela auséncia de garantias a prestar, para as empresas nascentes ou
de pequena dimensdo, também sujeitas a variagdes mais intensas das suas vendas, e com estru-
turas de financiamento por regra débeis, a dificuldade no acesso ao financiamento acaba por se
refletir de forma dramatica na gestdo da tesouraria e, em casos mais graves, na necessidade de
entrar em processos formais de insolvéncia.

Mesmo com vendas estaveis ou crescentes, se a estrutura de financiamento destas empresas for débil,
com prazos de recebimento de clientes mais longos e em casos de empresas com atividade industrial e
comercial, com crescentes necessidades de stocks de matéria-prima e mercadoria, a falta de capital cir-
culante (fundo de maneio) e a diminuicao da liquidez disponivel vem definitivamente agravar a situacao 9
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de tesouraria, que pode mais uma vez precipitar casos de insolvéncia, mesmo com vendas crescentes e
incremento de resultados operacionais.

Parte significativa das empresas de menor dimensao em Portugal enfrenta hoje em dia uma situagao de
constrangimento de liquidez, muitas vezes originada por escassez de capitais proprios e falta de capaci-
dade de autofinanciamento e agravada, quer por dificuldades de acesso ao crédito (por via de exigéncia
de garantias e elevado risco) quer por custos de financiamento mais elevados, particularmente agrava-
das num contexto de também pouca liquidez no sistema bancario.

Este constrangimento ao nivel da estrutura de financiamento obriga os empresarios a focarem a sua atencao
na gestao de tesouraria, libertando pouco ou nenhum tempo para a gestdo estratégica das suas empresas,
0 que se agrava em casos com estruturas acionistas de base familiar ou fragmentadas.

Este foco no curto prazo e a falta de liquidez pode implicar por seu turno uma menor capacidade de retencdo
de recursos humanos qualificados, menor poder negocial junto de credores, uma menor (ou mesmo nula)
capacidade de investimento (o que torna as empresas naturalmente menos competitivas) e logo um risco
operacional e financeiro maior.

Pelas suas caracteristicas, solugdes de microfinanciamento podem revestir-se de particular interesse
para ultrapassar parte destes constrangimentos.

Problemas de
Tesouraria

Baixo nivel de Promotores
capitais dos em situagoes
promotores de caréncia

Gestdo de
base familiar
ou pouco
profissionaliz
ada

Auséncia de
colaterais

Pouca
Transparéncia

Fonte: Produgdo propria

Se considerarmos que os agentes que financiam a economia (em particular a banca) também enfrentam
hoje em dia dificuldades na obtengdo de fundos para a sua atividade e logo apresentam uma menor
apeténcia para apoiar empresas com maior risco associado, com maior foco na gestdo de portfélio de
crédito / investimento atual, facilmente se conclui que hd uma maior tendéncia da parte de quem fi-
nancia a atividade empresarial em apoiar empresas, ndo sé com boa qualificacdo de risco (declinando
financiar de forma natural as que se encontram em situagdo econémico-financeira débil), mas sobretudo
as que juntam a um bom rating, boas perspetivas de crescimento futuro e capacidade de inovar.
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Interesse dos players financeiros

L. Rating Interesse dos players
Variaveis financeiros
criticas de
suCesso
]

Microempresas

Potencial de
crescimento
e inovagdo

Fonte IAPMEI, adaptado

De acordo com “European Small Business Finance Outlook” (2013) o nimero de empresas que assu-
mem 0 acesso ao financiamento como o seu principal problema é maior entre as microempresas do
gue entre as restantes PME, sendo a sua segunda maior preocupacao (a seguir a encontrar clientes),
quando é a quarta maior preocupacao para as PME e s6 a sexta para grandes empresas. A dificuldade
no acesso ao crédito continua a ser a principal causa para as microempresas recorrerem muito menos
frequentemente a fontes externas de capital, nomeadamente, empréstimos bancarios.

E o sucesso na obtencdo de crédito pode passar pela combinagao necessaria entre boas notas de rating
e potencial de crescimento e inovagdao como fatores atrativos para os operadores financeiros, o que nem
sempre é facil de ocorrer neste segmento empresarial.

InformacOes assimétricas entre microempresas e financiadores podem ser reduzidas de trés formas:
por uma forte relacao entre credor e devedor, por via de monitorizacao do seu nivel de risco (empresa
e promotor) e pela capacidade de uma empresa e seus gestores para sinalizarem a sua credibilidade
crediticia (incluindo a prestacao de garantias). No entanto, isso significa que as empresas jovens e de
pequena dimensdo, sem garantias para prestar e, por definicdo, sem um histdrico, s3o as que sentem
por regra maior grau de dificuldade no acesso a capital de terceiros. Num contexto de crise econdmi-
ca, como o que vivemos nos ultimos anos, com maiores dificuldades na obtencdo de fundos por parte
do sistema financeiro, este problema torna-se ainda mais relevante.

Uma imperfeigdo / falha do mercado no dominio do financiamento de empresas de menor dimensao
nao se acentua apenas durante uma recessdo profunda, mas perdura numa base continua e estrutural,
estando necessariamente associada ao classico problema da “assimetria de informacao” entre financia-
dores e empresas, que quando combinado com a incerteza, provoca problemas de conflitos de agéncia
que afetam o comportamento dos investidores e financiadores. ] 1
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Os mecanismos de garantia sdo uma resposta comumente utilizada para cobrir esses tipos de falhas
de mercado, muitas vezes promovidas pelo Estado, sendo hoje em dia amplamente utilizados em di-
ferentes economias como ferramentas importantes para atenuar as dificuldades financeiras das PME
e start-ups. Mas normalmente, a existéncia deste tipo de mecanismos ndo chega para resolver este
problema estrutural.

Facilmente se depreende que cabe aos empresarios demonstrarem que conseguem aliar as duas varia-
veis criticas para o financiamento dos seus projetos e assim captar o interesse dos agentes que finan-
ciam a economia. Como conseguir isso? A resposta esta, mais uma vez, na inovacao e na capacidade
gue as equipas de promotores/empresarios possam demonstrar.

A “férmula magica” de acesso ao microfinanciamento sera conseguir:

e Equipas, de promotores, vencedoras, com compromisso, empenho, energia, network, paixao;

e Projetos empresariais focalizados, no que é realmente importante para o cliente, o mercado;
e Propostas de valor dinamicas e flexivel.

Sobre a inovagdo, sera crucial que os empresarios focalizem a sua intervencdo em “drivers” estra-
tégicos como:

*A exploracdo de novos mercados (nichos e diversificacdo geografica via internacionalizacdo);

» A diversificacdo de produtos e servicos, por via da identificacdo e avaliagdo permanente das necessidades
dos seus clientes atuais e potenciais;

« A diferenciagdo permanente face aos concorrentes;
* A utilizagdo de recursos humanos e materiais, de forma flexivel e eficiente.

Tudo isto necessita de um importante trabalho de preparacdo, devendo estar integrado num processo
organizado e planificado, materializado num plano de negdcios.

Os empreendedores devem conseguir interessar os investidores desde a primeira hora, caso contrario a
angariacdo de capital torna-se dificil. Ndo devemos esquecer que a obtencdo de capitais € um momento
crucial para a empresa, sendo normalmente Unico e dependente de processos de decisdo formais e nao
necessariamente coincidentes, quando envolvidos mais do que um operador financeiro, o que torna a
tarefa complexa a partida.

Por outro lado importa, também, atender que os investidores andam a procura de negdcios com receitas
e clientes e ndo apenas tecnologia. Para tal, a planificagdo adequada de um projeto de investimento
para langamento do negdcio ou para fazer crescer a empresa, por via orgdnica de expansdo, moderni-
zacdo ou mesmo de substituicdo, ou por via de aquisicdo de outras empresas ou unidades de negdcio,
afigura-se como fundamental.
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A cobertura das necessidades de tesouraria estara assim sempre associada aquele processo de investi-
mento, o que torna o seu financiamento possivel, recorrendo a fontes estaveis e ndo somente susten-
tadas no curto prazo.

A outra variavel critica, para o caso de empresas de pequena dimensdo ja em atividade e que enfren-
tam quebras sucessivas de vendas é a reestruturagdo empresarial, que em muitos casos deve prece-
der obrigatoriamente o processo de investimento em inovacao. Os planos de reestruturagao envolvem
normalmente medidas concretas para incremento de receitas e racionalizagdo de custos de exploragao,
para além de propostas de reembolso de dividas ao Estado, banca e fornecedores, consentaneas com
expectativas realistas de geracao de cash-flows operacionais e existéncia de garantias (reais ou pessoais)
que podem ser prestadas para o efeito.

Por isso, se torna dificil dissociar os processos de reestruturacdo dos investimentos em inovacao. Ambos
tém que necessariamente coexistir e muitas vezes acompanhados pela implementacdo de medidas de
melhoria da governacdo societaria que tornam o processo credivel perante atuais e potenciais finan-
ciadores (como por exemplo, no caso de empresas familiares, a separacao entre interesse de negdcio
e interesse da familia e, em casos de grupos empresariais o desenho de operagdes de cisdo, spin-off’s,
fusdo, alienagdo de ativos ou unidades de negdcio).

Para implementar qualquer plano de reestruturagao ou plano de investimento em inovacdo e crescimento,
mesmo em pequenos negadcios, sera necessario identificar de forma realista necessidades de capital a curto
e a médio prazo (investimento em fundo de maneio necessario e em ativos fixos) e ndo somente montantes
indispensaveis para cobrir défices imediatos (e por vezes estruturais) de tesouraria. E sé demonstrando “von-
tade” de reestruturar e investir € que os empresarios terao sucesso no financiamento da sua atividade ou no
lancamento do seu negdcio e assim romper o ciclo vicioso da falta de liquidez atras referido.

Face a este argumento, a pergunta legitima colocada neste estudo é se existem entdo fontes dis-
poniveis em Portugal para financiar projetos crediveis de inovacao e de reestruturacdo de pequena
escala, demonstrada essa “vontade” por parte dos empresarios. A resposta é claramente positiva e
ainda reforcada pela evidéncia de que nunca antes como hoje, existem fontes disponiveis alterna-
tivas para financiar a atividade empresarial de pequena dimensdo que apresente como premissas:
projetos com potencial de crescimento e inovagdo, desenvolvidos por empresarios com capacidade
de lideranca (e nao necessariamente em condicOes de aportar capital ou prestar garantias com peso
significativo no mix total de financiamento dos projetos).

Havendo disponibilidade de fontes de financiamento para projetos de pequena dimensdo, uma outra
questdo se coloca que € de saber como aceder a estas fontes. Para além de ter que existir um plano
credivel de inovagdo e/ou reestruturacdo, onde fique claramente demonstrado como a empresa/projeto
ird gerar cash-flows no futuro, a decisao sobre o mix adequado dessas fontes e a identificagdo das en-
tidades que podem analisar os projetos sem constrangimentos do ponto de vista de enquadramento no
ambito das suas politicas de investimento sdo duas varidveis chave desse processo.

Sobre o mix de fontes de financiamento, a primeira questdo relevante a ponderar € a do objetivo para
a estrutura de capitais da empresa: qual o racio de autonomia financeira pretendido (ou 6timo) para
empresa, ou seja, qual o peso dos capitais proprios na estrutura de financiamento da empresa? ] 3
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A definicdo deste racio é fundamental, pois a medida que cresce o nivel de endividamento, eleva-se o
risco financeiro (e piora o rating) da empresa, reduzindo a rentabilidade dos capitais proprios e a ca-
pacidade de endividamento adicional, ou seja, existe um limite natural ao nivel de endividamento, em
funcao da existéncia de capital préprio minimo para assegurar a solvabilidade da empresa no futuro.

O recurso a capital alheio (por exemplo, ao microcrédito) deve ser assim ponderado, quando existe uma
base de capital proprio minimo que assegure o nivel minimo de solvabilidade da empresa, para além de
fazer sentido se o projeto a ser financiado gera cash-flows regulares no futuro que permitam o reembolso
da divida e ainda se a empresa apresentar resultados antes de impostos positivos para que possa deduzir
o0s custos do financiamento. Caso contrario, a opgao possivel para financiar a empresa com maior proba-
bilidade de sucesso serd sempre a via dos capitais proprios e ndo a banca, como tradicionalmente muitas
empresas ainda procuram como fonte de financiamento primaria para a sua atividade.

Decidida a estrutura de capitais pretendida para a empresa, existem varias opgoes de financiamento as-
sociadas ao capital proprio e alheio, que devem ser ponderadas em funcao da sua natureza, do seu custo,
do modelo de entrada na empresa, do seu nivel de risco, dimensao (micro ou pequena) e fase do ciclo de
vida (em projeto, nascente, em fase de expansao, em maturidade ou em reestruturacao) e, sobretudo, da
tipologia do plano de investimento em causa a financiar (por exemplo, se envolver ativos tangiveis como
instalagGes ou equipamentos suscetiveis de hipoteca ou penhora, o recurso a leasing ou a financiamento
bancario pode ser possivel ou se, pelo contrario, o projeto envolve ativos intangiveis ou investimento ele-
vado em fundo de maneio, o recurso a fontes de capital préprio podem ser a Unica opgao viavel).

Do mesmo modo, empresas nascentes terdo por natureza menor sucesso no recurso a capital alheio (ndo
tendo as garantias necessarias para o efeito), 0 mesmo se passando com empresas em fase de declinio
ou proximo de situagGes de insolvéncia, onde a expectativa de geracdo de cash-flows futura é incerta e o
recurso a fontes de capital proprio as Unicas possiveis num contexto de auséncia de garantias adequadas.

Existe hoje em dia em Portugal uma oferta integrada de solugdes de financiamento orientadas para
empresas de diferente dimensao, em fases distintas do ciclo de vida e adaptadas a distintas situages
financeiras, esquematizadas nas proximas figuras:

Aplicagiies Origens
Capital de Risco
Fll, Lease Back Ca!Jlt_ais Mezzanine
Proprios
Leasin, .
g Suprimentos =>— Capitais Permanentes
ObrigacGes
Passivo MLP Crédito bancério
Seguros de crédito Sistemas de

de Incentivos
Factoring, confirming,
desconto Passivo CP

Crédito bancério

Fonte: IAPMEI, adaptado
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Maturidade

Criacdo

Fonte: IAPMEI, adaptado.

Acresce a estas fontes de financiamento a possibilidade de recurso a sistemas de incentivos. Inde-
pendentemente da forma que assumam (subsidio a fundo perdido ou reembolsavel) os mesmos nao
devem ser entendidos como uma fonte de financiamento habitual de projetos empresariais.

Sao varios os constrangimentos normalmente associados aos sistemas de incentivos e respeitam a sua
disponibilizagdo por via de concursos (com datas de aviso normalmente ndo compativeis com o plano
de investimento previsto), por restricoes ao nivel da localizacdo dos investimentos (por exemplo, em
lisboa e vale do tejo) e de alguns setores de atividade (por exemplo, o setor primario tem um trata-
mento auténomo e algumas CAE estdo excluidas de apoio) e da sua tipologia (por exemplo, o quadro
atualmente em vigor restringe o seu apoio a projetos de inovagao, investigacdo e desenvolvimento e
internacionalizacao).

Em resumo, existem fontes de financiamento interessantes e bastante diversificadas em Portu-
gal para apoiar micro projetos de investimento e pequenos negdcios (sustentados em processos
de reestruturacdo e/ou inovagdo), embora a forma de aceder a essas fontes pelos empresarios
deva ser sempre acautelada e sustentada de acordo com a natureza do projeto a desenvolver e,
sobretudo, ir ao encontro das expectativas dos financiadores que procuram, de forma cada vez
mais criteriosa, empresas onde possam maximizar a rentabilidade do seu capital, minimizando
obviamente o seu risco. No fundo os agentes financiadores da economia sao racionais e, como
qualquer empresario, ao decidir um investimento, preferem sempre aguardar pela melhor opor-
tunidade para maximizar a sua rentabilidade.

I'5
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® 3| INSTRUMENTOS DE CAPITAL PROPRIO
Os instrumentos de financiamento associados ao capital proprio sdo muito diversos:

» Autofinanciamento (equivalente aos meios libertos liquidos retidos pela empresa, ou seja, o valor de
cash-flow efetivamente gerado pela operacdo, liquido de investimento e impostos);

e Subscricdo de capital por socios/promotores (que pode incluir subscricdo de capital em espécie);

* Subscricdo de capital pela familia e particulares sem objetivo estratégico na empresa (designados pelos
3 F’s - family, friends & fools), sendo particularmente relevante hoje em dia, para micro negdécios com
potencial inovador, o recurso ao crowdfunding como um forma cada vez mais estruturada e organizada
de angariar financiamento direto para produtos ou servicos a langar junto de particulares (“fools”);

» Subscricdo de capital por investidores estratégicos (que podem ser clientes, fornecedores, concorrentes
ou parceiros institucionais);

» Subscricao de capital por business angels (investidores individuais de capital de risco, por regra temporarios
e ndo liderantes), existindo atualmente em Portugal mais de 50 investidores desta natureza, organiza-
dos em entidades veiculo, clubes regionais e associacdes com fundos disponiveis para financiar projetos;

e Subscricao de capital por sociedades ou fundos de capital de risco (investidores institucionais de capital de
risco, por regra temporarios e ndo liderantes), existindo mais de trés dezenas de operadores ativos em Portu-
gal (privados, ligados ao Estado, a banca e a grandes empresas) que gerem fundos com disponibilidade para
investir em empresas em diversas fases do ciclo de vida que desenvolvam projetos com potencial de cresci-
mento. Alguns destes operadores como iremos abordar adiante, estdo especificamente vocacionados para
apoiarempresaseprojetosde pequenadimensaoe projetos nascentescomelevadopotencial decrescimento;

» Subscricdo publica de capital por via de colocagao em bolsa, em plataformas como a Alternext, para
empresas de maior dimensdo e com uma estrutura de governagao profissionalizada e grande potencial
de crescimento.

Entre as principais fontes de financiamento associadas ao capital proprio, considerou-se como as mais
adaptadas ao financiamento de micro negdcios, os business angels e capital de risco para capital préprio.

O crowdfunding na sua forma mais simples de financiamento de projetos (como forma juridica de venda co-
letiva antecipada e que é a modalidade hoje em dia praticada em Portugal), pode ser considerado como uma
fonte de financiamento auténoma e complementar as restantes fontes tipicas de capital proprio e alheio.

O CAPITAL DE RISCO FORMAL

A expressdo "capital de risco” € uma adaptacdo da expressdo anglo-saxonica venture capital. Apesar
da traducdo de capital ndo suscitar dividas, o caso de venture (que significa “empreendimento” em
portugués) foi talvez erradamente substituido por “risco”, o que na opinido de muitos operadores
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e empresas, contribuiu para o desvirtuamento do conceito base. Na opinido de alguns autores, a
expressao “capital de risco” induz os seus potenciais utilizadores, ou mesmo qualquer individuo a
ter uma reacao de um certo receio, dada a conotacdo negativa que a palavra “risco” tem na cultura
latina. Por esta razao, defendem autores portugueses e mesmo a associacao representativa do setor
(APCRI) que se trata de uma tradugdo infeliz, afirmando mesmo que existem alternativas, embora
nao apresentando a forca da expressao original venture capital. A razao para tal traducdo talvez es-
teja associada a uma questao de afinidade linguistica com o francés “capital de risque”. Verificam-se
mesmo algumas divergéncias na traducdo do conceito em varios paises, sendo mais ou menos latos,
associados muitas vezes a cultura do proprio pais.

Este fendmeno apontou para a necessidade de existéncia de uma definigao oficial de capital de risco.
Segundo a Associagao Europeia de Capital de Risco (EVCA) " venture capital (capital de risco no sentido
estrito), trata-se de um subconjunto do designado private equity e que diz respeito a intervengdes em
capital proprio de empresas, especificamente realizadas por um operador especializado em projetos
de arranque e expansao.” No entanto, apesar das grandes diferencas de conceito existentes entre os
varios paises europeus, a EVCA, ao contrario do que acontece nos EUA por exemplo, inclui no ambito
do conceito de private equity também as operacdes de capital de substituicao (“buy-outs”), como as de
management buy-out (MBO) e management buy-in (MBI).

Reportando-nos ao proprio conceito capital de risco, verificamos que este se apresenta como um
recurso sucedaneo do capital préprio subscrito pelo empreendedor, familia e amigos (o verdadeiro
private equity), diferenciando-se destes pelo facto do capital ser subscrito por um operador espe-
cializado ou institucional. Muitos autores definem mesmo private equity como uma colocagao de
capital privado em empresas de pequena e média dimensao, em muitos casos em fase de start-up e
trabalhando com tecnologias inovadoras. Esses investidores privados formam, de acordo com estes
autores, um grupo eclético de individuos, familiares, amigos, instituiges, como bancos e fundos de
investimento e alguns dos seus clientes.

O capital de risco &, assim, de acordo com a Associagao Portuguesa de Capital de Risco (APCRI), um
produto financeiro que assume a forma de uma participagao temporaria no capital social de uma em-
presa. Esta participacdo traduz-se na detencdo de uma fracdo minoritaria desse capital, tendo como
objetivo proporcionar recursos financeiros estaveis e duradouros a essa empresa, dotando-a simulta-
neamente de uma estrutura financeira sélida.

E necessario ndo esquecer a perspetiva de ganhos futuros associados & participacdo de capital de risco.
Apds um periodo de manutengao no capital da empresa, que pode incluir o apoio a propria gestdo da
empresa por intermédio do operador de capital de risco, da-se o culminar desta parceria com a aliena-
¢do da participagdo. Este momento designa-se normalmente por saida.

Em resumo, o objetivo do capital de risco € o financiamento de empresas ou projetos nas diferentes
fases dos seus ciclos de vida, através de recursos estaveis e duradouros, com as seguintes parti-
cularidades:

*Um operador de capital de risco detém uma fracdo de capital da empresa ou projeto, podendo efetuar
prestagdes suplementares de capital, o que implica automaticamente uma partilha do risco do negdcio; ] 7
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* A participacdo é efetuada, normalmente, em empresas de elevado potencial de crescimento, estando
implicita ao investimento uma determinada taxa de rentabilidade minima correspondente ao nivel de
risco assumido pelo operador;

»E uma participacdo minoritaria, dado que o objetivo subjacente ao da intervencao € o de apoiar o
desenvolvimento de uma empresa e nao o seu controlo;

«E uma participacdo temporaria, sendo na europa o periodo considerado normal de cinco a doze anos
(de acordo com a EVCA), ocorrendo a saida do capital logo que a empresa tenha atingido a esta-
bilidade necessaria no ambito do seu processo de desenvolvimento;

*E um investimento que tem associado uma perspetiva de rentabilidade a médio/longo prazo, realizada
no momento do desinvestimento ou saida;

*0O objetivo é o de obter mais-valias com a alienacdo posterior da participacao adquirida, sendo a
remuneracao obtida em funcao da performance da empresa, nao sendo por isso exigida qualquer
garantia real, como acontece com o financiamento via capital alheio;

«E um instrumento hibrido que simbolicamente pode ser representado como um “cabaz de capitais
e competéncias”, assumindo-se ndo s6 como financiador, como também um parceiro estratégico que
potencia as capacidades de gestao do empreendedor;

*E uma intervencao sustentada numa filosofia do tipo hands-off ou hands-on. O empresario € quem
conhece normalmente o negdcio, sendo ele quem conduz os destinos da empresa. Em casos par-
ticulares torna-se necessario um maior apoio por parte do operador de capital de risco (hands-on);

»O processo de investimento de capital de risco numa empresa ou projeto divide-se em trés grandes
periodos: a andlise da operacdo e respetiva entrada no capital, 0 acompanhamento ou manutencdo da
participacao e a saida do capital.

Podemos concluir sobre a extrema importancia deste instrumento financeiro ao munir as empresas com
uma estrutura financeira equilibrada através do reforco dos seus capitais proprios (implicando percen-
tagens de autonomia financeira adequadas), promovendo desta forma o seu desenvolvimento harmo-
nizado, ao dirimir o impacto de eventuais oscilagdes desfavoraveis na conjuntura econdmica (subida de
taxas de juro, por exemplo) que normalmente afetam a composicao dos capitais alheios.

Para além desta vantagem imediata, o recurso ao capital de risco constitui uma alternativa para as em-
presas, comparativamente com outros produtos financeiros tradicionais, uma vez que tal ndo implica o
cumprimento de quaisquer prazos de reembolso de fundos, nem o pagamento de quaisquer encargos
financeiros ou outro tipo de remuneragGes as operadoras de capital de risco, ndo agravando assim os
seus resultados financeiros €, em consequéncia, os seus resultados liquidos e niveis de rentabilidade.

Adicionalmente, as empresas que recorrem a este instrumento podem obter apoio técnico prestado pelas
proprias operadoras na qualidade de socio minoritario, isto através do seu envolvimento ativo nas decistes
de gestao (intervencdo do tipo hands on).
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Estas particularidades, associadas ao caracter flexivel do capital de risco, que possibilita a sua en-
trada nas empresas em diferentes fases da sua existéncia (desde a fase de investigacdo e desenvol-
vimento de uma nova empresa ou de novos produtos - seed capital, passando pelo financiamento
de projetos de raiz, expansao e internacionalizacdo, até as operacdes de recuperacao empresarial,
reestruturacao e de aquisicao de posicoes (MBI/MBO) permitem-nos eleger este instrumento finan-
ceiro (e ndo produto financeiro) como fundamental para a harmonizagdo da estrutura financeira do
tecido empresarial e, simultaneamente, para a criacao e consolidacao de vantagens competitivas
das empresas, por forma a conquistarem e sobreviverem nos seus mercados potenciais e atuais.

O Capital de risco informal (Business Angels)

Um business angel é um investidor de capital de risco informal (privado e individual) que realiza investi-
mentos em oportunidades nascentes (tipo start-up ou early stage). Participa normalmente em projetos
com “smart money”, isto &, para além de aportar capacidade financeira, também, contribui com a sua
experiéncia e network de negdcios (hands on).

Os business angels possuem uma série de caracteristicas em comum, como sejam, a realizagdo de
investimentos que normalmente variam em média entre os 25.000 e 500.000 euros, intervindo muitas
vezes em operacoes sindicadas.

Gostam de exercer a sua capacidade de mentoring dos projetos onde participam e aos empresarios
que apoiam. Procuram ndo s6 um elevado retorno nos projetos em que investem, mas também novos
desafios de preferéncia no seu pais ou regido.

Os business angels sdo mais importantes do que o capital de risco formal para financiar micro e
pequenas empresas e operacoes de start-ups e early-stages (pequenos negocios) porque ndo sao
tdo exigentes na concretizacdao da participacdo e na saida e porque podem apostar em projetos
de menor dimensao (visto que ndo possuem estruturas formais de analise e acompanhamento de
investimentos).

Em suma, os business angels além de serem uma fonte de capitais proprios para microempresas e
projetos, reforcam as empresas com competéncias de gestdo funcionais (marketing, financas, re-
cursos humanos, etc.) ou mesmo setoriais (experiéncia relevante em determinada indUdstria/setor
de atividade), providenciam networking as empresas onde participam, por via da procura de novos
clientes, do reforgo de credibilidade nas relagdes com a banca, na procura de novos fornecedores
e de novos sdcios / parceiros de negocios.

O Crowdfunding

Como referido, ndo sendo uma fonte pura de capital proprio, o crowdfunding encontra-se asso-
ciado normalmente a financiamento de iniciativas pessoais ou empresariais que envolvem grandes
comunidades de individuos, por vezes, multidGes de desconhecidos, através de plataformas online.
O crowdfunding &, por vezes, referenciado como financiamento colaborativo. ] 9

Af\nm.‘ e N



20

NOVAS SOLUCOES DE MICROFINANCIAMENTO PARA A INOVACAQ

Trata-se de uma fonte de financiamento que assenta em contribuicOes financeiras de reduzido valor, por
norma a partir de um euro, que podem ter origem em investidores, patrocinadores ou doadores.

Normalmente os promotores estabelecem um montante minimo e prazo de angariagdo. Alcancado esse
montante minimo, o promotor recebe os fundos e entrega recompensas aos apoiantes, caso contrario,
os fundos angariados sdo integralmente devolvidos a quem se associou a iniciativa. Os prémios podem
ser de natureza diversa, podendo passar por um CD autografado, o acesso ao backstage no caso de
projetos musicais, ou a entrega de agbes no caso de empresas e na sua modalidade mais complexa
ainda ndo explorada em Portugal.

Os projetos alvo de financiamento por via de crowdfunding estdo normalmente associados a pro-
va de conceito, que necessitam de um teste real ao mercado/procura, por via de vendas antecipa-
das, teste a pregos, teste de visibilidade e divulgacao do produto ou servigo e mesmo preparagao
para futuros investimentos.

O crowdfunding é normalmente gerido online por entidades especializadas, sendo critico para o
sucesso da operacdo a realizagdo de um video promocional apelativo do projeto e dos promoto-
res, o seu envolvimento direto na divulgacdo do video, a segmentacdo por targets e a utilizagdo
de canais diversificados de comunicagdo e sobretudo uma grande capacidade de resiliéncia.

Podem ser identificadas trés modalidades de crowdfunding (fonte, PPL):

»Doacoes, filantropia e patrocinios, onde quem contribui é gratificado com prémios criativos e parti-
cipacGes no projeto. Sdo exemplos de projetos a ajuda humanitaria, o jornalismo cidaddo, empreen-
dimentos criativos, o apoio de artistas por fas, campanhas politicas, projetos de cinema, desenvol-
vimento de software, desenvolvimento de invencles, pesquisa cientifica e projetos comunitarios;

eEmpréstimos de pessoas a pessoas (P2P lending), com uma taxa de juro pré-acordada entre as
partes, sendo ainda pouco utilizado;

eInvestimento em troca de participagdo no capital social, nos lucros ou partilha de receitas (tam-
bém conhecido por equity crowd financing, equity crowdfunding, crowd equity, crowd-sourced
fundraising). Esta associado ao esforgo coletivo de individuos para angariar capital social, ge-
ralmente através da Internet, para apoiar o lancamento dos seus negocios. Nesta modalidade,
o crowdfunding é uma fonte de capital préprio, tendo no entanto fortes limitagdes legais ao seu
desenvolvimento, havendo em paises como os EUA (Jobs Act e Mosaic, implementados em 2012)
e Itdlia (em julho de 2013) onde esta restrigdo ja foi ultrapassada.

Em termos mundiais, existe um conjunto muito diversificado de plataformas de crowdfunding
conforme exemplos no quadro seguinte. Como casos interessantes de referir ainda a plataforma
Kickstarter para projectos criativos em www.kickstarter.com e a KIVA, como veremos adiante nes-
te estudo, como exemplo de plataforma de microcrédito baseada no conceito de crowdfunding.
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Plataformas de cowdfunding especializadas no mundo

Alguns exemplos

https://br.ulule.com/ http://promujer.org/
http://www.kisskissbankbank.com/en http://www.womensworldbanking.org/
https://somolend.com/
https:/ fwww. fundingcircle. com/us/ http://vaww. firstgiving.com/
https://vaww.causes.com/
http://vwaw.razoo.com/
http://startsomegood.com/
https://wwaw.crowdrise.com/
http://vww.causevox.com/
http://www.pozible.com/
http://www.babyloan.org/en/
https://vwwaw.stayclassy.org/
https:/ /www.buzzbnk.org/

http://group.growvc.com/

https://microventures.com/
https://angel.co/

https://circleup.com/

https://wwaw.realtymogul.com/

http://useed.org/

@ 4| INSTRUMENTOS DE CAPITAL ALHEIO

A pandplia de instrumentos de financiamento associados ao capital alheio é igualmente muito
diversificada, salientando-se as seguintes:

@ Capital alheio (fontes de médio e longo prazo):

e Suprimentos (empréstimos de sdcios, remunerados ou ndo, e com prazo de reembolso pré-definido ou
ndo, quando combinados com subscricao de capital social ou prestacoes suplementares ou acessorias
identificados como financiamento “mezzanine”);

eEmpréstimos bancarios destacando-se a este nivel as linhas de microcrédito disponibili-
zadas pelos principais bancos a operar em Portugal e as linhas para start-up que benefi-
ciam do apoio das sociedades de garantia mitua (que prestam garantias financeiras no am-
bitos dessas linhas, reduzindo assim o seu risco de exposicdo nas empresas beneficiarias);

e easing ou locacdo financeira (imobiliario e mobiliario - conceito distinto do renting operacional ou alu-
guer de longa duracao, que nao implica financiamento, mas sim o pagamento de uma renda operacional.

O Capital alheio (fontes de curto prazo):

e Contas correntes caucionadas;

e Crédito documentario (vocacionado para apoiar a exportacdo);

e Crédito por livranca;

e Desconto de letras e de cheques;

e Factoring. 2 ]

Z\\n p— N



27

NOVAS SOLUCOES DE MICROFINANCIAMENTO PARA A INOVACAQ

Entre as principais fontes de financiamento associadas ao capital alheio, considerou-se como as mais
adaptadas ao financiamento de micro negocios, o microcrédito e o leasing que a seguir se descrevem
de forma mais detalhada.

@ Microcrédito

O microcrédito e &€ um empréstimo bancario de reduzido montante, normalmente inferior a 25.000 eu-
ros, destinado a apoiar pessoas que, ndo tendo acesso ao crédito bancario normal, tém uma boa ideia

de negdcio que pretendem concretizar e para a qual reinem condicdes e capacidades pessoais.

O microcrédito fomenta o empreendedorismo e a autonomia individual, permitindo a insercdo social dos
promotores de projetos através da iniciativa econémica, pois baseia-se na confianga e na responsabilidade.

Normalmente destina-se a desempregados, jovens a procura do primeiro emprego, trabalhadores em
regime precario e outros grupos alvo.

O microcrédito €, por isso mesmo, mais do que um pequeno crédito que respeita alguns pressupostos:
»Os seus destinatarios sao os mais desfavorecidos que ndo tém acesso ao crédito bancario nor-
mal e desejam realizar um pequeno investimento, com vista a criacdo de um negdcio que |hes

permita criar o seu préprio emprego;

¢ A iniciativa de investimento tem virtualidades para se poder vir a transformar numa atividade susten-
tavel capaz de gerar um excedente de rendimento e, além disso, o reembolso do capital emprestado;

»Os destinatarios ndo tém acesso ao crédito bancario normal (falta de garantias);

*Os destinatarios nao tém incidentes bancarios ativos (prestagées em divida, cheques devolvidos);
»Os destinatarios estdo desempregados, em riscos de o poder vir a estar, ou sem ocupagao estavel;
» Os destinatarios tém uma boa ideia de negdcio com perspetivas de sucesso;

»Os destinatarios pretendem criar o seu proprio emprego, para 0 que possui formagdo e competéncias
adequadas;

»Os destinatarios tém uma forte vontade e capacidade para lutar pelo éxito do negdcio e ultrapassar os
obstaculos que entretanto surjam.
O Leasing

O leasing (locagdo financeira) consiste na disponibilizagdo de um bem (mdvel ou imdvel) adquirido
pelo locador de acordo com as instrucdes do seu cliente (locatario), mediante o pagamento de uma
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quantia periddica (renda), por prazo determinado e, relativamente ao qual o locatario tem uma
opcao de compra no final do mesmo prazo, contra o pagamento de uma quantia contratualmente
fixada (valor residual).

O leasing é assim um instrumento de financiamento dos investimentos para o locatario e também
um instrumento auxiliar de venda dos bens para o fornecedor, porquanto se torna mais facil vender
um equipamento ou imovel associando-lhe uma solucdo para o respetivo financiamento.

A realizacdo de uma operacao de locacdo financeira pressupOe a existéncia de uma empresa, empresario
em nome individual, profissional liberal ou particular que tomam uma decisao de investimento, definem
com clareza a configuracao do bem pretendido, e ponderam a alternativa desta forma de financiamento.

Paralelamente, o locatario assume que, ao realizar uma operagao de leasing, detera a posse fisica do
bem durante o periodo contratual, s6 tendo acesso a respetiva propriedade juridica no final do prazo do
contrato e se assim for o seu desejo.

Nao sera despiciendo recordar que o fundamento econémico do leasing reside no facto de o inte-
resse decorrer da utilizacdo de um bem e ndo da sua propriedade juridica. Dai tratar-se de uma
opcdo muito interessante para financiar investimento de pequenas empresas em ativos tangiveis
(equipamento basico, administrativo e de transporte, por exemplo), pois liberta liquidez, é de facil
acesso e adaptavel a qualquer ativo, estando a garantia do empréstimo normalmente assegurada
pelo proprio ativo.

23
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IV® LEVANTAMENTO DE SISTEMAS DE
MICROFINANCIAMENTO EM PORTUGAL

Em Portugal existe um conjunto variado de opcOes de microfinanciamento para apoiar o lancamento de
projetos empresariais de pequena dimensao.

Para além dos conhecidos 3F’s (friends, family and fools), mais recentemente “profissionalizados” atra-
vés de plataformas de crowdfunding, existem outras opgdes de microfinanciamento, mais classicas, quer
junto da banca (microcrédito, o instrumento mais comum), quer junto de outros investidores (nomea-
damente, o capital de risco formal e informal).

® 1| MICROCREDITO

Existe um conjunto amplo de entidades em Portugal que promovem e/ou disponibilizam solucGes de
microcrédito para financiamento de projetos de reduzida dimensdo, normalmente direcionados a de-
terminados grupo alvo. Estas entidades tém uma natureza diversificada, desde instituicdes bancarias
a nao bancdrias, como institutos publicos, associacoes sem fins lucrativos, cooperativas e outras. Uma
referencia as sociedades financeiras de microcrédito vocacionadas especificamente para a concessao de
microcrédito, cujo quadro legal é relativamente recente, referindo-se de seguida as principais entidades
que intervém como operadores/facilitadores de microcrédito em Portugal, comecando pelas entidades
do estado que assumem um papel facilitador, passando pelas organizacdes sem fins lucrativos que di-
namizam a concessdo de microcrédito a segmentos de beneficiarios mais carenciados e a propria banca
que disponibiliza esta modalidade de financiamento aos seus clientes.

@ Sociedades Financeiras de Microcrédito

Em Portugal, a possibilidade de criacao de sociedades financeiras vocacionadas especificamente para
concessao de microcrédito apenas se tornou possivel a partir de fevereiro de 2011, ap6s publicacdo do
decreto-lei n.212/2010, de 19 de fevereiro, que cria as sociedades financeiras de microcrédito, da Por-
taria n.° 1315/2010, de 28 de dezembro que determina quais as atividades econdmicas que podem ser
objeto das operagOes de microcrédito bem como os montantes maximos dos respetivos financiamentos
e da portaria n°59/2011, de 31 de janeiro, que determina o capital minimo das sociedades financeiras
de microcrédito.

As sociedades financeiras de microcrédito sao sociedades financeiras que tém por objeto a pratica de
operagoes de concessao de crédito de montantes reduzidos, a particulares e a empresas, para desen-
volver uma atividade econdmica, o aconselhamento dos mutuarios e 0 acompanhamento dos respetivos
projetos” (Art.19, Decreto-lei n.°12/2010, de 19 de fevereiro).

“As operacdes de microcrédito, a conceder pelas sociedades financeiras de microcrédito, devem ter
como objeto o financiamento de pequenos projetos empresariais ou profissionais suscetiveis de criar
24 ou manter postos de trabalho de forma sustentavel, nomeadamente o autoemprego, promovidos por
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mutuarios cujo perfil de risco Ihes dificulte o acesso ao mercado de crédito tradicional” (Art.1°, Portaria
n.% 1315/2010, de 28 de Dezembro).

"0 microcrédito pode também destinar-se ao financiamento de atividades que se mostrem necessarias a
capacitacao do candidato para o exercicio da atividade empresarial ou profissional a financiar ... (Art.19,
portaria n.2 1315/2010, de 28 de Dezembro).

“As sociedades financeiras de microcrédito podem conceder microcréditos até ao valor maximo de
€25.000 por mutuario, sem prejuizo das normas prudenciais aplicaveis" (Art.° 29, Portaria n.© 1315/2010,
de 28 de Dezembro).

As sociedades financeiras de microcrédito devem possuir um capital de montante ndo inferior a 1 milhdo
de euros (Art.% 19, Portaria n©59/2011, de 31 de Janeiro).

A introducdo no ordenamento juridico portugués das sociedades financeiras de microcrédito abre a pos-
sibilidade de serem criadas entidades que, sem recorrerem a captacdo, junto do publico, de depdsitos
e outros fundos reembolsaveis, possam conceder microcréditos.

Até ao presente ndo se encontra constituida nenhuma sociedade financeira de microcrédito, mas en-
contram-se no pais entidades especializadas na concessdo de microcrédito, sob a forma juridica de
associagdes sem fins lucrativos e cooperativas, que trabalham diretamente com as principais instituicdes
financeiras do pais.

O Instituto de Emprego e Formacao Profissional

O Instituto de Emprego e Formacao profissional (IEFP) é um instituto publico, criado em 1979, com a
missdo de promover a criacdo e a qualidade do emprego e combater o desemprego, através da execu-
gao das politicas ativas de emprego.

Por resolugdo de conselho de ministros n°16/2010, de 4 de Marco, foi aprovado o programa de apoio ao
desenvolvimento da economia social (PADES), com o objetivo de permitir o acesso a programas especi-
ficos de desenvolvimento das suas atividades de natureza social e solidaria as entidades que integram
o setor social as instituicdes particulares de solidariedade social, as mutualidades, as misericordias, as
cooperativas, as associagdes de desenvolvimento local e outras entidades da economia social sem fins
lucrativos. Deste programa faz parte o programa nacional de microcrédito.

Este programa foi concebido para “fomentar a criacdo de emprego e o empreendedorismo entre as po-
pulacdes com maiores dificuldades de acesso ao mercado de trabalho, beneficiando, preferencialmente,
desempregados que pretendam desenvolver uma atividade por conta prépria, para a qual necessitem de
um empréstimo de baixo valor, com o limite maximo de €25.000, e ao qual ndo consigam aceder junto
de instituicdes financeiras” (n° 4, Resolucao do Conselho de Ministros n® 16/2010, de 4 de Marco), ca-
bendo a Cooperativa Antdnio Sérgio para a Economia Social a coordenagdo e o acompanhamento deste
programa, em articulacdo com o Instituto de Emprego e Formacdo Profissional, o Instituto de Apoio as
Peqguenas e Médias Empresas e a Inovacdo e a Direccao-Geral de Tesouro e Financas. 2 5
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O IEFP dinamiza também as linhas de crédito Microinvest e Invest+ que tém como objetivo a criacao
de empresas de pequena dimensdo que originem a criacdo de emprego. Tém como destinatarios as
pessoas inscritas nos centros de emprego numa das seguintes situagoes:

» Desempregados inscritos ha menos de 9 meses;

*Em situacao de desemprego involuntario;

e Inscritos ha mais de 9 meses, independentemente do motivo da inscricao;

e Jovens a procura de primeiro emprego com idade entre 18 e 35 anos (ensino secundario completo ou

nivel 3 de qualificagdo);

*Quem nunca tenha exercido atividade profissional por conta de outrem ou por conta propria;

« Trabalhador independente com rendimento médio mensal inferior a retribuigao minima mensal garantida.

CondigGes das linhas:

Investimento

MICROINVEST

20 000€
INVEST +

<=

200 000€

Fonte: IAPMEI/IEFP

FlnanCIamentD
20 000€
100 000€
95% X investimento
50 000 € / posto

trabalho criado a
tempo completo

7 anos

2 anos (caréncia
capital)
1 ano (bonificacéo
total de juros)

Reembolso: 5 anos
prestacdes mensais

constantes de capital

Euribor (30 dias) +
spread = 0,25%

Taxa minima =
1,5%

Taxa maxima =
3,5%

O IFEP disponibiliza estas linhas através das seguintes entidades bancarias: CGD, Millennium BCP, BES,
BPI, Santander Totta, Barclays, Banco Popular, Crédito Agricola, Montepio e BANIF.

Além das linhas de microcrédito protocoladas, o IEFP disponibiliza a empreendedores e microempresarios:

* Apoios diretos a contratacao de colaboradores (como por exemplo os programas Estimulo Emprego,
Incentivo Emprego, ambos sustentados na dispensa de contribuiges sociais durante um periodo inicial

de contratagdo sem termo);

e Apoios a contratacao de jovens estagiarios (programa estagios-emprego);

eApoios a criacdo do proprio emprego por beneficidrios de prestacdes de desemprego (me-
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dida que consiste na atribuicdo de apoios a projetos de emprego promovidos por benefici-
arios das prestacbes de desemprego, através da antecipacdo das prestacbes de desempre-
go, desde que os mesmos assegurem o emprego, a tempo inteiro, dos promotores subsidiados);

*Apoios ao “emprego-insercdo” (realizacao de trabalho socialmente necessario por parte de de-
sempregados beneficiarios de subsidio de desemprego ou de subsidio social de desemprego);

e Apoios a reabilitagdo profissional (informagdo, avaliacdo e orientacdo para a qualificacdo e o emprego,
apoio a colocacao, acompanhamento pos-colocacdo, adaptacao de postos de trabalho e eliminacdo de
barreiras).

O Instituto de Apoio as Pequenas e Médias Empresas

O Instituto de Apoio as Pequenas e Médias Empresas (IAPMEI), através do seu programa FINICIA,
parte integrante do Programa +E+I (programa estratégico para o empreendedorismo e a inovacao, do
ministério da economia), facilita o acesso a solugGes de financiamento e assisténcia técnica na criacdo
de empresas, ou em empresas na fase inicial do seu ciclo de vida, com projetos empresariais diferen-
ciadores, proximos do mercado ou com potencial de valorizagao econémica.

O FINICIA Jovem, resultante de uma parceria com o Instituto Portugués da Juventude, apresenta
condicOes especiais para jovens até aos 35 anos.

Para garantir o acesso aos meios financeiros, o estado, através do IAPMEI, partilha o risco destas
operacoes com sociedades de capital de risco, instituicOes bancarias, sociedades de garantia mdtua e
Business Angels através do Fundo FINOVA (descrito mais adiante neste estudo).

Do lado do crédito, o Programa FINICIA dinamiza o acesso as linhas disponibilizadas pelas principais
instituicoes de crédito a operar em Portugal, da seguinte forma:

eCom garantia a 75% das SGM (sociedades de garantia mutua), linha de microcrédi-
to que cobre 100% de financiamento dos projetos, até um montante maximo de €25.000,
sem entrada, com maturidade de 3 anos e spreads até 5,25%. Estas linhas, como vi-
mos atras, sdo disponibilizadas através do BPI, BES, Santander, Barclays e Montepio;

eTambém com garantia a 75%, projetos de early stage, entre 25.000 euros e 200.000 eu-
ros, em que o0s promotores investem no minimo 10.000 euros de capital, com ma-
turidades entre 3 e 5 anos, até 6 meses de caréncia e spreads superiores a 7%. Estas li-
nhas sao disponibilizadas através do BPI, BES, Santander Totta, Barclays e Montepio.

e Fundos municipais, envolvendo diversas camaras municipais em Portugal (112 atualmente), bancos
parceiros e associacdes empresariais, com montantes de financiamento maximos de 45.000 euros,
maturidades entre trés e seis anos, spreads inferiores a 5,25% com cobertura entre 85% e 100% do
capital necessario, sendo o empréstimo garantido a 80% por uma sociedade de garantia mitua e os
restantes 20% por um municipio protocolado. 2 7
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De acordo com o IAPMEI, até junho de 2014 foram concretizadas 883 operacoes de forma indireta
dinamizadas pelo Programa FINICIA, envolvendo 607 por via de capital de risco formal e informal
apoiado pelo Fundo FINOVA (num montante de 20,1 milhdes de euros, que combinado com em-
préstimos bancarios apoiados por garantia mitua, ascende a 43 milhdes de euros e 276 operacdes
por via dos fundos municipais, estes envolvendo 12 milhdes de euros, combinados entre capital e
crédito garantido.

@ Associacao Nacional de Direito ao Crédito

A Associacdo Nacional de Direito ao Crédito (ANDC), criada em 1998, é uma organizagdo privada sem
fins lucrativos, com o estatuto de “instituicao de utilidade publica” desde 2004, que “procura, através do
microcrédito, fomentar a insergao social e a autonomia de pessoas com dificuldades financeiras, ou em
exclusdo, mas com capacidade de iniciativa para criarem um negocio que se propGem desenvolver”, Foi
a primeira entidade a promover o microcrédito em Portugal.

O montante maximo que pode ser solicitado a ANDC é de 15.000 euros e o valor minimo emprestado é de
1.000 euros. O montante de microcrédito atribuido pode ser utilizado em despesas de investimento ou outras
consideradas indispensaveis necessarias a constituicdo e arranque do negdcio. O microcrédito ndo se destina
a apoiar o consumo ou a permitir superar dificuldades momentaneas: é um crédito ao investimento.

Todos os tipos de negdcio sdao admissiveis, desde que se conclua que podem ter éxito e o exercicio da
atividade associada ndo contrarie os principios pelos quais se regem o microcrédito e a ANDC.

A concessdo de microcrédito ndo é feita diretamente pela ANDC, mas através das instituicdes de crédito
com as quais tem protocolos, nomeadamente, com o BES, CGD, Millennium BCP, CCAM do Noroeste,
CCAM Vale do Tavora e Douro. A ANDC avalia o projeto apresentado, prepara a candidatura para o
financiamento bancario e acompanha o desenvolvimento do projeto.

S6 em 2013, a ANDC foi responsavel por mais de 850.000 euros de crédito concedido, com um montan-
te médio de 7.600 euros por operagao e um total de 140 postos de trabalho criados, com um sucesso
de reembolso em mais de 50% dos casos.

® Cooperativa Antonio Sérgio para a Economia Social

A Cooperativa Antonio Sérgio para a Economia Social (CASES), cooperativa de interesse publico de
responsabilidade limitada, criada em Fevereiro de 2010, “tem por objeto promover o fortalecimento do
setor da economia social, aprofundando a cooperacao entre o Estado e as organizagdes que o integram,
tendo em vista estimular o seu potencial ao servigo do desenvolvimento socioecondémico do Pais.”

Cabe a CASES, em articulacdo direta com o IEFP, a coordenagao e acompanhamento do Programa Na-
cional de Microcrédito, também designado “Sou Eu”. No ambito deste programa, o microcrédito corres-
ponde a um montante maximo de crédito até €20.000, para financiamento de projetos de investimento
até €20.000 (Tipologia Microinvest) sendo seus destinatarios:
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“Todos aqueles que tenham especiais dificuldades de acesso ao mercado de trabalho e estejam
em risco de exclusdo social, possuam uma ideia de negocio viavel, perfil de empreendedores
e formulem e apresentem projetos vidveis para criar postos de trabalho” (Art.° 19, Portaria n°
95/2012, de 4 de Abril).

“Microentidades e as cooperativas até 10 trabalhadores, incluindo neste nimero os cooperadores tra-
balhadores, que apresentem projetos viaveis com criagao liquida de postos de trabalho, em especial no
dominio da atividade na area da economia social” (Art.91°, Portaria n® 95/2012, de 4 de Abril).

Consideram-se microentidades (Art.0 29, Decreto-lei n.° 36-A/2011, de 9 de Margo), as empresas que,
a data do balanco, ndo ultrapassem dois dos trés limites seguintes:

e Total do balanco: €500.000;
Volume de negdcios liquido: €500.000;
e NUmero médio de empregados durante o exercicio: cinco.

@ Associacao Microcrédito Portugal

A Associacao Microcrédito Portugal (MICRE) € uma associagao sem fins lucrativos, criada em Maio de
2012, que desenvolve projetos na area do microcrédito e empreendedorismo em Portugal e em paises
da Comunidade de Paises de Lingua Oficial Portuguesa (CPLP).

O objetivo da MICRE é o de fomentar o acesso ao microcrédito (até ao montante de 25.000 euros) a
desempregados, pessoas a procura do primeiro emprego, pequenos empresarios e outras pessoas Vi-
vendo na pobreza e cuja condicdo impede o acesso a bancos e aos meios tradicionais de financiamento.

A sua intervencdo é ainda reduzida em Portugal, focalizando-se principalmente no segmento pessoas,
apoiando na elaboracgdo de planos de negdcios, reencaminhamento do microcrédito e acompanhamento
das respectivas atividades empresariais.

Esta associacdao tem em fase de langamento uma plataforma “online” de permutas, em que os empre-
endedores que obtém microcrédito pela via tradicional podem obter uma linha de crédito adicional para
consumos nesta rede fechada, ou seja, os associados da MICRE podem prestar servigos a empreende-
dores e receber uma percentagem do pagamento em créditos da rede.

A base de suporte de servicos desta plataforma assenta em:

* Apoio a constituicdo de empresas e cooperativas através de microcrédito

eUma equipa de acompanhamento de negdcios;

*Servico de pagamentos “online” (crédito mutuo / moeda digital);

o Sistema de avaliacdo da reputagao entre utilizadores da plataforma;

e Dinamizacao de um “marketplace” e de um sistema de colocacao gratuita de antncios na plataforma;

o Sistema de pagamentos por sms e uma aplicagdo movel de acesso a plataforma. 2 9
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@ Banco de Inovacgao Social (BIS)

O Banco de Inovagdo Social (BIS), criado em Abril de 2013, é uma plataforma dinamizada pela Santa
Casa da Misericordia de Lisboa que agrega um conjunto de vinte e cinco parceiros, instituigdes, entida-
des do terceiro setor e empresas que desempenham um papel de relevo no apoio a inovagao social e
ao empreendedorismo de cariz social.

No quadro do programa de apoio ao empreendedorismo, o BIS langou em Maio de 2013, uma primeira
convocatdria para a apresentacao de projetos de empreendedorismo, contemplando um apoio financei-
ro identificado como de microcrédito, com as seguintes caracteristicas:

*“Projetos ou negdcios apresentados por pessoas singulares em situacao de desemprego, emprego
precario ou a procura do primeiro emprego. Estes projetos devem prever a criacdo do emprego do seu
(sua) promotor(a).”

*“Negdcios que apresentam uma resposta inovadora a uma das quatro necessidades sociais
identificadas como prioritarias pela presente convocatéria do Programa de Apoio ao Empreen-
dedorismo BIS:

= A criacdo de emprego: pretende-se que os negdcios sociais tenham como finalidade dar uma resposta
inovadora e sustentavel a criacdo de emprego;

= A promocao do envelhecimento ativo: pretende-se que os negdcios sociais oferecam uma resposta
inovadora e sustentavel a promogdo de um envelhecimento mais ativo;

= O combate ao desperdicio: pretende-se que 0s negdcios sociais oferecam uma resposta inovadora e
sustentavel ao combate a qualquer forma de desperdicio existente na sociedade;

= O combate ao abandono escolar: pretende-se que os negdcios sociais oferecam uma resposta inova-
dora e sustentavel a prevencdo ou combate ao abandono escolar.”

*"Os apoios podem ser de diferente natureza e terdo em conta as necessidades de cada projeto. Em
termos genéricos, estes podem ser:

= Apoio técnico (necessidade de formacdo especifica do promotor(a), elaboracao do Plano de Negdcios,
desenho da estratégia de marketing, de vendas, entre outros;

= Apoio financeiro (elaboracao do plano financeiro, plano de contabilidade, facilitacdo do acesso e
encaminhamento para o crédito, nomeadamente o microcrédito);

= Apoio juridico (assessoria juridica);

= Apoio logistico (facilitagdo de local para o negdcio, plataforma de “matching”, instalacdes e servigos
de incubagdo do negdcio)”.
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® Banco Espirito Santo (BES)

O Banco Espirito Santo (BES), para além da linha de microcrédito que tem protocolada com a ANDC desde
2006, tem uma linha propria de microcrédito com o objetivo de “potenciar a inclusdo social e a criacao de
autoemprego em estreita colaboragao com as entidades que, no terreno, promovem o empreendedoris-
mo, a formacdo especifica e a reorientagao profissional, o acesso aos mercados e o apoio social.”

Esta linha propria de microcrédito tem como beneficiarios desempregados, empregados por conta de
outrem que pretendam iniciar um negdcio proprio, novos residentes, artesaos e micro empresarios.

O BES apoia a elaboracdo dos planos de negécio, disponibiliza pequenas linhas de crédito (fundo de
maneio ou aquisicdo de pequenos equipamentos) que permitem o arranque e/ou o desenvolvimento de
negocios proprios, com acompanhamento dos empresarios no arranque da sua atividade empresarial.

Condicoes:

e Andlise de viabilidade: Comité de crédito periddico;

* Aprovagdo: Balcdo Microcrédito;

e Montantes: 250 a 12.500 euros;

e Taxa de juro atual: Taxa fixa equivalente a Euribor 3 meses a que acresce 6%;

ePrazos: 3 a 48 meses;

e Caréncia: Até 6 meses;

e Tipologia: Fundo de maneio; aquisicdo de equipamento;

e Garantias do cliente: Livrancga subscrita;

e Andlise do perfil do candidato: Ficha de avaliagdo de perfil e enquadramento social preenchido pelos
técnicos e dirigentes da instituigdo.

O BES analisou mais de 30 mil projetos desde o langamento da sua unidade de microcrédito, promo-
vendo a sua divulgacao via concurso BES Inovacao e em parceria com a Associagao Acredita Portugal.

O Banco Internacional do Funchal (BANIF)

O Banco Internacional do Funchal (BANIF) disponibiliza uma linha de crédito de 100 milhdes de euros,
com vigéncia de dois anos, destinada a apoiar o investimento em empresas, a constituir ou ja existen-
tes, detidas na sua maioria por desempregados inscritos nos centros de emprego ou por jovens com
18 anos de idade a data do pedido da candidatura. Estes apoios apresentam-se sob a forma de duas
linhas especificas:

eLinha Microinvest com um montante maximo de financiamento e investimento, por cada empresa, de
15.000 euros;

eLinha Invest + com um montante minimo de financiamento, por cada empresa, de 15.000 euros € 0
maximo de 100.000 euros, num maximo de 95% do investimento total (num maximo admissivel de
investimento de 200.000 euros) e de 50.000 euros por posto de trabalho criado a tempo inteiro. 3 ]
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® Banco Portugués de Investimento (Banco BPI)

O Banco Portugués de Investimento (BPI) assinou um protocolo com o Instituto do Emprego e For-
macao Profissional, as Sociedades de Garantia Mdtua e a SPGM-Sociedade de Investimento, SA, para
disponibilizar a linha de apoio ao empreendedorismo e a criacdo do prdprio emprego. Sao elegiveis, ao
seu abrigo, as operagdes de financiamento a projetos que visem a criagdo de empresas ou a aquisicao
de capital social de empresa pré-existente.

Estas linhas incluem:

» Micro e pequenas empresas com faturacdo até 10 milhdes de euros como beneficidrios (incluindo empre-
sarios em nome individual), com pelo menos resultados liquidos positivos em dois anos dos Ultimos 4 anos;

e Montante maximo de 25 mil euros para micro empresas e 50 mil euros para pequenas;

e Taxa de juro (maxima) - Euribor 3 meses + 4,20%);

e Prazo das operacgoes - Até 6 anos;

e Prazo de caréncia - Entre 3 e 12 meses (s caréncia de capital);

* Tipo de financiamento - Contrato de mutuo, leasing imobilidrio ou de equipamentos;

eReembolsos de capital - Constantes, trimestrais e postecipados;

ePagamento de juros - Trimestrais e postecipados;

e Garantia mutua - Cobertura de 70%;

*Operagdes elegiveis - Reforco de fundo de maneio, investimento novo em ativos fixos corpdreos
ou incorporeos (a realizar no prazo maximo de 12 meses apods a data da contratacdo), viaturas
ligeiras novas, consideradas “meios de producao” da empresa, viaturas pesadas novas de mer-
cadorias (de frota prépria) e de passageiros, aquisicao de terrenos e imdveis para empresas do
setor primario.

® Caixa Geral de Depositos (CGD)

A Caixa Geral de Depositos (CGD) disponibiliza um conjunto de produtos vocacionados para o financia-
mento de pequenos negdcios:

eCaixa Jovem Empreendedor que financia a aquisicdo de equipamentos e/ou outras componen-
tes de investimento, necessarios ao lancamento e/ou desenvolvimento de pequenos negdcios:

3 2 = Montante: Até 50.000 euros, com o limite de 80% do valor do investimento total;

. P>
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= Prazos: para criacao de novas empresas até 72 meses (6 anos) e para modernizacdo e expansao
de empresas até 60 meses (5 anos).

eLinha IEFP que se destina exclusivamente a criagdo de novas empresas por cidaddos desempregados
ou com rendimentos inferiores a retribuicdo minima mensal garantida e contempla taxas de juros
bonificadas;

eLinha Microinvest financiamentos até €20.000 por operacao, com garantia SGM de 100%;

eLinha Invest + Outras operacdes de crédito (entre €20.000 e €100.000), com diferentes intervencdes
e coberturas das SGM consoante a tipologia, sendo o normal 75%. O financiamento esta limitado a 95%
do investimento global, ndao podendo este ultrapassar os €200.000;

eLinha ANJE que tem como objetivo o financiamento de projetos de jovens empresarios em condicoes
semelhantes a linha Caixa Jovem Empreendedor, sendo que as propostas dos associados da ANJE s3ao
previamente analisadas e validadas por esta associacao, que presta apoio na concecao do projeto.
Trata-se de uma “linha de crédito para jovens até aos 40 anos de idade com capacidade para promover
a criagdo, expansao ou modernizagao do seu pequeno negdcio, ou sociedades recentemente cons-
tituidas ou em processo de constituigdo, cujo capital seja maioritariamente detido por jovens até 40
anos. O montante maximo de crédito é de €50.000, com o limite de 80% do valor do investimento total;

e Linha microcrédito com ANDC (linha protocolada desde 2005) que “tem como principal objetivo apoiar
pessoas que, em condicdes normais de mercado, tém dificuldades no acesso ao crédito e, muitas
vezes, estdo fora do circuito econdmico.” Neste caso, o conceito de microcrédito assume as mesmas
caracteristicas assumidas pela ANDC.

O Millennium BCP

O Millennium BCP foi a primeira instituicdo financeira a celebrar uma parceria com a ANDC (1999). Mais
tarde, em 2005, cria uma rede autdonoma de microcrédito, e desde esta data mantém uma atuacdo em
duas frentes, como intermediario financeiro para a ANDC e diretamente com os clientes, através da sua
rede autdbnoma.”

O microcrédito é entendido como um servico de financiamento que apoia pessoas € microempresas
com iniciativas empresariais vidveis. E reconhecido como um instrumento eficaz no combate & pobre-
za e a exclusdo social na medida em que potencia o empreendedorismo e combate ao desemprego.
Através da linha propria de microcrédito do Millennium BCP, o montante disponibilizado é de até €25.000,
por candidato, para a criacdo ou expansao do seu negdcio, havendo dois tipos de empréstimo, individual
ou em grupo:

= Prazo: Até 48 meses se montante inferior a €7.000;

» Até 60 meses se montante superior a €7.000; 3 3
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= Taxa variavel (de acordo com a natureza do projeto e com o perfil do candidato);
= Periodo de caréncia inicial ou posterior, se necessario e de acordo com o projeto.

O microcrédito concedido pelo Millennium BCP beneficia de uma garantia emitida ao abrigo do Instru-
mento Europeu de Microfinanciamento “Progress”, criado pela Unido Europeia.

Além desta linha, o banco disponibiliza financiamento a projetos de investimento considerados eco-

nomicamente viaveis, apresentados por PME ou empresarios em nome individual (ENI) com inicio de

atividade ha menos de trés anos. Esta linha de crédito, protocolada com o IAPMEI (no ambito Programa

FINICIA) e com as sociedades de garantia mitua, permite o acesso a financiamento em condigdes mais

adequadas e vantajosas. As operagGes constituidas ao abrigo desta Linha apresentam uma cobertura

de 75% do capital mutuado através de uma garantia autdnoma emitida por uma sociedade de garantia

mutua (SGM).

CondicOes de acesso:

e Empresas e empresariosem nome individual de acordo com a definigdo de PME constante da Recomen-
dacao 2003/361/CE da comissao europeia, ou seja, com menos de 250 trabalhadores e volume de ne-
gbcios anualinferior a 50 milhGes de euros ou cujo balanco total anual ndo excede 43 milhGes de euros;

e Entidade a financiar (PME/ENI) com contabilidade organizada, constituida e registada nos termos legais
e com inicio de atividade ha menos de 3 anos;

* Apresentacdo de um projecto de investimento considerado economicamente viavel pelo Banco e pela
SGM;

e Entidade a financiar e/ou promotores sem registo de incidentes injustificados no Sistema Bancario ou
no SGM;

« Entidade a financiar e/ou promotores sem dividas ao fisco, seguranca social ou outras entidades publicas;
e Participagao de capitais préprios no projeto de, pelo menos, 10.000 euros;

» Autonomia financeira minima de 10% no ultimo exercicio (quando aplicavel) ou a data da contratacdo
para empresas industriais ou de capital intensivo.

Caracteristicas do financiamento:

e Montante: de 25 mil até 100 mil euros, com 75% do capital garantido pelas Sociedades de Garantia
MUtua;

ePrazo: Minimo de 3 anos e maximo de 5 anos;

e Caréncia de Capital: Possibilidade de caréncia de capital nos primeiros 6 meses;
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e Constituicdo de uma conta empréstimo, de acordo com o contrato celebrado com a PME/ENI;

e Por cada operacao garantida, a empresa/ENI devera adquirir acdes representativas do capital social da
SGM envolvida, correspondentes a um minimo de 2% do valor garantido.

Todo o servigo prestado pelo microcrédito Millennium BCP assenta num relacionamento profundo e con-
tinuo entre o gestor de projeto e o empreendedor. O papel do gestor de projeto € essencial para o su-
cesso e sustentabilidade econdmica do projeto, prestando assisténcia técnica em todas as suas etapas:
*Na elaboracdo ou aprofundamento da ideia de negdcio;

eNa analise da sua viabilidade econdmica;

*No desenvolvimento do plano de negdcios;

*Na concretizagdo do negdcio, prestando um servigo completo de assessoria, desde o inicio ao final
do empréstimo.

Até junho de 2014 as linhas de microcrédito do Millennium BCP financiaram 2930 projetos, num mon-
tante de 26.3 milhdes de euros, tendo criado 4462 postos de trabalho.

O Montepio

O Montepio desenvolve projetos e parcerias na area do microcrédito desde 2006, sendo a sua primeira
experiéncia neste dominio resultado de um protocolo celebrado com a Santa Casa da Misericordia de
Lisboa, envolvendo montantes maximos de 15.000 euros por projeto.

Além disso, o banco tem celebrado com o IEFP e as sociedades de garantia mGtua, Garval, Lisgarante,
Norgarante e Agrogarante, um protocolo de colaboragao com a designagao de programa de apoio ao
empreendedorismo e a criacao do proprio emprego.

O objetivo desta linha de apoio é o de permitir que desempregados, jovens a procura do primeiro
emprego e trabalhadores independentes com baixos rendimentos tenham acesso a empréstimos
bancarios de forma mais facilitada e com bonificagdes, facilitando a criacao da sua prépria empresa/
/posto de trabalho.

CondicOes de Acesso:

* Desempregados inscritos ha 9 meses ou menos, em situacdo de desemprego involuntario, nos termos do
decreto-lei n.© 220/2006, de 3 de novembro;

» Desempregados inscritos ha mais de 9 meses, independentemente do motivo da inscrigdo;

» Jovensa procura do primeiro emprego, entendendo-se como tal as pessoas sem atividade profissional, com 3 5
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idade compreendida entre os 18 e 0s 35 anos, inclusive, que nunca desenvolveram uma atividade profissio-
nal, ou tendo desenvolvido, a sua duragao, seguida ou interpolada, ndo tenham ultrapassado os 12 meses;

eNunca tenham exercido atividade profissional por conta de outrem ou por conta propria;

» Trabalhadores independentes cujo rendimento médio mensal, aferido relativamente aos meses em que
teve atividade no Ultimo ano, seja inferior a retribuicdo minima mensal garantida.

O Montepio trabalha ainda em parceria com a CASES, Fundo Bem Comum (fundo de capital de risco da
associacdo de empresarios e gestores cristdos), Camara Municipal de Lisboa e diversas plataformas de
crowdfunding em Portugal.

Por exemplo, o projeto Lisboa Empreende é uma parceria entre a Camara Municipal de Lisboa, entidade
que dispde de uma rede de proximidade com os cidadaos da cidade de Lisboa, a Cooperativa Jodo Sem
Medo, empresa social de empreendedores para empreendedores, a Audax, associacdo sem fins lucra-
tivos, UNIAUDAX — centro de investigacao e apoio ao empreendedorismo e as empresas familiares e a
CASES, entidade que gere o “Sou Mais” - Programa Nacional de Microcrédito.

@ 2| OUTRAS MODALIDADES DE MICROFINANCIAMENTO
O Crowdfunding

Sendo relativamente recente em Portugal, o crowdfunding, desde o lancamento da primeira plataforma
Nno nosso pais, em 2011, ja angariou mais de 1 milhdo de euros (fonte: PPL Portugal), ndo deixando de
ser um valor reduzido quando comparado, por exemplo, com o mercado norte-americano.

Existem em pleno funcionamento as seguintes plataformas:
¢PPL - ppl.com.pt

e Massivemov - www.massivemov.com

e Bescrowdfunding - bescrowdfunding.ppl.pt

Apesar de ter iniciado a sua atividade em Portugal como plataforma exclusiva para projetos de cariz social,
promovidos por instituigdes particulares de solidariedade social (IPPS) e organizagdes nao-governamentais
(ONG) a PPL tem alargado substancialmente o seu ambito de atividade, registando desde Agosto de 2011:

« 185 projetos financiados;

¢ 25000 utilizadores;

¢ 16000 apoiantes;

¢€550.000 angariados;

*€33 de apoio médio por apoiante;

*49% taxa de sucesso;

¢ 1500 projetos candidatos;

*€40.563 e 1879 apoiantes numa Unica s6 campanha.
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As candidaturas nesta plataforma sdo submetidas sempre via “online”, sendo necessaria uma descri-
cao detalhada do projeto, da equipa, orcamento, plano de divulgacdo e implementacdo e recompen-
sas a dar a apoiantes.

A equipa da PPL analisa o projeto e inicia um processo de assessoria € mentoring aos promotores, para
além de um periodo conjunto de promocao e divulgagdo do projeto. Obtido o financiamento, a PPL
acompanha o desenvolvimento do projeto de forma pro-ativa e assegura que as recompensas prometi-
das sdo efetivamente entregues aos apoiantes.

A PPL tem-se focalizado no financiamento de projetos, destacando-se:

e Festival Play — 10 Festival Internacional de Cinema Infantil e Juvenil de Lisboa;

*"“Vem ai a Troika” — empresa produtora de jogo de cartas ja em processo de internacionalizagdo para
Espanha, Italia e Grécia;

*Uivo — Documentario sobre Antdnio Sérgio, realizado e produzido por Eduardo Morais, autor do
documentario “Musica em P3” e “Meio Metro de Pedra”;

e Edicdo de albuns de compositores / artistas como Blasted Mechanism, Luis Tinoco, The Poppers, Primitive
Reason, Frankie Chavez, Nobody’s Bizness.

No que se refere a plataforma crowdfunding Massivemov, outras das maiores plataformas também cria-
da em 2011, ja foram financiados 33 projetos, num total de 103,5 mil euros, com uma taxa de sucesso
de 52%, situando-se o valor médio de apoio em 46 euros.

Em Portugal, a PPL e a Massivemov sdo as duas plataformas generalistas mais conhecidas, das poucas
gue existem, destacando-se depois a Olmo e o BES Crowdfunding (que trabalha em colaboragdo com a
PPL), ambas para promover e apoiar projetos de natureza social.

Por sua vez, a MarkUp entrou no mercado com um conceito inovador: criou cinco redes sociais especifi-
camente para o mundo luséfono e os temas da moda e musica, disponibilizando um servigo que desig-
nou de crowdfunding, que permite “encontrar dentro da multidao as pessoas certas e com interesses
semelhantes” para apoiar os projetos. 3 7
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Como vimos, no caso da PPL, em Portugal, a maior parte de projetos financiados por crowdfunding sao
culturais, sociais e desportivos. O projeto de longa-metragem “Por Ela”, do humorista Nuno Markl, foi
até hoje o que mais dinheiro angariou - mais de 40 mil euros, apesar de ndo ter conseguido a totalidade
dos fundos. O projeto 3D Antartida, da universidade de lisboa, para a monitorizacdo de terrenos, foi o
segundo mais financiado, com mais de 20 mil euros.

A nivel politico, também a campanha de um candidato a cdmara municipal de lisboa recorreu ao financiamen-
to colaborativo na PPL, levando a cabo a primeira acdo de crowdfunding de ambito politico a nivel europeu.

Apesar da evolugdo muito positiva registada nos Ultimos anos, o financiamento colaborativo encontra
ainda varios obstaculos no nosso pais, entre eles dificuldades em utilizar as plataformas e nos pagamen-
tos online e até algum sentimento de inseguranca sobre o destino do dinheiro.

Mas tal nao deixa de ter um futuro promissor, em particular quando estdo em causa sinergias com ou-
tras fonte de financiamento de pequenos negdcios como o prdprio microcrédito e o capital de risco (em
particular o associado a business angels).

O Capital de Risco

Além da banca é cada vez mais frequente em Portugal o recurso ao capital de risco para financiar star-
t-ups e pequenos negdcios. Atualmente existem varios operadores com fundos disponiveis e orientados
para apoiar este segmento de empresas: Fundo Bem Comum, Beta Capital, Change Partners, Portugal
Ventures, Novabase, existindo ainda o programa FINICIA, criado pelo IAPMEI.

® Fundo Bem Comum

O Fundo Bem Comum, criado em 2010, tem como missdao promover a criacao de condicOes efetivas
que permitam transformar quadros médios e superiores desempregados em empreendedores. O fundo
gerido pela SCR com 0 mesmo nome visa, no ambito da sua politica de investimentos, o aproveitamento
de capital humano sénior via empregabilidade sustentavel de profissionais, desempregados, com expe-
riéncia relevante mas cujo perfil indicia uma dificuldade estrutural de regressar ao mercado de trabalho.

O Fundo Bem Comum ndo tem um foco setorial definido, mas concentra-se em todas as industrias
com ambiente competitivo favoravel, elevada liquidez na transmissao de capital e em projetos
diferenciados e com capacidade de criacao de valor relevante.

Por isso apenas participa em projetos de pessoas desempregadas, em situacao de emprego precario e
equiparaveis, com mais de 35 anos, curriculo profissional robusto e caracteristicas pessoais orientadas
ao empreendedorismo e projetos pouco intensivos em I&D, mas com caracteristicas competitivas dife-
renciadoras e elevado potencial de internacionalizagdo.

Tipo de investimentos elegiveis: start-ups (projetos ja com protdtipos ja desenvolvidos e testados e potencial
competitivo e comercial comprovado) e outras iniciativas early stage (para dinamizagao de empresas recém
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instaladas e com necessidades de apoio ao crescimento e/ou internacionalizacdo), com time-to-market infe-
rior a 1 ano, com break-even operacional até ao 3.° ano e uma rentabilidade superior a 15% (até ao 5.° ano).

O valor maximo do envolvimento total do fundo € de 375.000 euros e o valor minimo de investimento
total por projeto de 180.000 euros, entrando em posicOes preferencialmente minoritarias.

O Advisory Services Kapital (ISQ Capital)

Fundada em finais de 2006, a Advisory Services Kapital (ASK) — define-se como uma “boutique financeira”
prestando servigos de “investment banking” as pequenas e médias empresas. A ASK investe apenas em
setores onde tem um conhecimento profundo, decorrendo essa especializagao na politica de investimentos
pelo efeito de sinergia com um dos seus principais acionistas, o Instituto de Soldadura e Qualidade.

O grande foco da politica de investimentos de um dos seus fundos esta na aposta em projetos com uma
forte componente tecnoldgica e/ou de inovagao, investindo em start-ups com potencial para criar um
forte aumento de valor, quer através da utilizagao de tecnologia de uma natureza Unica, ou através da
utilizacdo de uma forte componente de inovacao.

O Beta Capital

A Beta Capital € uma sociedade de capital de risco, criada em 2003, que apoia novos projetos empresa-
riais de elevada intensidade tecnoldgica e forte potencial de crescimento, colocando a sua experiéncia
ao servigo dos projetos e contribuindo ativamente para o0 seu sucesso.

O investimento geralmente ocorre no momento de arranque do projeto ou nas suas fases iniciais (seed
capital e start-ups), onde acreditam contribuir para diminuir o risco do projeto, reforgar a sua credibili-
dade e potenciar a valorizacao do negdcio.

Esta SCR dedica particular atencdo a spin-offs universitarios e a transferéncia de tecnologia desen-
volvida no seio de universidades ou outros institutos de investigacdo (entre €50.000 e €500.000),
em particular, nas areas das tecnologias de informacao, novos materiais, energias renovaveis e
biotecnologia. Posiciona-se como um parceiro financeiro para o desenvolvimento e/ou comercia-
lizacdo de novas tecnologias exigindo aos projetos que possuam, a partida, equipas de gestdo
definidas, motivadas e com visdo clara do negdcio.

® Change Partners

A Change Partners, criada em 2000, foi a primeira sociedade de capital de risco portuguesa totalmen-
te independente. Investe em projetos inovadores de forte potencial, mesmo start-ups high tech high
growth, através da entrada da sociedade capital de risco no capital da empresa. Assumindo-se como
um novo parceiro de negodcio tendo uma participacdo ativa na gestdo e definicdo da estratégia das em-
presas participadas, partilhando o risco e o seu sucesso. 3 9
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O Novabase Capital

A Novabase Capital, sociedade de capital de risco tem atualmente sob gestdo quatro fundos de capital
de risco, num total de 38 milhdes de euros visando dois desses fundos apoiar o empreendedorismo e a
inovagao, FCR Novabase Capital Early Stage e FCR Novabase Capital Corporate Venture, cujas condicoes
de investimento se apresentam no proximo quadro:

FCR Novabase | FCR Novabase Capital
Capital Corporate Inovagao e
Venture Internacionalizacio

FCR Novabase |FCR Novabase Capital

Capital Early Stage

Aquisicao e valorizacdo Apoio a projetos de . . .
L . . ) . ._ . | Apoio a projetos que visem a
de participacdes no  |Apoio a projetos na fase Early| investimento de criacdo inovacio. a modernizaco e
capital de PMEs Stage, oriundos de PMEs de | de novas unidades com |, ¢d0, a mod ¢
A P internacionalizacdo de PMEs de
nacionais de base base tecnoldgica base em empresas de )
P L base tecnoldgica
tecnoldgica base tecnoldgica
7,14 M€ 11,45 M€ + 1,26 Me 8,1 Me 10,1 M€
1,78 M€ 0,1Me @ 1,0me® 1,0 M€ 1,5 M€ [ cada 12 meses
Projetos de base Projetos emergentes @ ou | Spin-off empresas TIC, Inovagdo, Modernizacdo,
tecnoldgica Estatuto IAPMEI Inovacdo @ Novos negdcios Internacionalizacdo
Portugal Noste, Ce&t;‘géilentejo € Norte, Centro e Alentejo Norte, Centro e Alentejo

Fonte: Novabase Capital

O Portugal Ventures

A Portugal Ventures é uma sociedade de capital de risco que tem como objetivo investir em empresas
com forte potencial de exportagdo para mercados globais, quer nos setores mais tradicionais da econo-
mia nacional, incluindo o turismo, quer nos setores tecnoldgicos mais relevantes para o desenvolvimen-
to de uma nova realidade econémica e empresarial globalmente competitiva.

Esta SCR com capital maioritario publico, resultante da fusao de trés antigos operadores publicos (Inovcapital,
Turismo Capital e AICEP Capital Global) tem langado, desde 2012, as chamadas “calls for entrepreneurship”
orientadas para acolher projetos na area do turismo, para além dos das areas das tecnologias de informagado e
de comunicacdo, eletronica & Web, ciéncias da vida e recursos enddgenos, nanotecnologia e materiais.

As “calls for entrepreneurship” visam possibilitar 0 acesso a investimento de capital de risco de
projetos inovadores e os de base cientifica e tecnoldgica nas fases iniciais da sua maturagao em-
presarial, num processo célere que dura em média 2 meses. Os projetos selecionados pela Portugal
Ventures beneficiam de um investimento de até 750 mil euros, num maximo de 85% das necessi-
dades totais de fundos do mesmo.

Na preparagdo e qualificacdo dos projetos, os empreendedores poderdo beneficiar do apoio e
orientagao de uma das 40 entidades da Rede de Parceiros do Programa de Ignicao da Portugal
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Ventures (Ignition Partners Network), potenciando a aptiddo dos mesmos para o investimento de
capital de risco.

Os projetos candidatos sdo avaliados com a intervencao de painéis de avaliacdo compostos por
peritos empresariais e tecnoldgicos, nacionais e internacionais, bem como por investidores da
Ignition Capital Network, business angels e outras capitais de risco, que poderdo co-investir com
a Portugal Ventures nos projetos selecionados.

A Portugal Ventures seleciona para investimento os projetos que demonstrarem possuir maior
potencial de crescimento e capacidade para se assumirem como start-ups de exceléncia a nivel
mundial. Os projetos investidos beneficiardo do aconselhamento por especialistas, preferencial-
mente internacionais, com experiéncia acumulada e uma vasta rede de contatos relevantes.

Estes projetos tém também a possibilidade de virem a ser incubados e acelerados no centro do ecos-
sistema do empreendedorismo tecnoldgico portugués em Silicon Valley - “Portugal Ventures in the
Bay”, e em outros polos internacionais de inovagdo, como em Boston também nos EUA e na Asia.

A “call for entrepreneurship” é o ponto de entrada para o programa de Igni¢do, uma iniciativa
liderada pela Portugal Ventures e parte integrante do programa +E+I (programa estratégico para
o empreendedorismo e a inovacdo do ministério da economia).

O seu objetivo é fortalecer o ecossistema portugués de empreendedorismo de base tecnoldgica e,
assim, contribuir para o desenvolvimento de uma economia mais moderna, competitiva e aberta
para o mundo, com base em conhecimento, inovagao e capital humano altamente qualificado,
com um forte espirito empreendedor.

Alguns dos fundos de capital de risco geridos pela Portugal Ventures sdo cofinanciados pela unidao
europeia através do Fundo FINOVA.

Das “calls” lancadas até ao momento pela Portugal Ventures, foram apoiados 5% dos projetos
candidatos (26 investimentos com um investimento médio por projeto de €700.000), tendo sido
para tal necessario analisar mais de 500 projetos submetidos, dos quais 94 foram avaliados pelos
painéis de especialistas atras referidos.

Dos projetos analisados, 47% sao oriundos do territério nacional, sendo os restantes promovidos
por portugueses residentes no exterior e estrangeiros. O setor das tecnologias de informagao e
comunicacao tém dominado os projetos analisados (73%) seguido das ciéncias da vida (23%).

38% dos promotores dos projetos candidatos sao doutorados, tendo 46% das candidaturas sido
submetidas via “ignition partners”.

Em suma, o Unico operador de capital de risco a operar em Portugal encontra-se exclusivamente
vocacionado para apoiar projetos “High Tech High Growth”, que envolvam um time-to-market lon-
go mas com grande potencial de crescimento. A intervengdo da Portugal Ventures é normalmente
sindicada com business angels e investidores estratégicos. 4 ]
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O Caixa-Capital

A operar no mercado de capital de risco desde 1991, a Caixa Capital € um dos pioneiros do setor em
Portugal e atualmente um dos principais operadores do mercado de investimento em private equity e
venture capital. Sendo a sociedade de capital de risco do Grupo Caixa Geral de Depdsitos, o maior grupo
bancario de Portugal com mais de 100 mil milhdes de ativos sob gestdo, a Caixa Capital atua hoje em
dia em praticamente todas as fases do ciclo de vida das empresas.

Através dos varios fundos que tem sob gestdo, participa ativamente como sécio de capital ou investidor
via fundos de terceiros, no desenvolvimento e investimento em empresas de base tecnoldgica, de ser-
vicos, mas também industriais e grandes exportadoras.

No dominio das start-ups, para além de apoiar de forma consistente a atividade de aceleradoras como
por exemplo, a Beta-i, o Programa MIT Portugal (BGI) do ISCTE-IUL, a Caixa Capital gere o FCR Em-
preender Mais, com uma dotacao global de 25 milhdes de euros, que tem especificamente como alvo
early-stages e start-ups, com um montante maximo por projeto de 1,5 milhdes de euros e em particular
dos setores de IT & Web, medical devices, cleantech, lifesciences.

O ES Ventures

A ES Ventures é uma operadora de capital de risco do Grupo Espirito Santo que gere entre outros fundos um
especialmente vocacionado para projetos “seed” - Fundo I-Start com um montante de 3 milhGes de euros
e que esta orientado para apoiar spin-offs universitarios de setores das TIC, cleantech (energia e ambiente)
e healthcare. Os projetos apoiados tém de apresentar um potencial de crescimento elevado, de uma forma
global e que atinjam rapidamente um mercado de pelo menos 1 bilido de ddlares (high-tech high growth).

O IAPMEI - Programa Finicia

Como ja vimos, o FINICIA é um programa do IAPMEI (inserido na iniciativa +E+I do Ministério da Eco-
nomia) que facilita o acesso a solugdes de financiamento e assisténcia técnica na criacdo de empresas,
ou em empresas na fase inicial do seu ciclo de vida, com projetos empresariais diferenciadores, proxi-
mos do mercado ou com potencial de valorizagdo econdmica.

Para garantir o acesso aos meios financeiros, o Estado, através do IAPMEI, partilha o risco destas
operacoes com sociedades de capital de risco, instituicdes bancarias, sociedades de garantia mdtua e
Business Angels através do FINOVA.

O FINOVA destaca-se no ambito do reforco do capital de risco em Portugal. Constitui um programa
criado no @mbito do QREN e visa apoiar a concretizagdo dos objetivos do Sistema de Apoio ao Financia-
mento e Partilha de Risco (SAFPRI).

O FINOVA participou na constituicdo ou reforco de 24 fundos de capital de risco em quatro categorias
4 2 apresentando a seguinte repartigdo:
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eInovacao e internacionalizacdo de PME;
e Corporate venture capital;

e Projetos em fase de early stage;

* Projetos em fase de pré-seed.

Adicionalmente, no ambito do SAFPRI, foram constituidos os fundos de co-investimento numa par-
ceria entre o QREN (via programa COMPETE) e as empresas veiculos de business angels (como a
atual linha IN2BA).

A esta linha (gerida pela PME Investimentos) podem candidatar-se entidades veiculo constituidas
ou a constituir detidas maioritariamente, e com controlo de gestdo, por business angels (minimo
de trés).

O limite maximo de financiamento a conceder por entidade veiculo serd de 1 milhdo de euros e
de 500.000 euros por operacao de investimentos concretizada pela entidade veiculo em empresas
beneficiarias, que terdo que apresentar cinco ou menos exercicios econdmicos fechados.

A linha também prevé uma diferente distribuicao assimétrica no reembolso do financiamento concedido
por entidade veiculo, da seguinte forma:

20% wp FINOVA
80% ™% BA e restantes accionistas/socios da EV

Até que os BA sejam
ressarcidos do seu investimento

Até que o FINOVA seja
integralmente ressarcido da
totaliidade dos emprestimos

concedidos a EV

80% mp FINOVA
20% mp BA e restantes accionistas/socios da EV

B
L2

Apos o FINOVA ser
integralmente ressarcido dos
aludidos empréstimos

50% = FINOVA
50% ™ BA e restantes accionistas/sécios da EV

Fonte: PME-Investimentos
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No que respeita aos fundos de capital de risco apoiados diretamente pelo FINOVA/COMPETE, estamos a
falar no total de 19 casos, envolvendo 187 milhdes de euros, dos quais mais de 15 milhdes canalizados
para fundos orientados para operagdes de seed e early stages.

Valor €
Realizado

Fundos de Capital de Risco Valor Fundo

Designacao Entidade Gestora SCR Total € COMPETE %

Corporate Venture 2 Fundos FCR InovCapital Biocant Portugal Ventures 4.000.000 50,0% 1.200.000
9 ME
FCR Critical Ventures I Critical Ventures 5.000.000 50,0% 1.500.000
FCR InovCapital Early Stages Portugal Ventures 7.166.500 65,1% 2.149.950
SR B S FCR ASK Capital 15Q Capital 11.000.000 59,1% 1.288.800
4 Fundos 33 M€
FCR Fast Change II Change Partners 10.000.000 60,0% 3.000.000
FCR InovCapital Universitas Portugal Ventures 5.000.000 62,5% 1.350.000
FCR UnovCapital Actec II Portugal Ventures 7.338.765 66,3% 2.201.630
Projetos Fase " Pré-Seed”
3 Fundos 13 M€ FCR Istart I ES Ventures 3.000.000 55,0% 900.000
FCR Beta Ciéncias da Vida Beta 2.500.000 70,0% 750.000

Fonte: TAPMEI

As empresas beneficiarias dos fundos orientados para as fases “seed” e “pré-seed” tém que estar
sedeadas nas regides NUTS II (Norte, Centro, Alentejo e, em algumas situacgdes, Lisboa), sendo
elegiveis projetos com contelido tecnoldgico relevante na fase de prova do conceito (provas de
conceito tecnoldgico, prototipagem, valorizagdo da propriedade intelectual e desenvolvimento de
planos de negdcios) desde que envolvam um periodo de investimento inferior a trés anos e que
o resultado final da fase de prova de conceito seja um plano de negdcios ou um plano de licen-
ciamento da tecnologia. O plano de negdcios devera prever a alienacao da participacao do FCR na
empresa logo apds a conclusdo da prova de conceito.

CondicOes de participacao dos fundos apoiados pelo FINOVA:
e Participacao do FCR apoiado por empresa inferior a 300.000 euros;
eParticipagao do FCR inferior a 50% do valor do projeto (com base em estudo de viabilidade);

*Mais de 70% da participacao do FCR, por projeto, assegurada por capital ou quase capital.
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Fundos apoiados:

FCR InovCapital Actec II Portugal Ventures
Projetos Fase " Pré-Seed™
3 Fundos 13 M€ FCR Istart I ES Ventures
FCR Beta Ciéncias da Vida Beta

Fonte: IAPMEI

Por seu turno, os fundos orientados para a fase early stage tém também que investir em empresas se-
deadas nas regides NUTS II (Norte, Centro, Alentejo e Lisboa) e em projetos emergentes de pequena
escala mas diferenciadores (neste caso, a participacdo de cada FCR nas empresas beneficiarias deve
ser inferior a 100.000 euros) e em projetos de forte contelido de inovacdo, que detenham o estatuto
IAPMEI Inovagao e que sejam desenvolvidos por PME com menos de trés exercicios fechados (neste
caso a participacao dos FCR pode ser inferior a 1 milhdo de euros).

A participagdo maxima dos FCR apoiados deve ser inferior a 80% do capital da empresa e mais
de 70% da participagdo terd que ser em capital ou quase capital (prestacGes suplementares, por
exemplo).

Fundos apoiados:

FCR InovCapital Early Stages Portugal Ventures

Projetos Fase " Farly Stage" ISQ Capital
4 Fundos 33 M€ FCR Fast Change II Change Partners
FCR InovCapital Universitas Portugal Ventures

Fonte: IAPMEI

A logica do programa FINICIA / programa +E+I é assim integrar de forma articulada os instru-
mentos disponiveis no mercado e que foram capitalizados por via do Fundo FINOVA como vimos
atras ao nivel do capital de risco formal e business angels, mas também juntando a oferta ins-
trumentos de crédito suportados no sistema nacional de garantia muatua, incentivos diretos as
empresas (agora fechados e em fase de regulamentacdao ao abrigo das novas regras no novo
Quadro Comunitéario 2014-2020).

Além disso, sdo incluidas nesta iniciativa do ministério da economia medidas apoio e qualificacao
de empreendedores, como o passaporte para o empreendedorismo, por exemplo, que pretende
estimular jovens empreendedores qualificados a desenvolverem o seu projeto de empreendedo-
rismo inovador, que se encontre em fase de ideia, facultando um conjunto de ferramentas técni-
cas e financeiras, como uma bolsa anual para os promotores de projetos desenvolverem 0s seus
projetos, mentoria (0os promotores com bolsa podem ter acesso a uma rede nacional de mentores
que prestam aconselhamento empresarial aos empreendedores) e assisténcia técnica no desen-
volvimento do projeto empresarial. 4 5
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m
§ s SI Empreendedorismo qualificado
ﬁ -
o Plataforma Ignicso
+
g Business Angels (Fundos BA) -
(2] .
= FCR Pré-seed FCR Early Stage
S Estatuto |APMEI Inovagao s
k3 G
T — =
c ) - E
m Linhas de Crédito Micro IAPMEI Linhas de Crédita Early Stage |IAPMB =t
O [T
5
£ Microcrédito - Microinvest -
1T}
7 INVEST +
¢g
S8 Reembolso das prestacbes Seg. Social
+ +

Adiantamento Subsidio de Desemprego

Ministério da Economia

Fonte: IAPMEI

No que respeita as operagoes concretizadas pelos FCR e business angels apoiados pelo FIONOVA, o
quadro seguinte resume as operacdes concretizadas e os montantes envolvidos até marco de 2014:

Capital Operagbes Realizadas

Subscrito Operagdes Realizadas (1°T 2014)

N° FCR Capital FINOVA (acumulado)

ativos g::;saﬁfég COMPETE Lir;?)ﬁa NO Proj Mo?::a)nte PT
12.838.765 7.300.000 964.066 1.356.363 - 337.469 - 3
4 25.610.500 15.602.500 833.000 10 4.083.363 35 1 398.000 4
2 9.000.000 4.500.000 0 4 2.022.352 37 0 0 0
10 107.660.000 52.700.000 500.000 21 22.448.162 561 3 835.227 . 11
19 155.109.265 | 80.102.500 |2.297.066 42 29.910.240 657 . 5 1.570.696 . i8

Acumulado 31 margo 2014 Operacoes Realizadas (1°T 2014)

Linha N° EV . Financiamentos [ Financiamentos

Ativas | concedidos PME Apoladas concedidos PME Apoiadas

Financiamento : ! | |
Montante Montante Montante Montante

BA N o N o N o N (1]
(€) (€) (€) (€)

11.371.272 17.561.559 815.474 1.254.576

4 6 Fonte: IAPMEI
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O Business Angels

Os business angels sdo também uma outra opcao possivel para apoiar o arranque de uma empresa,
existindo em Portugal uma oferta integrada de associagOes regionais, via Federagao Nacional de Asso-
ciagdes de Business Angels (FNABA) e Associacao Portuguesa de Business Angels (APBA), que agregam
clubes de business angels individuais, organizados numa légica regional ou setorial.

Uma vez submetidos a APBA através da sua ferramenta Angelsoft, os projetos ficam disponiveis a todos
os associados da APBA, que podem, por iniciativa prdpria, iniciar o seu processo de avaliacdo e contactar
0 empreendedor com questdes e propostas de trabalho conjunto.

Com o objetivo de promover a interagao entre os associados da APBA e os empreendedores, todos os
projetos recebidos sdo analisados e pré-avaliados pela Comissdo de Gestdo de Candidaturas da APBA.
Aproximadamente metade dos promotores sdo convidados a apresentar pessoalmente o seu projeto aos
associados da APBA, em eventos especialmente desenhados para esse efeito.

A APBA representa uma capacidade de investimento que ultrapassa os 10 milhdes de euros, consideran-
do a capacidade individual agregada de investimento dos seus associados.

Por seu turno, a FNABA tem como missao representar os interesses das varias associacoes de business
angels existentes em Portugal, apresentando-se assim como uma entidade conciliadora e que contribui
para o fortalecimento e incentivo da atividade de business angel em Portugal, a semelhanga do que
acontece em varios outros paises europeus, como por exemplo os casos da ESBAN (www.esban.com)
em Espanha, da BANSON (www.banson.net) na Alemanha, da France Angels (www.franceangels.org)
em Franga, da BBAA (www.bbaa.org.uk) em Inglaterra ou da Europeia EBAN (www.eban.org).

A FNABA agrega diversas associagdes regionais de business angels em Portugal como:

FNBA - Associagbes regionais de business angels em Portugal

Alenbiz - Associacdo de Business Angels do Alentejo Associacdo de Business Angels da Covilha

Associacdo ABAC - Aveiro Business Angels Clube Centro Business Angels - CEC/CCIC

Assodiacdo de Business Angels de Santarém Clube de Cascais - Business Angels de Cascais

Associacdo de Business Angels de Viseu Guadiana Business Angels - Associacdo Transfronteirica de Investidores em Start-ups
Associacdo de Business Angels do Algarve Invicta Angels

Business Angels Club - Assodacdo Portuguesa de Investidores em Start-Ups OPEN Business Angels

Business Angels Club de Lisboa Vima Angels — Assodiacdo de Business Angels de Guimardes

Com a dinamizacdo do concurso publico de apoio a capitalizacao de entidades veiculos de business
angels em 2008 e em vigor desde margo de 2011, promovida pela PME-Investimentos, com cofinancia-
mento do fundo FINOVA, a atividade de capital de risco informal conheceu um desenvolvimento interes-
sante em Portugal, tendo envolvido desde entao 10 milhdes de euros de fundos publicos afetos a linha,
que alavancaram 18 milhdes de euros de fundos privados para a atividade desde entdo.

Até ao final do 1° trimestre de 2014, foram apresentadas 67 candidaturas a este mecanismo, tendo
sido aprovadas 54 (leia-se, veiculos de capital detidos por business angels apoiados), envolvendo 267
business angels e 153 investimentos realizados em 95 start-ups no montante de 17.8 milhdes de euros. 4 7
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Ja em fevereiro de 2014, a atividade de business angels em Portugal conheceu um novo estimulo, com
o lancamento do programa IN2BA, uma nova linha de apoio a capitalizacdo de operagbes dinamizadas
por business angels que envolve a alocacao de 10 milhdes de euros a atividade por parte do FINOVA/
COMPETE e com uma alavancagem de 5 milhGes de euros de origem privada.

Somando estas verbas com o valor ainda disponivel da primeira linha de apoio ainda em vigor, encontram-se
disponiveis 24,2 milhGes de euros para serem investidos em start ups até 30 de Junho de 2015 no nosso pais.

O objetivo principal destes programas € o de facilitar o acesso de empresas, em particular as de menor
dimensdo e com cariz inovador, ao capital de risco informal, de modo a que possam desenvolver estra-
tégias de inovacdo, crescimento e expansao.

Por exemplo, na nova linha IN2BA o apoio publico (FINOVA) materializa-se na concessao de financia-
mento a entidades veiculo detidas por business angels, tendo subjacente o investimento de capital de
risco a realizar por estes (financiamento de até 65% do valor de cada operacao de capital de risco). No
entanto, estes apoios apenas se destinam a PME ainda sem vendas registadas, localizadas nas regides
Norte, Centro e Alentejo e para atividades enquadraveis das CAE (com algumas restricdes) da indUstria,
energia, construcdo, comércio, turismo, transportes/logistica ou servicos, estando as intervengées limi-
tadas a um maximo de 500.000 euros por empresa.

Exemplos de projetos apoiados por business angels em Portugal:

R b o
mEdIEI U equ i 3 v D LT

LK DUER= © FREEDOM
ey ECOCHOICe CROW

S VEwe Y4 BElM? \9; M IMeUMmanon
£1) *M.}nﬂs
el @ @" INCRENSETIME' -
leadsdsales

Fonte: FNABA

O Leasing

O leasing encontra-se bastante disseminado em Portugal, sendo disponibilizado por sociedades espe-
cializadas de quase todos os grupos bancarios, existindo também entidades especializadas na locacao

4 8 financeira para o setor automdvel, na maior parte dos casos em Portugal associadas as grandes marcas.
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V @ BENCHMARKING INTERNACIONAL DE CASOS DE
SUCESSO DE MECANISMOS DE APOIO A INOVACAO

Nesta seccdo do estudo é feita uma descricao sucinta dos principais de instrumentos e ferramentas de
apoio ao financiamento da inovacdo de pequenos negdcios e projetos em cinco paises distintos, Brasil,
Estados Unidos da América, Espanha, Finlandia, Franca e Israel, evidenciando os aspetos criticos para
0 sucesso da sua implementagao.

Pela relevancia dos seus sistemas e pelos contactos diretos estabelecidos com parceiros locais que
facilitaram o acesso a informacao relevante sobre os instrumentos de microfinanciamento dispo-
niveis e 0os seus impactos nas respetivas economias (através de uma visita e reunides presenciais
num caso e de reunides a distancia noutro), sdo desenvolvidos de forma mais detalhada os casos
da Finlandia e da Franga.

@ 1| BRASIL

O Brasil é considerado ha muitos anos uma referéncia a estudar e um excelente caso de “benchmark”
no dominio do desenvolvimento do microfinanciamento e do apoio ao empreendedorismo.

Desde logo, porque as estruturas/organismos estatais brasileiros, nas esferas federal, estadual e munici-
pal (como as secretarias de governo de estado do distrito federal, o proprio SEBRAE nacional), disponibi-
lizam hoje em dia programas especificos de apoio ao financiamento de micro negdcios e start-ups, para
além de existir no pais um conjunto de legislagao que regulamenta as atividades de empreendedorismo
e inovagdo no pais, com boas praticas a nivel municipal estadual e federal.

O Programa “Brasil+Competitivo”

Em maio de 2014, foi langado no pais o programa “Brasil+Competitivo”, uma iniciativa de fomento
ao empreendedorismo, a competitividade empresarial e facilitagdo de acesso a capital privado de
crescimento para PME, que envolve mais de 193 entidades, em modelo “pré-bono”, entre os quais
17 intermediarios financeiros, 51 consultores, 12 auditores e 113 entidades e associagbes tais como
confederacoes/federacdes empresariais (CNI, FIESP, FIEMG, FIEP, FecomercioSP, ACMinas, ACSP e
CIC), centrais sindicais de trabalhadores (UGT e Forga Sindical), entidades de fomento ao empreen-
dedorismo e competitividade (como MBC - Movimento Brasil Competitivo, BRAIN, MBE - Movimento
Brasil Eficiente, Grupo Attitude, CIETEC, Anjos do Brasil, AlampymeBR, ANCORD, ANEFAC, APIMEC,
IBEF-SP, CONAJE, Frente Parlamentar do Empreendedorismo, e Rio Negocios), e parceiros de média
como EXAME PME (Editora Abril), PEGN, Epoca NEGOCIOS e Movimento Empreenda (Editora Globo).

Pretende o governo federal brasileiro que o programa “Brasil+Competitivo” seja uma iniciativa mobiliza-
dora Unica, suprapartidaria e mobilizadora da sociedade brasileira, liderada pela Confederagdo Nacional
da Industria (CNI), e que tem como objetivos estratégicos a atingir até 2020: 4 9
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e Captar mais de 84 mil milhdes de reais de investimento privado produtivo na economia brasileira, em
concreto para a inovacao e empreendedorismo;

eIncrementar as exportacdes e gerar mais de 1,1 milhdo de novos empregos formais no segmento de
pequenas e médias empresas;

e Incrementar em 5,8 mil milhGes de reais de ganho liquido em impostos (Unico instrumento de viabilizacdo
do programa, sem qualquer incremento do orcamento geral do pais), associado apenas ao incremento
previsto do investimento e das receitas das empresas, para além das receita da seguranga social do pais)
em mais de 6,8 mil milhdes de reais, decorrente dos novos empregos gerados pelo impacto do programa;

eDinamizar cadeias produtivas, através do empreendedorismo e sem focalizar os apoios a segmentos
industriais/agricolas ou regiGes especificas do pais.

O programa “Brasil+Competitivo” assenta numa plataforma completa de solucdes que disponibiliza as
empresas, de forma simples, seis diferentes tipos de recursos:

e Educacional - noticias, videos e foruns para PME (gestdo, competitividade, empreendedorismo, inova-
¢do, acesso a consultores, e alternativas de financiamento para crescimento) e investidores (business
angels, investidores qualificados, capital de risco, fusdes e aquisicdes, admissdes em bolsa (IPO);

eCapital de crescimento - opgdes e oportunidades para PME obterem recursos para cresci-
mento dos seus negdcios, facilitando o acesso ao capital de risco, financiamentos via ban-
ca, programas de apoio a fusGes e aquisicdes, e dinamizacao de IPO, com foco na prepara-
cdo/selecao das fontes de financiamento apropriadas as necessidades deste tipo de empresas;

ePresenca digital - potenciar a presenca digital das PME na internet para auxiliar no processo de
comercializacdo de produtos e servigos (via site préprio e/ou “marketplaces”) e sites coletivos de
compras (foco em menos custos e mais vendas);

» Competitividade - ferramentas de apoio a competitividade, a inovagao empresarial e empreendedorismo
(foco na “emancipagao empresarial”);

*Showroom de PME - registo e area de “consultério online”, acesso a consultores externos (via mentoring
e coaching), divulgacdo de informacdes, relatorios de pesquisa, conferéncias online, roadshows, redes
sociais, etc. (foco na promocdo de PME e na criacdao de valor para os seus acionistas);

e Investidores - foruns de discussao sobre empresas, rankings de governanca, rankings de inovacao,
rankings de rentabilidade/crescimento, blogues e colunas de especialistas, e consultérios (foco nas
redes sociais).

Com o programa “Brasil+Competitivo”, as empresas tém assim acesso a diferentes ferramentas que
contribuem para promover o seu desenvolvimento, tais como inovagOes, técnicas de marketing e pre-
senca digital, economia por meio de compras coletivas, ideias de novos produtos e servigos, e opcoes
para obtencao de capital para crescimento, assim como exposigdo frente a potenciais investidores.
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Estdo a frente da iniciativa do “Brasil+Competitivo” instituicdes como o MBC - Movimento Brasil Com-
petitivo (que relne as principais associacoes empresariais do pais como a FIESP, a FecomercioSP e a
ACSP-Associacao Comercial de S3o Paulo) e a BRAIN (que visa catalisar a consolidacao do Brasil como
um polo internacional de investimentos e negdcios.

Além do programa “Brasil+Competitivo”, destacam-se como boas praticas no pais no apoio ao microfi-
nanciamento as iniciativas do SEBRAE (Servico Brasileiro de Apoio as Micro e Pequenas Empresas), no
dominio da capacitagdo de pequenos empresarios e empreendedores e o instrumento FINEP - Financia-
dora de Estudos e Projetos, desenvolvido mais adiante.

Considerando que PME representam, de acordo com o SEBRAE, na economia brasileira:

= 98,5% das empresas existentes no pais;

= 95% das empresas do setor industrial;

= 99,1% das empresas do setor de comércio;
= 99% das empresas do setor de servigo;

= 60% da oferta de emprego;

= 42% do pessoal ocupado na indUstria;

= 80,2% dos empregos no comércio;

= 63,5% da mao-de-obra do setor de servicos;
= 21% do produto interno bruto.

Sendo portanto, uma importante fonte de geracao de riqueza e receita no pais, o foco das politicas
publicas no apoio a este segmento de empresas, em particular as de menor dimensao, é absolutamente
relevante, sendo o SEBRAE uma instituicdo crucial na implementacdo dessas politicas.

® SEBRAE - Servico Brasileiro de Apoio as Micro e Pequenas Empresas

O SEBRAE é uma entidade privada sem fins lucrativos, que tem como a missdao de promover a com-
petitividade e o desenvolvimento sustentavel dos micro e pequenos empresarios, além de fortalecer o
empreendedorismo e acelerar o processo de formalizagdo da economia por meio de parcerias com 0s
setores publico e privado, programas de capacitacdo, acesso ao crédito e a inovacao, estimulo ao asso-
ciativismo, feiras e networks de negécios. Em julho de 1972, por iniciativa do BNDES (Banco Nacional de
Desenvolvimento Econémico e Social do Brasil — equivalente a Caixa Geral de Depdsitos em Portugal) e
do Ministério do planeamento brasileiro, foi criado o Centro Brasileiro de Assisténcia Gerencial a Peque-
na Empresa (CEBRAE). O Conselho Deliberativo do CEBRAE com “C” contava com a FINEP (apresentada
de seguida), a Associagdo dos Bancos de Desenvolvimento (ABDE) e o proprio BNDES.

Dois anos depois, em 1974, o CEBRAE ja contava com 230 colaboradores, dos quais apenas sete no
nucleo central, estando a instituicdo presente em 19 estados brasileiros.

Em 1979, a instituicao tinha como principal missdo desenvolver programas especificos para apoiar as
pequenas e médias empresas brasileiras, tendo formado até esse ano 1200 consultores especializados
na capacitacdo de micro e pequenos empresarios. Em 1990, o CEBRAE foi transformado em SEBRAE, 5 ]
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uma instituicdo privada sem fins lucrativos e de utilidade publica. As suas receitas provém de uma con-
tribuicdo paga a Seguranca Social pelas empresas brasileiras incidente sobre a sua massa salarial e que
a propria Seguranca Social transfere para o SEBRAE.

Desde entdo que o SEBRAE ampliou sua estrutura de atendimento para todos os estados brasileiros,
sendo responsavel pela criacdo e desenvolvimento de milhares de micro e pequenos negdcios por todo
o pais.

O SEBRAE acabou por ganhar visibilidade com a aprovacao da lei geral de micro e pequenas empresas
brasileira, em dezembro de 2006. A lei consolidou, num Unico documento, um conjunto de estimulos
que acabou por ser oferecido ao segmento das micro e pequenas empresas pelas trés esferas da ad-
ministragdo publica, inclusive na area tributaria. O papel do SEBRAE tem sido assim o de mostrar aos
empresarios brasileiros de micro e pequenas empresas as vantagens de ter um negdcio empresarial,
apontando caminhos e solugdes, com o objetivo de facilitar 0 acesso a servicos financeiros, a tecnologia
e ao mercado, sempre com foco na competitividade.

O SEBRAE promove um relacionamento duradouro com os empreendedores e empresarios, em quatro
areas chave:

e Articulando as politicas pUblicas para criar um ambiente institucional mais favoravel as micro e pequenas
empresas;

e Promovendo o acesso daquelas empresas a novos mercados;
*Promovendo o acesso daquelas empresas 0 acesso a tecnologia e inovacao;

e Facilitando o acesso daquelas empresas a servicos e instrumentos financeiros.

O Arranjos Produtivos Locais

Além do SEBRAE, destaque-se também no Brasil, os “Arranjos Produtivos Locais” (APL) como um con-
junto de atores econdmicos, politicos e sociais, localizados no mesmo territdrio, que desenvolvem ati-
vidades econdmicas correlacionadas e que apresentam vinculos relevantes de producado, interacgdo,
cooperagao e aprendizagem.

Os “APL" geralmente agregam empresas que produzem e comercializam bens e servicos clientes, associacdes
e representacoes e demais organizacdes que desenvolvem atividade relacionada com a formacao e educacao
de recursos humanos, informacao, pesquisa, desenvolvimento e engenharia, promocdo e financiamento. A
articulacao entre empresas de todas as dimensdes nos "APL” e 0 aproveitamento das sinergias geradas com
as suas interagOes fortalece a probabilidade de sobrevivéncia e crescimento, constituindo-se hoje em dia no
Brasil uma importante fonte de vantagens competitivas duradouras para os negdcios de pequena escala.

O apoio a “APL” é fruto de uma nova percecdo de politicas pUblicas de desenvolvimento no Brasil, em
que o local passa a ser visto como um eixo orientador de promogao econdmica e social. O seu objetivo é
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orientar e coordenar os esforcos governamentais na inducdo do desenvolvimento local, em consonancia
com as diretrizes estratégicas do governo, a geracdo de emprego e receita e o estimulo as exportagoes.

A opgao estratégica pela atuagdo integrada em “APL” decorre, fundamentalmente, do reconhecimento
de que politicas de fomento a pequenas e médias empresas sao mais efetivas quando direcionadas
para grupos de empresas e ndo para empresas de forma individualizada. Desta forma, a dimensao das
empresas passa a ser um constrangimento secundario, pois o potencial competitivo destas empresas
advém ndo de ganhos de escala individuais, mas sim de ganhos decorrentes de uma maior cooperagao
entre elas.

Outra boa pratica brasileira passou pela publicagdo, em 2004, da Lei da Inovacao (10.973/04) como um
dos principais “outputs” de referéncia da PITCE (Politica Industrial, Tecnoldgica e de Comércio Exterior),
que estabeleceu a necessidade de lancar medidas de incentivo a pesquisa cientifica e tecnoldgica no
ambiente produtivo do pais. Esta lei esta organizada em torno de trés eixos:

e Fomento de parcerias entre empresas, universidades e institutos tecnoldgicos;
e Estimulo a participagdo de entidades do sistema cientifico e tecnoldgico no processo de inovacao;
e Estimulo a inovagdo nas empresas.

Para isso, a lei prevé a concessao de recursos financeiros, humanos, materiais ou de infraestruturas des-
tinados a apoiar atividades de pesquisa e desenvolvimento, estabelecendo que as agéncias de fomento
empresarial brasileiras deveriam promover, através de programas especificos, agées de estimulo a ino-
vagao nas micro e pequenas empresas, apostando na “extensdo” tecnoldgica das entidades do sistema
cientifico e tecnoldgico nacional (SCTN) local a este segmento de empresas.

@ FINEP - Inovacdo e Pesquisa

Neste contexto, a FINEP - Inovacdo e Pesquisa foi identificada como o organismo responsavel pela
gestdo dos recursos financeiros disponiveis junto das empresas, destacando-se programas especiais
como “Financiamento Reembolsavel Padrao, Financiamento Reembolsavel com Equalizacao de Juros,
Financiamento Reembolsavel com Participacdo nos Resultados, Pro-Inovacao, Juro Zero, Subvencdo
Econémica, PAPPE”".

No fundo, a FINEP é uma empresa publica vinculada ao ministério da ciéncia e tecnologia e que tem
como missdo apoiar a inovacao e o desenvolvimento da comunidade cientifica brasileira, ao financiar a
implantacao de novos grupos de pesquisa e a criacdo de programas de financiamento da expansdo da
infraestrutura nacional de I&D.

Exemplos de projetos financiados pela FINEP: o desenvolvimento do avido Tucano da empresa brasileira
de aeronautica (Embraer), o apoio a inUmeros projetos da empresa brasileira de pesquisa agropecuaria
(Embrapa) e de universidades, que foram essenciais para o desenvolvimento tecnoldgico do sistema
agropecuario brasileiro, tornando-o um dos mais competitivos do mundo e o financiamentos de projetos 5 3
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de pesquisa e de formacdo de recursos humanos da Petrobras, em parceria com universidades, que
contribuiram para o dominio da tecnologia de exploragdo de petréleo em aguas profundas e que estao
a contribuir para a autossuficiéncia do Brasil neste setor de atividade.

Os instrumentos disponibilizados pela FINEP as empresas combinam recursos reembolsaveis e nao-
-reembolsaveis, sempre orientados para o apoio a inovagdo e competitividade do setor empresarial.
No caso de apoio a fundo perdido, inclui programas de apoio exclusivo a instituicdes publicas ou or-
ganizagOes privadas sem fins lucrativos para investigagao cientifica ou tecnoldgica ou de inovagdo. O
apoio a empresas, passa pela disponibilizagdo de um apoio reembolsavel, orientado para aquelas que
demonstrem capacidade de pagamento e condigdes para desenvolver projetos de I&D, variando os pra-
zos de caréncia e amortizagao, assim como os encargos financeiros, de acordo com as caracteristicas
da empresa, da modalidade de financiamento, do projeto em causa e da instituicao financeira parceira.

Esta possibilidade de apoio pode passar pela bonificacdo de juros, para a realizacao de projetos de
investigacao, desenvolvimento e inovacdo de bens, servicos ou para a capacitacdo tecnoldgica de em-
presas brasileira. A FINEP financia até 90% do valor total do financiamento nesta modalidade, via insti-
tuicdo financeira parceira. Para projetos desenvolvidos por micro e/ou pequenas empresas inovadoras, o
empréstimo concedido ndo tera taxa de juro associada (Programa Juro Zero), apenas uma possibilidade
de reembolso ajustada a geracao de cash-flows dos projetos.

A FINEP disponibiliza também apoios a empresas via capital de risco (programa inovar), que se asse-
melha muito ao modelo existente em Portugal via Fundo FINOVA (detalhado mais adiante no presente
estudo). No ambito deste Programa, a FINEP langa concursos para gestores existentes e potenciais de
fundos e sociedades gestoras de fundos de capital de risco, orientados para qualquer setor de atividade,
com vista a serem analisados projectos de capital de risco que se enquadrem no ambito da atividade
do organismo e que possam ser alavancados com fundos da FINEP (via subscricao direta de unidades
de participagao desses fundos).

® 2| ESPANHA

O microcrédito comegou a afirmar-se em Espanha, nos anos 90, como resultado de iniciativas isoladas
por parte de diversas organizagoes sociais. O maior impulso foi dado por de entidades do setor publico,
e especialmente dos bancos regionais de poupanca. Desde entdao, o nimero de empréstimos concreti-
zados cresceu exponencialmente até que conheceu uma desaceleragdo abrupta, com a crise financeira
internacional de 2008-2009. Cerca de 20.000 operacdes de microcrédito, principalmente promovidas pe-
los bancos de poupanca, estavam ativas em 2008, no auge da expansao da atividade. Em 2010 apenas
um ndmero restrito de instituigbes financeiras continuaram a fornecer microcrédito na Espanha, com
destaque para o Banco La Caixa.

Os programas ligados a iniciativas do setor publico também continuaram ativos, envolvendo o sistema na-
cional de garantia mdtua tal como aconteceu em Portugal. E o caso da ICO Microcrédito Line (Instituto de
Crédito Oficial) e do programa para empresarios e mulheres de negdcios do Instituto de la Mujer (Instituto
das Mulheres). Esses programas tém sido baseados na existéncia das chamadas entidades de suporte ao
5 4 microcrédito, que funcionam como uma ligagao entre as entidades prestadoras de microcrédito e micro-
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empresarios. Estas organizacoes, que podem ser entidades publicas ou privadas, sdo caracterizadas pela
sua proximidade com os grupos vulneraveis, e também por sua experiéncia em trabalho social através da
promocao de auto-emprego. Com a crise e 0 encerramento de muitos dos programas, as entidades de
suporte acabaram por enfrentar dois problemas essenciais:

» Oferecer alternativas de financiamento aos beneficiarios que ndo o crédito;
eSobreviver do ponto de vista de sustentabilidade financeira.

De fato, algumas entidades de suporte, como o Banco Mundial de la Mujer, acabaram por encerrar
a sua atividade recentemente. No entanto, uma série de outras entidades acabaram por se man-
ter ativas e desenvolvendo iniciativas inovadoras, como o caso da La Caixa, do Programa Piloto
da Fundacién ICO e a Fundacion Cajasol, ou ENISA (um programa para jovens empresarios), o
Master on Microfinance da Universidad Autonoma de Madrid (que através de alunos voluntarios
apoiam beneficiarios de microcrédito no desenvolvimento dos seus projetos) e a PEM - Plataforma
de Emprendimento y microfinanzas (www.esmicrofinanzas.com), em todos os casos recorrendo
a recursos proprios, mas agora focalizando a sua atividade na valorizacao do espirito empreen-
dedor e na educagdo e / ou experiéncia profissional do micro empresario. O montante médio de
empréstimos a empresas ronda agora em Espanha os 10.000 euros, para um limite maximo por
operacao de 25.000 euros, tal como em Portugal.

A referéncia a Espanha neste estudo justifica-se, ndo por se tratar de uma “boa pratica”, mas pelo
contrario, como efeito demonstrador como a crise financeira vivida nos Gltimos anos quase destruiu a
atividade de microcrédito no pais, numa base de “lessons learned”.

No auge da crise financeira em 2010-2011, a atividade de microcrédito parou quase por completo em
Espanha. S6 o MicroBank e algumas ONG continuaram com a sua atividade mas em menor escala, o que
acabou por contribuir para a retirada do mercado de muitos operadores financeiros que disponibilizavam
este produto as pessoas e empresas.

Em parte, a auséncia de uma legislacdo enquadradora da atividade esteve na base deste “colapso” e a
lideranga do processo feita exclusivamente pelo setor financeiro sem a necessaria “abordagem social”,
gue assim ndo evitou o apoio a situacdes de pobreza, desemprego e caréncia de potenciais empreen-
dedores e pequenos empresarios que sofreram diretamente com a crise no pais.

A falta de coordenacdo entre as entidades envolvidas no microfinanciamento também foi um fator
indutor desse “colapso”. Um bom exemplo dessa falta de coordenacdo é o facto do quadro juridico
espanhol ndo oferecer alternativas para permitir a transicao dos microempreendedores informais para
o setor formal da economia. A quantidade e a complexidade dos requisitos legais formais, por exemplo
para constituir uma empresa, continuaram a constituir uma barreira para o desenvolvimento do micro-
financiamento. Apoiar microempreendedores exige uma especializacdo juridica, fiscal, e sobretudo um
quadro administrativo adequado, o que nao foi conseguido em Espanha.

A propria descentralizacao das politicas publicas no pais para apoiar micro negécios (cada regido com
as suas proprias regras) vieram a contribuir para uma falta de esforcos de “lobby” direcionados para o 5 5
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fortalecimento de medidas transversais de apoio ao microfinanciamento, como mais uma vez a criacao
de uma regulamentacdo adequada e a sua inclusdo na agenda politica nacional, bem como a sensibili-
zagao dentro do setor publico.

O “Foro de Microfinanzas” criado, em 2010, para corrigir as insuficiéncias anteriormente identificadas
acabou por ter a adesdo de mais de 50 instituicdes nacionais e regionais, sendo hoje composto por mais
de 120 instituigbGes, entre bancos de poupanca, a Fundacion ICO, universidades, fundacGes privadas,
ONG, associacOes de beneficiarios, consultores, instituicdes publicas (autarquias, ministérios, governos
regionais), entre outros.

A crise financeira acabou por ter um impacto muito negativo no desenvolvimento de micro negécios no
pais, tendo contribuido direta ou indiretamente para o acréscimos de 5,6 milhdes de desempregados,
sendo reconhecido pelas entidades que participam no “Foro de Microfinanzas” que o acesso ao micro-
crédito pode responder com sucesso a uma das maiores necessidades em Espanha nos proximos anos:
a criacdo de emprego.

E para posicionar o microcrédito e o microfinanciamento no pais como instrumentos financeiros adap-
tados as necessidades de empresarios que criam o seu auto-emprego e a microempresas que desejem
iniciar ou expandir seus negocios € o grande desafio futuro para os decisores politicos nacionais e locais,
tendo em conta uma estrutura juridica adequada para o setor, bem como modelos que se baseiam em
parcerias publico-privadas que tornem a atividade sustentavel. E o empenho de novas organizacoes
espanholas dedicadas a esta causa que tém surgido no mercado nos Ultimos dois anos € prova que 0s
primeiros resultados comegam a surtir efeito:

* Asociacién de Comunidades Autofinanciadas (ACAF)
¢ ADMolinos

eBarcelona Activa

e Bilbao Bizkaia Kutxa (BBK)

¢ Colonya Caixa de Pollencga

e Fundacié CP'AC

e Fundacién CIDEAL de Cooperagdo e Investigacion
e Fundacién Género

e Fundacao Privada Trinijove

e Fundacién Tomillo

e MicroBank

e MITA ONG

G 3| ESTADOS UNIDOS DA AMERICA

Pela natureza da estrutura empresarial do pais e do seu espirito empreendedor, os Estados Unidos da Amé-
rica sao considerados como um pais de referéncia em termos de boas praticas internacionais neste dominio.

Os censos sobre a atividade de microfinanciamento no pais, “US Microenterprise Census”, realizados
anualmente pela FIELD no Instituto Aspen (www.fieldus.org), uma organizacdo sem fins lucrativos com
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a missdo de identificar, desenvolver e disseminar melhores praticas no que respeita a microempresas e
politicas anti-pobreza, identificou em 2012 (com referéncia ao ano de 2011) 816 programas de apoio a mi-
croempresas que disponibilizam empréstimos, formacao, assisténcia técnica e outros servicos a microem-
presas e aos seus microempreendedores. O valor total de microcrédito atribuido no mercado ultrapassava
os 175 milhdes de ddlares, envolvendo perto de 25.000 operagdes ativas e 360.000 pessoas beneficiadas.
O montante médio de empréstimo ascendeu a 50.000 USD, sendo a taxa de juro média cobrada de 8%.

Os operadores americanos de microcrédito preferem claramente uma abordagem de empréstimo indivi-
dual, em detrimento dos modelos grupados, havendo uma preocupacao generalizada na monitorizacao
do risco dos beneficidrios, sendo investidos recursos significativos em ferramentas de analise de risco
de crédito (performance de projetos e pessoas). Por esta razao, as taxas de incumprimento sdo baixas
neste pais, atingindo 9% dos casos, em média.

0 enfoque na racionalizacdo do custo médio por microcrédito € outra preocupacdo dos operadores ame-
ricanos, que em média apontam para um valor de 9.912 ddlares por operacdo de 50.000 USD, o que
denota uma preocupacgao racional na sustentabilidade dos modelos de financiamento desta atividade.

Os operadores americanos apostam também na oferta de servicos de desenvolvimento de negdcios que in-
cluem normalmente uma grande variedade de servicos nao financeiros, destinados a ajudar os empresarios
a comecar e fazer crescer seus negocios. Estes servigos incluem formacdo profissional e assisténcia técnica,
acesso a mercados, servicos de tecnologia, servicos fiscais, entre outros. Em média, 78% dos beneficiarios
de microcrédito nos EUA recebem este tipo de apoio, sendo 49% deles prestados numa base personalizada
(“one-to-one”) e 62% participam em acles de formagao em gestao empresarial obrigatoria, abrangendo
matérias como a elaboracdo de planos de negdcios formais e/ou informais, operacles, estratégias de marke-
ting, analise financeira, levantamento de capital e estratégias de desenvolvimento de negdcios.

Nos EUA os programas de desenvolvimento de microempresa variam desde os que se encontram ape-
nas concentrados em prestar assisténcia aos microempresarios/empreendedores até aqueles que sdo
incorporados em organizagdes com missGes mais amplas. Estes ultimos, por exemplo, incluem institui-
¢Oes financeiras de desenvolvimento comunitario local que disponibilizam financiamento e assisténcia
técnica para varias finalidades, organizacdes educacionais e de servicos sociais, empresas de desenvol-
vimento de comunidade de base local, entre outros.

Os programas de microcrédito nos EUA também variam em fungdo da geografia em que operam (73%
apoiam projetos e empreendedores de zonas urbanas, sendo 15% orientados para apoiar projetos e
empresas em varios estados e ndo de forma restrita a um determinado estado ou regido).

O ACCION EUA

A organizacdo privada e sem fins lucrativos mais importante a atuar nos EUA no microcrédito é a AC-
CION EUA (https://us.accion.org/). A abordagem de microcrédito para o combate a pobreza ndo existiu
nos Estados Unidos até 1991. Naquele ano, a ACCION langou um projeto piloto de microcrédito no
bairro de Brooklyn, Nova York, encontrando-se hoje em dia a sua atividade disseminada por todo o pais,
sendo a maior organizacdo de microcrédito nos Estados Unidos da América. 5 7
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A ACCION EUA tem como alvo as comunidades com baixos rendimentos de Chicago, New México,
San Diego e Texas. Em quase 10 anos, a instituigdo ja desembolsou mais de 150 milhGes de US
dolares em empréstimos a pequenas empresas para milhares de empresarios, cobrando taxas de
juros anuais médias de 13%. Ao disponibilizar as pessoas as ferramentas financeiras necessarias
para lancar um negdcio, para além de empréstimos, formacao profissional e outros servigos finan-
ceiros, a ACCION EUA auxilia os clientes a trabalhar o seu caminho para sair da pobreza.

Os resultados de uma avaliagdo da atuagdo da ACCION EUA, ao longo de trés anos, em varias
empresas clientes sao promissores. O estudo evidenciou que os clientes aumentaram os seus
rendimentos disponiveis em 38% e os lucros médios mensais no caso de empresas em por 47%
apos a contratualizagdo do empréstimo com a ACCION, o que demonstra bem o impacto desta
ferramenta num pais com as caracteristicas dos EUA.

Outros exemplos de operadores de microcrédito:

e WwWw.justinepetersen.org

e www.opportunityfund.org

e WWwW.womensinitiative.org
ewww.nybcna.org/bcna (s6 para refugiados)
ewww.aceloans.org

O Small Business Administration

Do lado federal encontramos como boa prética o caso do Small Business Administration (SBA). O SBA
disponibiliza uma variedade instrumentos de capitalizacdo de empresas de pequena e média dimensao
para fins muito especificos, tendo as seguintes modalidades:

*Empréstimos, a empresas, orientados para necessidades especiais, como, por exemplo, para em-
presas exportadoras, empresas que operam em zonas rurais e para outros fins muito especificos;

ePrograma de microcrédito orientado para pequenas empresas. O SBA coloca os fundos a disposicao
de entidades financeiras intermediarias especializadas que sdo geralmente instituicdes sem fins
lucrativos, organizacOes de base comunitaria, com experiéncia na concessao de empréstimos, bem
como de gestdo e assisténcia técnica. O montante maximo de empréstimo disponibilizado por esta
via é de 50.000 USD;

ePrograma de empréstimo para desenvolvimento que constitui uma ferramenta de financia-
mento de longo prazo, destinada a incentivar o desenvolvimento econémico dentro de uma
comunidade, sendo orientado para pequenas empresas com nhecessidades de financiamen-
to a longo prazo, para adquirir ativos fixos importantes para a sua expansao ou modernizacao;

e Programa de apoio a emissdo de obrigacOes emitidas por pequenas e médias empresas, via garantia
prestada aos subscritores dessas obrigacdes, contemplando esse apoio também as condigGes para
tornar os titulos transacionaveis no mercado de capitais.
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De notar que todos estes instrumentos e programas nao sao disponibilizados diretamente pelo SBA as
empresas, mas através de entidades financeiras parceiras, envolvendo normalmente um esquema de
garantia associada aos empréstimos ou emissdo de obrigacoes.

O Crowdfunding

O crowdfunding também se encontra muito disseminado nos EUA, destacando-se a performance da pri-
meira plataforma de escala mundial do género, a Kickstarter (https://www.kickstarter.com/), responsa-
vel até a data pela angariagdo de 1.1 bilides de US ddlares para mais de 62 200 projetos bem-sucedidos.
Outras plataformas se podem destacar, em funcionamento no pais:

e www.crowdfunder.com
e www.indiegogo.com

e www.rockethub.com

e peerbackers.com

® 4| ISRAEL

Israel foi também objeto de analise neste estudo no dominio do microfinanciamento, dadas as boas
praticas no apoio a inovacdo, consideradas por muitos autores académicos como das mais interessantes
ao nivel mundial.

O KIEDF

Do ponto de vista do microcrédito, como bom exemplo foi identificada a KIEDF (Koret Israel Economic
Devolpment Funds), organizacdo nao-governamental, como a primeira entidade que langou um fun-
do para microcrédito em Israel (2003), tendo como enfoque da sua atividade o apoio a populagdo /
empreendedores de baixo rendimento. Esta entidade tornou-se em 2012, um “field partner” da KIVA
(organizacdo sem fins lucrativos, que através do seu site, disponibiliza uma rede mundial de instituices
de microfinanciamento e sobre a qual falaremos com mais detalhe adiante).

A KIEDF foi criada em 1994, por iniciativa da Fundacao Koret de San Francisco (www.koretfoundation.
org) para demonstrar que os fundos de capitais privados poderiam ser utilizados de forma eficiente para
estimular o desenvolvimento econdmico e as oportunidades de emprego no setor privado em Israel.

Através da sua plataforma de microcrédito, a KIEDF facilitou até hoje mais 300 milhdes ddlares de novos
financiamentos através dos bancos parceiros para 11.500 micro e pequenas empresas, contribuindo
para a criacdo e manutengao de cerca de 50.000 postos de trabalho no pais.

A KIEDF utiliza os seus ativos como garantia para facilitar os empréstimos bancarios concedidos a PME
que ndo conseguem obter crédito em condicOes razoaveis. Desde 2010, que a KIEDF tem concentrado
a sua atividade e recursos no desenvolvimento da periferia das grandes cidades de Israel, onde a falta 5 9
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de disponibilidade de crédito em condigGes razoaveis para PME contribui significativamente para a falta
de oportunidade de emprego, especialmente para a geragdao mais jovem. Por exemplo, a KIEDF acor-
dou garantias da Overseas Private Investment Corporation (OPIC), uma entidade do governo dos EUA,
para financiamentos de microcrédito de beneficiarios das regides de Neguev e da Galileia. O programa
foi projetado para facilitar mais de 140 milhGes de ddlares de crédito para cerca de 3.000 PME nessas
regioes até 2016.

A KIEDF gere também um fundo especial ao servico do setor arabe-israelense, em parceria com o Ban-
co Arabe Israel (AI), num montante de 10,5 milhdes de ddlares para micro empréstimos a PME. Além
disso, a KIEDF fornece garantias de empréstimos a organizacdo Keren Shemesh, que concede crédito e
apoio voluntario de orientacao por profissionais de negdcios a jovens empreendedores, principalmente
da periferia e oriundos de meios desfavorecidos. Neste programa, a KIEDF facilitou e garantiu mais de
11 milhdes de dolares a cerca de 500 pequenas empresas desde o inicio do programa em 2007.

Em marco de 2012, langcou um novo mecanismo em parceria com o U-Bank para alavancar empréstimos
a ONG e empresas socialmente responsaveis no pais.

Hoje em dia a KIEDF opera em todo o pais a partir de Tel Aviv, estando presente em Carmiel, Rahat e
Nazaré com pessoal de campo trabalhando com clientes no terreno, alcangando cidades, vilas e bairros.
Desde 2006 ja concedeu 3.250 empréstimos, num montante de 5,2 milhGes de ddlares, com taxas de
incumprimento muito baixas (2%).

No entanto, apesar da sua importancia relevante para o desenvolvimento do microcrédito no pais, a po-
sicdo dominante da KIEFD também tem limitado oportunidades para as pessoas que vivem na pobreza
para melhorar a sua situacdo econdmica fora do territdrio israelita mesmo sendo uma prioridade para o
governo israelita alargar o mais possivel o ambito da atividade da KIEDF a territdrios vizinhos e popu-
lagdes ndo judaicas. Exemplo disso é o programa SAWA que foi desenvolvido tendo como beneficiarios
mulheres de beduinos do Negev, a populacdo mais pobre do pais, utilizando o modelo de solidariedade
de grupo inventado pelo Prof. Yunus do Bangladesh. Com o grande sucesso do programa, 0 mesmo
acabou por ser expandido para o norte de Israel envolvendo mulheres arabes.

Além do microcrédito, o crowdfunding em Israel tem sido também muito dinamizado, destacando-se
exemplos de plataformas bastante dinamicas e com indices de sucesso interessantes no financiamento
de projetos:

e www.israelcrowdfunding.org (Associacdao de Crowdfunding de Israel)
e www.crowdmii.com

e www.ourcrowd.com

e WWW.mimoona.com (a mais importante do pais)

® Apoios a inovagao

Por seu turno, no dominio do apoio a inovagdo, Israel apresenta-se como um verdadeiro caso exem-
60 plar, sendo um dos poucos paises no mundo com um sistema nacional de inovacao a funcionar de
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forma articulada e eficaz, envolvendo um conjunto de organizacGes publicas e privadas nacionais,
cujas relagbes e interacOes a nivel nacional contribuem para o desenvolvimento e difusdao de novos
conhecimentos e novas tecnologias.

Foi possivel neste pais conceber e implementar um pacote de instrumentos pré-inovacao, sustentado
em relagGes articuladas entre os atores do sistema, e em mecanismos de financiamento adequados as
necessidades dos players do sistema de inovagdo. Tal revelou-se possivel através da emergéncia de se-
tores de alta tecnologia, principalmente TIC, que pesam hoje mais de 30% da exportagao total de Israel
e 16% do PIB nacional, de acordo com o Instituto Neaman Samuel, (2010).

Esta realidade notavel de Israel é também reflexo do seu mercado dindmico de capital de risco, que
até a recente crise econdmica mundial ascendia a 13,3 bilides de ddlares investidos em empresas de
alta tecnologia (a maioria start-ups), o que representou 0,3% do PIB, marca apenas ultrapassada pelo
Reino Unido na europa.

O pais tem sido muito dinamico na criagao de empresas “high-tech, high-growth”, e apresenta o maior
numero de empresas de alta tecnologia listadas no Nasdag, logo a seguir aos Estados Unidos.

Além disso, apesar da sua dificil situagdo geopolitica, Israel conseguiu atrair um grande investimento
das empresas multinacionais para os seus centros de I&D, incluindo os maiores players mundiais, como
a Google, Intel, Microsoft, HP, entre outros. O pais tem a maior despesa em I&D entre os membros da
OCDE, que atingiu 4,3% do PIB em 2009, com quase 80% desse montante financiado pelo setor em-
presarial (Instituto Neaman Samuel, 2010).

Israel pertence ao grupo de paises restrito cuja economia é baseada em setores de conhecimento inten-
sivo que alimentam a vantagem competitiva do estado. O pais tem-se destacado no dominio das TIC,
mas também noutros setores de alta tecnologia, tais como bio e nano tecnologias, ambiente e saude.

Estes resultados resultam em grande medida do modelo de sistema de inovagao de Israel, do qual fa-
zem parte organizagOes que parecem ser centrais para o desenvolvimento do sistema, bem como dos
processos chave que influenciam seus relacionamentos. Para além dos trés atores principais (empresas,
governo e universidades), dois players adicionais, incubadoras tecnoldgicas e sociedades de capital de
risco, foram integrados no modelo, bem como empresas locais, centros de empresas estrangeiras de
I&D e empresas israelitas localizadas fora do pais.

Como fatores que contribuiram para o sucesso deste modelo, destaca-se a transformacao do conhe-
cimento ou a transferéncia de tecnologia e conhecimento das universidades para as empresas, via
licenciamento e criagdo de empresas (spin-off), pesquisa colaborativa e joint ventures, para além da
colocagao de graduados universitarios em empresas, o que € particularmente significativo no caso dos
centros de empresas estrangeiras a operar no pais.

Destacam-se também as relagdes entre start-ups e empresas locais ou estrangeiras existentes e
a intervengdo assertiva do governo no apoio a programas de I&D universitarios e o fomento do
cofinanciamento de empresas via intervencao em fundos de capital de risco privados, incubadoras
e centros de inovagao. 6 ]
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O sistema de inovagdo de Israel demonstra efetivamente um significativo grau de interconexao entre
seus principais agentes com um papel consideravel do governo na definicdo das regras e funcionamento
do sistema e a sua ligagdo a ambientes sociais, geopoliticos, culturais e juridicos que formam um am-
biente mais amplo e orientado totalmente para a inovacao de forma articulada.

Se analisarmos a evolucdo do sistema numa perspetiva histdrica, verifica-se mesmo que tem sido de-
senvolvido com base em linhas firmes de orientagdo em resposta as variagdes da envolvente, tendo
sido crucial o papel do governo na exploracao continua e consistente dos seus pontos fortes e aprovei-
tamento das oportunidades.

Os sistemas nacionais de inovagcao nao se desenvolvem com base em unidades independentes, isoladas,
mas sim incorporando o mais possivel os desafios de ambito social, politico, cultural, financeiro, juridico,
educacional e de envolvente do pais.

Paradoxalmente, as conquistas impressionantes de Israel a este nivel inovagdo podem estar relacio-
nadas com a sua situacdo geopolitica altamente adversa e que remonta a década de 1960. Foi nesse
momento que a necessidade de inovagdo no dominio militar do pais surgiu como resultado do embargo
francés ao fornecimento de armas no momento guerra dos seis dias, em 1967. Em consequéncia, o go-
verno de Israel comprometeu-se a desenvolver um setor de defesa independente, o que levou a apostar
no conhecimento técnico gerado em empresas nacionais com negacios relacionados com a defesa.

Além disso, Israel é um pais de imigrantes, que fomenta o espirito empreendedor da sociedade e a
capacidade intrinseca de assumir riscos. Entre 1989 e 2001, Israel experimentou um influxo de imigran-
tes altamente qualificados da antiga unido soviética, que ultrapassou um milhdo de pessoas, dos quais
11.000 eram cientistas e engenheiros, tendo adicionalmente 44% da populacao com idade entre 25-64
anos o grau de ensino superior (Instituto Neaman Samuel, 2010).

No inicio de 1990 os processos de inovagao na economia israelita aceleraram significativamente. Foi o
momento em que importantes medidas foram tomadas pelo governo com o objetivo de facilitar o de-
senvolvimento de setores de alta tecnologia, em resposta as identificadas “falhas de mercado”, como o
bom exemplo do programa Yozma como pano de fundo, que passou pela criagdo de um fundo publico
de capital de risco (embora com gestdo profissional e independente do poder politico) que apostou em
cativar investidores americanos (operadores de capital de risco) em apostar em start-ups tecnoldgicas
com grande potencial de crescimento no pais, tendo em paralelo fomentado um programa de criacao de
incubadoras tecnoldgicas para acolher essas start-ups, em estreita colaboragdo com uma mudanca do
papel das universidades na sociedade e economia, que comegaram a apostar na investigacao orientada
para o mercado e em estreita cooperagao com a industria.

Como resultado, as relacdes academia indUstria tornaram-se mais institucionalizadas, refletindo-se na criacdo
de unidades de transferéncia de tecnologia nas principais universidades do pais, completamente auténomas do
governo central e capazes de gerir a sua receita propria (via royalties de licenciamento de tecnologia, por exem-
plo), com incentivos claros a investigacdo orientada para o mercado em detrimento da investigagdo aplicada.

Outro caminho para o sucesso da base tecnoldgica do pais foram os incentivos para “high-tech R&D
centers” de empresas estrangeiras ao abrigo da lei de incentivo a investimento de capital estrangeiro,
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envolvendo beneficios fiscais e subsidios a criagdo de emprego, este Ultimo em zonas periféricas espe-
cificas do pais. Além disso, as subsidiarias de empresas estrangeiras estabelecidas em Israel tiveram
acesso direto a varios programas co-financiados pelo governo.

No entanto, algumas falhas tém sido apontadas ao sistema israelita de inovacdo, destacando-se a
negligéncia das industrias ditas “tradicionais” que empregam a maioria da forga de trabalho indus-
trial do pais. Além disso, o modelo de capital de risco estritamente orientado para “high growth high
tech” acabou por revelar-se ineficiente durante a crise econdmica dos ultimos anos, impondo uma
ameaca consideravel sobre os investimentos necessarios em alta tecnologia das empresas suas par-
ticipadas, sobretudo pelas dificuldades sentidas ao nivel do financiamento dos seus préprios fundos
sob gestdo. O sistema de inovacao israelita tem inibido também a instalacao de novas empresas
multinacionais no pais, em particular nos Gltimos anos devido a dificuldade na estratégia de saida
de fluxos financeiros para fora do pais (dividendos e repatriamento de capitais)

Afinal, a expectativa para as universidades ao serem motores de inovagdo econdmicos levantou
uma questdo sobre o papel que essas organizacbes devem desempenhar na sociedade e no
equilibrio entre a investigacao basica e a orientada para o mercado. Ambos os aspetos estdo
agora em discussao no pais e ndo deixam de ser cruciais para a analise do sucesso do modelo de
desenvolvimento da inovacdo adotado. Exemplo dessa discussdo € a reorientacdo do modelo de
inovagdo de areas relacionadas com a indUstria militar para dominios mais diversificados como a
tecnologia integrada na agricultura (irrigacdo gota-a-gota), informatizacao de ordenha, dessalini-
zacao da agua do mar, purificagdo de efluentes e reciclagem de materiais, estratégia que acabou
por demonstrar resultados surpreendentes ao colocar o pais na vanguarda da tecnologia mundial
naqueles dominios.

® 5| FINLANDIA

A Finlandia é um dos paises da europa de maior sucesso no financiamento de empresas inovadoras
com elevado potencial de crescimento e com grande incorporacdo de componente tecnoldgica. Este re-
sultado €, sobretudo, atribuido a existéncia de um “ecossistema” de investimento, cujas caracteristicas
distintivas importa atender.

® O ecossistema de investimento finlandés

A Finlandia é, atualmente, um exemplo de como o desenho, implementagdo e avaliacdao de politicas
publicas de investimento baseadas numa visao partilhada da sociedade, transformaram, nas Ultimas dé-
cadas, uma economia essencialmente baseada em recursos florestais numa economia de conhecimento
e inovagao.

A disponibilizagdo de bens publicos de qualidade internacional, como a educacao a toda a populacdo,
independentemente das suas possibilidades financeiras, o investimento forte em I&D e um sistema
de gestao de recursos publicos destinados a financiamento de inovacdo, faz da Finlandia num caso de
sucesso internacional no apoio publico a empresas inovadoras com elevada capacidade de crescimento 6 3
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no mercado internacional. No entanto, este resultado pode apenas ser plenamente entendido como
produto de um modelo que vai muito para além dos instrumentos de financiamento que, normalmente,
sao a face visivel de resposta a um problema de crescimento que muitas empresas enfrentam quando
desejam crescer a nivel internacional.

O modelo que permite a Finlandia ter um nimero elevado de empresas inovadoras assenta no dinamismo e
entrosamento de varios participantes (parlamento, governo, ministérios, agéncias de financiamento e apoio,
universidades e centros de investigacdo, empresas) em quatro areas fundamentais (ver quadro anexo):

Participantes no ecossistema de investimento finlandés por area de intervencao

Areas de Intervencdo Participantes

Definicao da politica de investimento publico Governo, Parlamento e Ministérios
Implementacao da politica publica Agéncias de financiamento e apoio
I&D e educagao Universidades e centros de investigacao
Iniciativa privada e sociedade civil Empresas e associacoes

® Orgdos Politicos

A nivel politico, as entidades intervenientes na direcao do sistema de inovagdo sdo compostos pelo
parlamento e varios ministérios que definem a estratégia que deve ser seguida pelas agéncias publicas
de investimento. Estas agéncias de investimento procedem, posteriormente, a implementacao da estra-
tégia definida, sendo avaliado o seu desempenho.

Dentro deste grupo destaca-se o parlamento finlandés que aprova as orientacoes de politica de inves-
timento publico propostas pelo governo. Estas orientacoes vao para além de declaragdes de missdo,
porque orientam as agéncias de investimento na tomada de risco de investimento em projetos mais
geradores de emprego ou de retorno financeiro. Neste sentido, é procurado algum equilibrio entre
promocao de industria tradicional e projetos com elevada componente tecnoldgica, criagdo de novos
empregos, desenvolvimento de setores chave e volume de investimentos, com vista a garantir um con-
tributo equilibrado dos projetos financiados para o desenvolvimento da Finlandia.

Como garante ndo sb da aplicacdo das orientacdes governamentais decididas a nivel politico pelo parlamento,
como também para obter um controlo préximo da sua execucdo, os ministérios tém representantes proprios
nos érgdos sociais das agéncias publicas de investimento — TEKES, FINNVERA e FINNISH INVESTMENT FUND
LTD e existe mesmo o caso da SITRA (Finnish Innovation Fund) que depende diretamente do parlamento.

A estratégia relevante que orienta as agGes das agéncias € definida a nivel ministerial. Neste plano os
6 4 ministérios relevantes sao o ministério do emprego e da economia e o ministério da educacdo e cultura.
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Através de trés agéncias publicas de investimento, os ministérios gerem e controlam o apoio publico
aos varios segmentos de financiamento empresarial desde pré-seed até late stage growth, cobrindo
varios tipos de segmentos de financiamento como subsidios, garantias, empréstimos, financiamento a
exportagao e capital de risco.

® Agéncias de Financiamento e Apoio

Na Finlandia, as agéncias publicas de investimento relevantes no apoio as empresas s3o as seguintes:
» TEKES - Financiamento de R&D e inovagao;

*FINNVERA - Financiamento do comércio externo e internacionalizacao;

o FINNISH INDUSTRY INVESTMENT LTD - Financiamento de crescimento e Internacionalizacdo.

Estas trés agéncias operam sob a orientacdo do ministério do emprego e da economia sendo, no entanto,
independentes quanto ao seu préprio modelo de governo.

Existe também a SITRA, que € um fundo publico na dependéncia direta do parlamento cujo prin-
cipal objetivo é o investimento em projetos nas areas do empowering society (criagdo de uma
administracdo pubica eficiente e orientada para as pessoas), da utilizagdo responsavel de recur-
sos e criacdo de uma sociedade com impacto de carbono neutro e das praticas sustentaveis de
well being e emprego.

Além das trés agéncias referidas e do SITRA, existem também outras organizacdes que operam na
area da promocao do comércio, desenvolvimento da internacionalizacdo como por exemplo a Finpro e
a Team Finland.

A implementacdo regional das politicas definidas centralmente é assegurada através de um conjunto de
centros regionais, os denominados ELY Centres, que garantem a difusdo de informacdo pelas regides
mais distantes da capital e o acesso efetivo das empresas aos mecanismos existentes.

O Instituicoes ligadas a I&D e Inovacgdo

Uma componente significativa da inovacao produzida nas empresas e nos centros de investigacao
tem a sua origem nas universidades e politécnicos, centros de investigagdo e plataformas de ino-
vagdo. Sao dos resultados da investigacao, feita por estes centros e departamentos universitarios,
que surgem projetos “high-growth high-tech” e que, posteriormente, se constituem como empresas
(spin-off’s). A sequéncia légica de desenvolvimento deste tipo de projetos é a prototipagem, consti-
tuicdo de equipa, teste de mercado e posterior constituicdo de empresa. Nessa fase, o desenho de
modelo de apoio ao desenvolvimento e inovagdo da Finlandia assegura a existéncia de agéncias de
financiamento especialmente focadas em projetos (ou ja empresas) com necessidade de dispor de
capital de “pre-seed” ou “seed”. 6 5
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O Principais agéncias publicas de investimento na Finlandia
O TEKES

A TEKES é a mais importante agéncia publica de financiamento de investigacdo, desenvolvimento e inova-
¢do na Finlandia. Além do enfoque em financiamento de inovagdes tecnoldgicas, a TEKES apoia também
projetos e empresas que demonstrem iniciativas inovadoras, nomeadamente, na area social e do design.

E através desta agéncia que o governo finlandés implementa a sua estratégia de apoio e financia-
mento a empresas de elevado potencial de crescimento e internacionalizagao. A TEKES trabalha
com empresas de topo a nivel de inovacao e com unidades de investigacao na Finlandia. Todos
0s anos, sao financiados mais de 1500 projetos de investigacdao e desenvolvimento, cerca de
600 projetos publicos de investigacao realizados nas universidades e institutos universitarios de
investigacao aplicada.

Os fundos e subsidios a investigacdo sdo orientados para os projetos que demonstrem maior com-
ponente de inovacao e para aqueles que mais significativamente contribuirem para o progresso da
sociedade finlandesa. Os projetos sdo avaliados, simultaneamente, pelo seu cunho inovador e pelo
seu nivel de capacitacdo.

A I&D é financiada, sobretudo, através de dois instrumentos: subsidios e empréstimos. Embora a
maior parte do financiamento da agéncia seja concedido através de empréstimos, a TEKES apoia
também novas projetos sob a forma de subsidio. Estes sdo tipicamente os casos em que o projeto
se baseia em investigacdo e as novas inovagdes que dai resultam se aplicarem a mercados ainda
nao desenvolvidos. Quando os mercados alvo estdo ja desenvolvidos ou em desenvolvimento, entdo
0 apoio € concedido sob a forma de um empréstimo. A opgao crescente por empréstimos permite a
TEKES apoiar um maior nimero de projetos.

Tipo de Promotores Tipologia de Projectos

Investigagao e desenvolvimento

Planeamento para crescimento

Projectos piloto
Empresas
Financiamento para empresas com potencial de crescimento
Desenvolvimento organizacional
Investigagdo publica em rede com empresas

Centros de Investigacao Novo conhecimento e investigagio aplicada a realidade empresarial

Vagas para investigagéo estratégica

Inovacao e aprovisionameno publico
Prestadores de servigos publicos Desenvolvimento organizacional

Investigagao e desenvolvimento
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A TEKES financia ainda centros de investigagao e promotores que se enquadrem na area de prestacdo
de servigos publicos. Relativamente aos centros de investigagao, a TEKES promove a ligagdo a investiga-
¢do que se realiza em universidades e especialmente a investigacdo aplicada a problemas empresariais
concretos. Ao nivel das empresas que operam na area de servigos publicos a TEKES promove também a
inovagao a nivel do aprovisionamento, desenvolvimento organizacional e investigacado e desenvolvimento.

Além dos aspetos ja referidos, o papel da TEKES no sistema finlandés de suporte a inovacdo carac-
teriza-se, ainda, por:

e Ocupar uma posigao central no sistema de inovagao finlandés sendo uma agéncia de inovagao e de
referéncia a nivel mundial;

eTer um modelo de governo com elevada autonomia mas alinhado com os objetivos ministeriais;
eDar grande enfoque no apoio a start-ups e empresas ainda em fase inicial de desenvolvimento;

» Apoiar, de forma descentraliza, a implementacdo dos apoios através dos ELY Centres que existem em
toda a Finlandia, exceto em Helsinquia;

e Garantir um grande alinhamento de programas e agdes tanto com a sua missao organizacional como
com o funcionamento continuo de processos de monitorizacdo, controlo e aprendizagem.

O FINNVERA

A FINNVERA ¢ uma agéncia de financiamento publico que coopera com outras instituicdes financeiras,
numa o6ptica supletiva, complementando o mercado financeiro, através do fornecimento de solugbes de
empréstimos, garantias e financiamento a exportacdo a empresas finlandesas.

As linhas de empréstimos e garantias sdo especialmente destinados a pequenas e médias empresas
servindo para financiar investimentos, desenvolvimento, internacionalizacdo, necessidades de fundo de
maneio e alteracdes de gestdo.

Os empréstimos ou garantias da FINNVERA aumentam a possibilidade de se conseguir o financiamento
total de privados sendo que muitas operagdes nao se chegariam a realizar sem a intervencao da FIN-
NVERA. Assim a FINNVERA complementa o mercado financeiro quando os bancos exigem partilha de
risco para financiar um projeto.

Esta agéncia ndo concede qualquer subsidio e cobra uma comissdo pelos seus servicos, na medida em
que devera ser autossustentavel. No entanto, sendo uma agéncia de financiamento publico, a FINN-
VERA podera assumir niveis de risco superiores aos aceitaveis no mercado financeiro, o que viabiliza o
financiamento de algumas operagdes.

A semelhanca da TEKES, a FINNVERA esta na dependéncia direta do ministério do emprego e da econo-
mia sendo um instrumento de implementagdo da estratégia definida pelo governo finlandés. De forma 6 7
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a acompanhar os seus investimentos, a FINNVERA conta com cerca de quatrocentos colaboradores que
apoiam mais de trinta mil empresas e empreendedores.

A capacitacdo de recursos humanos das agéncias de investimento publico € um elemento decisivo do
apoio a inovacao e internacionalizagdo das empresas, que assim podem beneficiar de acesso a parcerias
que vao além do plano de financiamento, e se estendem para o dominio das redes de conhecimento e
de contactos a nivel internacional.

O Finnish Industry Investment Ltd

A Finnish Industry Investment Ltd (FII) € uma empresa publica de investimento com o objetivo de promover
empresas, emprego e crescimento econdmico através de investimentos de capital de risco e private equity. A
FII investe em empresas finlandesas, diretamente ou através de fundos de private equity que gere. O perfil
das empresas investidas pela FII caracteriza-se normalmente por crescimento rapido, internacionalizacdo,
spin-off’s, investimentos de grande dimensao bem como reestruturagdes empresariais ou setoriais.

A FII integra o sistema de inovacdo finlandés contribuindo para o estimulo da indUstria finlandesa, pro-
mocao e desenvolvimento de nova tecnologia, criagao de empresas de elevado crescimento, aumento
do nivel de emprego e de bem-estar. A abordagem adotada é colaborativa na partilha de riscos com
investidores privados finlandeses e estrangeiros no sentido de disponibilizar financiamento, know-how
de investimentos e redes de conhecimento.

Apesar de a FII ser uma agéncia publica de investimento com fins lucrativos, a obtengdo de impactos
indiretos dos seus investimentos no progresso e no bem-estar da sociedade esta também incorporada
na sua estratégia de investimento. Este retorno inclui criacdo de emprego, fortalecimento de industrias
selecionadas e as suas infraestruturas e o estabelecimento de novas empresas.

O desenvolvimento do setor de capital de risco na Finlandia faz também parte dos objetivos da FII. A
estratégia neste dominio materializa-se de varias formas, desde assumir o coinvestimento em novos
fundos no mercado com novos operadores, estabelecer relagdes com fundos internacionais aumentan-
do assim a exposicdo de empresas finlandesas a investimento estrangeiro e proporcionando redes de
contacto e de conhecimento as empresas participadas.

No entanto, a FII conta com uma capacidade de investimento ainda ndo totalmente otimizada e que
pode ser aproveitada procurando e promovendo maior ligacdo com empresas investidas pela TEKES,
focar no aumento dos investimentos por empresa, no investimento em projetos internacionais e de
exportacao com maior dimensao.

O Praticas de sucesso identificadas
Pela natureza e especificidade do sistema finlandés, e tendo em conta os objectivos do estudo, consi-

derou-se de particular interesse interagir directamente com os principais responsaveis das agéncias de
investimento no sistema de inovagao na Finlandia.
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Das reuniGes realizadas com as trés principais agéncias de investimento finlandesas, identificaram-se as
seguintes praticas e condigGes de ambiente favoraveis a emergéncia de empresas e projetos inovado-
res, de elevado crescimento e com capacidade de afirmacdo a nivel global:

e Forte alinhamento estratégico entre 6rgaos de soberania (parlamento e governo), agéncias publicas
de investimento, universidades e centros de investigacao, empresas e associacdes empresariais;

» A definicdo da estratégia de apoio a inovacgdo e crescimento e internacionalizacdo incorpora a participacdo
das Agéncias que vao proceder a sua implementacao incluindo definicdo de processos de acompa-
nhamento, avaliagcdo e correcao de resultados implementados;

»Cada agéncia publica de financiamento tem o seu @mbito e missao definida sendo relativamente claro
em que tipo de empresas, instrumentos de financiamento, perfil de risco, dimensao de investimento, ou
setores se deverdo concentrar;

e Capacitacdo de recursos muito significativa das agéncias de investimento em termos know-how de
indUstria e de investimento para acompanhamento das empresas participadas;

e Ajustamento da estratégia de investimento das agéncias para suprir falhas de mercado de mercado que
existem sobretudo a nivel de financiamento de empresas na fase de prototipagem e prova de conceito
(1 a 5 milhdes de euros) e também ao nivel da oferta de capital de risco;

» Objetivos de impacto social incluidos nos critérios de selecdo de investimentos utilizados por cada agéncia;

» Coordenacao das varias agéncias de investimento (TEKES, FINNVERA e FII) para garantir o cash flow
das empresas desde a fase de prova de conceito, arranque, crescimento até a expansao internacional;

¢ Grande dinamismo na angariacao de capital para a constituicao de novos fundos especialmente por parte
da Finish industry Investment;

» Maximizagdo do potencial de investimento através do co-investimento com operadores de capital de
risco finlandeses e internacionais em projetos de perfil de risco mais elevado.

Apresentam-se de seguida as principais conclusdes das entrevistas realizadas com as trés agéncias
publicas de investimento referidas, bem como FVCA (associagao finlandesa de capital de risco) e a AC
CELETEAM uma aceleradora de empresas.

Finnish Funding Industry for Innovation

Objetivos | Conhecer a atividade da agéncia e o seu papel no sistema finlandés de apoio a inovacao
da visita e internacionalizagao.

Identificar as melhores praticas relevantes a nivel da identificagdo, selegdo, processo
de investimentos e outros aspetos de valorizagdo do sistema de apoio a inovagdo
e internacionalizagdo da Finlandia. 6 9
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Construcdo e emergéncia de clusters de inovagao com origem na Finlandia e com
capacidade de afirmacdo a nivel internacional sao essenciais para 0 aumento de
capital a financiar.

O cluster de jogos interativos € um fator critico de sucesso na Finlandia devido a:
Existéncia de duas empresas de grande sucesso internacional, a SUPERCELL
(Clash of Clans) e a ROVIO (Angry Birds);

Reunido de factores criticos para o sucesso de afirmacdo desta industria no mercado
global (ver bullet seguinte).

Condig0es favoraveis para a criagao de empresas vencedoras ja presentes ha alguns anos:
Know-how tecnoldgico residente e em abundéancia
Colaboradores empenhados, reduzida rotacao
Ambiente estavel
Financiamento publico
Capacidade empreendedora dos seus promotores
Investidores pubicos dispostos a financiar atitude de “tentar rapido, falhar rapido”
Existéncia de aceleradores de inovagdo, como a Start-up Sauna, a Vigo
Accelerator e a SLUSH

A dependéncia direta do ministério do emprego e economia finlandés coloca a TEKES
como o principal instrumento de implementacao de estratégia do governo no apoio
a inovacdo e crescimento para jovens empresas inovadoras.

O financiamento da TEKES ndo exige capital proprio minimo, nem garantias e ndo
dilui posicdo acionista dos promotores.

Grande volume de financiamento anual de start-ups:
130 milhdes de euros
600 projetos

Perfis de empresas financiadas
Financiamento rapido
Spin off's de grandes empresas
Transferéncia de tecnologia e I&D

Financiamento para start-ups pode ser dividido nas seguintes categorias:
Planeamento para crescimento internacional
Financiamento para projetos de I1&D
Financiamento para novas empresas inovadoras

A partir de Julho 2014 o investimento da TEKES comegara a ser realizado através de
fundos de capital de risco orientados para a fase “seed”.
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Resultados | Innovation Mill Programme gerido pela TEKES para:

Explorar ideias ndo aproveitadas por grandes empresas

Apoiar o lancamento de start-ups ou transferir tecnologia para empresas existente
Conceder as start-ups os direitos de exploracdo de ideias inovadoras

As pecas de um ecossistema de sucesso sdo:
Projetos apoiados de alta qualidade em varias indUstrias
Investimento crescente concretizado por capitais de risco
Avaliacbes “post-money” e saidas de capital bem sucedidas

FINNVERA

Objetivos | Conhecer a atividade da agéncia e o seu papel no sistema finlandés de apoio a
da visita inovagdo e internacionalizacdo.

Identificar as melhores praticas relevantes a nivel da identificagdo, selegao, e
processo de investimentos e outros aspetos de valorizacao do sistema de apoio a
inovacdo e internacionalizagao da Finlandia.

Resultados | FINNVERA é entidade gestora do Seed Fund Vera sendo um dos principais investidores
na Finlandia. No entanto essa posicdo passara a ser assumida pela TEKES que comecara
a gerir este fundo a partir de Julho de 2014.

Grande colaboragdo com rede de business angels via FIBAN (associagao finlandesa de
business angels) para realizacao de eventos de “elevator pitch”).

Investe, sobretudo, em empresas finlandesas na fase early stage.

Critério de investimento:
Alta tecnologia e inovacao
Potencial de crescimento no mercado internacional
Equipa comprometida e com elevado desempenho
Fases de “early stage”
Investe em agdes e empréstimos convertiveis em capital
Investimento inicial tipicamente a situar-se entre 300 e 500.000 euros
Posicdo no capital das empresas participadas entre 15% e 20%, nunca tomando
o fundo mais do que 50% do capital de risco angariado

Numero de business angles que tem co-investido com a FINNVERA tem aumentado
substancialmente:
Total de investimento concretizado por business angels com a FINNVERA de
13.4 milhGes de euros, com uma média de investimento por business angel de
48 mil euros (2013).

/1
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Resultados | A FINNVERA investe, sobretudo, em empresas do setor das tecnologias de informacao
e comunicacao e dentro desta categoria em “mobile”,

FINNISH INDUSTRY INVESTMENT

Objetivos | Conhecer a atividade da agéncia e o seu papel no sistema finlandés de apoio a
da visita inovagao e internacionalizagdo.

Identificar as melhores praticas relevantes a nivel da identificacdo, selecdo, e processo
de investimentos e outros aspetos de valorizacdo do sistema de apoio a inovagdo e
internacionalizacao da Finlandia.

Resultados | A FII é uma agéncia publica com fins lucrativos e com um modelo de governo
transparente: conselho de administracdo independente e equipa técnica propria de analistas.

Gere cerca de 80 fundos, com 70 investimentos diretos em empresas.
Como a TEKES e FINNVERA, é uma das agéncias publicas de investimento que esta
enquadrada no modelo de estimulo a inovagdo, crescimento e internacionalizagao e que

incluiu o parlamento, representantes ministeriais, e agéncias operacionais de investimento.

Ambito muito claro de operagdo para o investimento realizado, que minimiza potenciais
sobreposicGes e ineficiéncias.

Tem uma estrutura operacional reduzida, de 30 pessoas.
Opera a nivel do mercado de capitais finlandés (ao contrario da TEKES e da FINNVERA).

A sua missdo é promover o empreendedorismo, inovagao, emprego e crescimento
econdmico através de investimentos de capital de risco.

Investem em fundos de capital de risco e diretamente em empresas com grande
potencial de crescimento e normalmente em sindicato com outros investidores.

FINNISH VENTURE CAPITAL ASSOCIATION

Objetivos | Conhecer a atividade da Finnish Venture Capital Association (FVCA)
da visita e 0 seu papel no sistema finlandés de apoio a inovagao e internacionalizagdo.

Resultados | A FVCA representa as sociedades de capital de risco finlandesas e todas as
outras entidades que operam na indUstria de capital de risco.

Contribuiu para o desenvolvimento do setor de capital de risco através da regulacao
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dos interesses gerais dos participantes no Mercado, estimulando o comportamento
ético dos operadores, promovendo as relacdes entre sociedades de capital de risco
e empreendedores e através da organizacdo de atividades de investigacao.
Promove e divulga os casos de sucesso da inovacgao finlandesa.

A FVCA é membro da EVCA.

ACCELETEAM

Objetivos Conhecer a atividade de uma aceleradora de empresas e o seu

da visita papel no sistema finlandés de apoio a inovacdo e internacionalizaggo.

Resultados | A ACCELETEAM é uma pequena aceleradora de empresas, muito focada no apoio a
empresas do universo PSW (Portuguese Speaking World) e NRW (Nordic Russia World).
Por vezes para pequenos montantes, o processo de didlogo com as agéncias é mais dificil
e é normalmente longo. A ACCELETEAM auxilia este processo.
Os eventos de pitching organizados pela FVCA sdo positivos para a industria de capital de
risco e para as agéncias de desenvolvimento locais.
O papel das ELY Centres (agéncias de desenvolvimento locais) é essencial porque acabam
por facilitar e acelerar os processos de investimento em start-ups.
Poderia haver grande beneficio para o sistema de apoio a inovacdo finlandesa na existéncia
de um ponto Unico de contacto que articulasse o acesso a todos os apoios disponiveis
para empresas nascentes.

® 6| FRANGCA

Franca é um dos paises da europa de maior sucesso no financiamento de microempresas através
de solugdes diversificadas de microcrédito. Parte da reflexdo apresentada resulta de contactos esta-
belecidos com um especialista da matéria, Georgios Kaloussis que identificou as melhores praticas
existentes no pais ao nivel nao s6 do microcrédito, mas também de plataformas de crowdfunding.

Tal como aconteceu com o caso finlandés, além das reunibes, foi ainda realizada uma pesquisa nao
exaustiva sobre essas mesmas entidades, o que permitiu cruzar e confirmar a informacao transmi-
tida em entrevista pelo referido especialista. 7 3
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® Microcrédito

O setor do microcrédito em Franca é tradicionalmente alvo de uma distincao entre, por um lado,
o microcrédito pessoal (cuja definicdo foi especificada pelo artigo 23° da lei de 1 de julho de
2010 relativo ao crédito ao consumo) destinado a financiar os projetos de insercdo profissional
e social e, por outro, o microcrédito empresarial que se destina a financiar a criagdo, compra ou
consolidacdo de pequenas empresas artesanais ou comerciais, permitindo ao seu gestor criar ou
consolidar o seu proprio emprego.

Este setor que responde, assim, de forma alargada aos objetivos de inclusao econdmica, social e finan-
ceira das pessoas envolvidas, beneficia de um quadro de garantias publicas executado, nomeadamente,
no ambito do fundo de coesdo social (FCS) criado pela lei de 18 Janeiro 2005.

O modelo francés do microcrédito assenta numa diversidade de atores (associacoes, estabelecimentos
de crédito, associagOes locais, redes de acompanhamento) cuja tipologia ilustra a dimensao ao nivel
financeiro e social deste instrumento de crédito.

O Adie

A organizacao de microcrédito Adie, criada em 1989, numa altura em que o desemprego causado
pela reestruturacao da economia francesa tornou-se um grande problema, com o apoio financeiro de
diversas fundagOes privadas, o governo, o banco de desenvolvimento francesa Caisse des Dépots et
Consignations (CDC) e do programa europeu anti pobreza, disponibiliza microcrédito a particulares so-
cialmente e financeiramente excluidos desde entdo e com sucesso comprovado.

No final de 2013, a Adie tinha 463 funcionarios em 130 agéncias e trabalhava com mais de 1700 voluntarios
em toda a Franca e seus territorios ultramarinos. Esta instituicao disponibiliza microcréditos até 6000 euros que
através da combinagao com fundos de empréstimo publico podem alcangar os 11.000 euros por beneficidrio.

A Adie tem acesso a fontes de financiamento publico e privado. O lado de suporte ao negdcio, que é
separado do departamento de empréstimos, é dependente de subsidios. A organizacdo coopera com
todos os bancos franceses e estabelece parcerias com empresas privadas. A Adie lanca, de uma forma
constante, programas pilotos para apoiar minorias, como o programa Créajeunes para jovens e um
programa vocacionado para as areas rurais.

Desde a sua criagao, a Adie concedeu mais de 93 000 empréstimos, totalizando mais de 255 milhGes
de euros (Adie, 2010). Juntamente com o financiamento, a organizacdo disponibiliza aos beneficiarios
amplos servicos de apoio, antes, durante e apds a operacao de crédito. Isso inclui acdes de formacao
em grupo e uma linha telefénica e de aconselhamento online permanente.

A Adie desenvolveu também um bem-sucedido programa de empréstimo em grupo. Destina-se as pes-

soas de comunidades de imigrantes (principalmente oriundas do Mali e Senegal) que conservam os seus

modos de organizagdo baseadas na solidariedade coletiva. Os empréstimos sao concedidos para grupos
7 4 de quatro pessoas no maximo.
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O Parcours Confiance

Outro exemplo interessante em Franca € o caso da Parcours Confiance, que é uma rede criada pelas
caixas de poupanca do pais para promover o microcrédito e favorecer a inclusao bancaria, envolvendo
como beneficidrios pessoas com dificuldades bancarias (recursos fracos ou irregulares, acidentes da
vida, etc.) e pequenos empresarios que ndo dispdem de garantias suficientes para ter acesso ao finan-
ciamento bancario classico. Estes servigos incluem nomeadamente:

» Um acompanhamento bancario ou financeiro personalizado dos beneficiarios;
»Uma oferta bancaria adaptada a concessao de microcréditos pessoais;
»Um acompanhamento pro-ativo do processo de inclusao social do beneficiario ou da criagdo da empresa.

Foram constituidas parcerias com associacoes locais com vocagao social (sobretudo IPSS) a fim de com-
plementar o acompanhamento bancéario do projeto «Parcours Confiance» com um acompanhamento
social adaptado as necessidades de cada beneficiario.

Os organismos especializados na assisténcia e acompanhamento em matéria de criacdo ou recuperacdo de
empresas (como a France Active, Initiative France, Le Réseau des Boutiques de Gestion) contribuem igualmen-
te com o seu “saber-fazer” junto dos empresarios beneficiarios dos servigos do projeto «Parcours Confiance».

O Finances et Pédagogie

Outro exemplo interessante é o da “Finances et Pédagogie”, em que o apoio pedagdgico assume a
forma de ateliérs de formacdo de empresarios de microempresas em matéria de gestao financeira e
de relacao com a banca, tendo representado, em 2012, perto de 3 000 intervengdes e 41 800 pessoas
contactadas. Fundada em 1957 pelos bancos de poupanca franceses, “Finances et Pédagogie” é uma
associagdo lider nas acOes de sensibilizacdo e formagao no dominio financeiro diretamente junto de
pessoas e de organismos de acompanhamento de microcrédito franceses.

® Crédit Municipal de Paris

Outro caso a analisar € o do Crédit Municipal de Paris (CMP), uma iniciativa de apoio ao microcrédito de
iniciativa municipal e que foi, lancado, em 2008, pelo municipio de Paris e, em parceria, com a Caisse
des Dépots et Consignations.

Trata-se de uma rede de organismos que se associou ao Crédit Municipal de Paris, para o acompanha-
mento dos beneficidrios e a instrugao dos seus projetos de investimento. Os potenciais beneficiarios
deste programa sao os habitantes da regido parisiense de fle-de-France. A maturidade do crédito é de
6 meses a trés anos (até quatro anos para casos excecionais).

O plano de negdcios do beneficiario pode ser instruido pela equipa de voluntarios do CMP que o validara para 7 5
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apresentacao a comissdo de créditos. Em caso de acordo, 0 empréstimo € disponibilizado por uma das institui-
¢Oes de crédito parceiras da iniciativa, sendo designado um responsavel pelo acompanhamento da operacdo.

Em 2012, 589 microcréditos foram concedidos por esta via, envolvendo um montante médio de 2 200
euros e uma duracdo média de reembolso de 33 meses. Os principais beneficiarios foram mulheres
(52%), com menos de 30 anos. A média de idades dos beneficidrios desta modalidade de microcrédito
foi de 39 anos e perto de 57% dos beneficiarios foram adultos sem pessoas a seu cargo.

Os projetos financiados foram maioritariamente associados a criagdo ou manutengao do proprio empre-
go (65,9%), para aquisicao de equipamentos (16,3%) ou ainda projetos ligados ao financiamento de
despesas de salde (7,8%) e ao acesso ou a manutencdo da habitacdo permanente (4,9%).

@ Instituto de Microcrédito Créa-Sol

Outro caso interessante a analisar € o do Instituto de Microcrédito Créa-Sol (crédito, acompanhamento
e solidariedade), que foi criado, em 2005, pela Caisse d'épargne Provence-Alpes-Corse 2010, em parce-
ria com a Caisse d'épargne Cote d’Azur.

O Créa-sol concede microcréditos pessoais e empresariais em cinco regides francesas (Avignon, Mar-
seille, Nice, Toulon, Saint-Denis de la Réunion), sendo prioritariamente destinados a favorecer a em-
pregabilidade. Em 2012, 701 microcréditos pessoais foram concedidos por esta instituicdo, envolvendo
um montante médio de 2.411 euros. 72% dos beneficiarios foram mulheres e a duragao média dos
empréstimos foi de 33 meses.

O microcrédito empresarial, num montante maximo de 10.000 euros, foi destinado a criacdo, recupera-
¢do ou ao desenvolvimento de empresas com um nimero maximo de trés colaboradores e com menos
de cinco anos de existéncia. A duracdo maxima de reembolso do empréstimo € de cinco anos. Em 2012,
298 microcréditos empresariais foram concedidos pelo Créa-Sol (198 em 2011) e o nimero de empre-
gos criados ou mantidos ascendeu a 372, sendo o montante médio por caso de 7.721 euros.

O Mecanismo Nacre
Em 2009, foi lancado pelo governo francés, em parceria com a Caisse des Dépots et Consignations, o
mecanismo Nacre, que visou reforgar o apoio para os problemas de integracdo de desempregados ou

de pessoas que se deparam com dificuldades no emprego sustentavel.

O mecanismo foi desenvolvido em trés fases (antes, durante e apos a criacao da empresa), tendo como
fator distintivo de outros mecanismos, a possibilidade de apoio a aquisicdo de empresas existentes:

Fase 1 - suporte para conceber o projeto:

e Finalizar tecnicamente o projecto de criacdo ou aquisicdo de empresa, a fim de apresenta-la a tercei-
ros (financiador, parceiros, ...);
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e Estudar as condicdes de execucao do projeto e antecipar as dificuldades;

e Este apoio dura até quatro meses para um projeto de criagdo de empresa e seis meses para um
projecto de recuperagao.

Fase 2 - apoio a estruturacdo financeira de uma micro empresa através de um empréstimo sem juros,
que passa por:

« Verificar a relevancia econdmica do plano de negdcios e desenvolver o plano de financiamento;
e Orientar o lider do projeto nas suas abordagens para o financiamento junto dos bancos;

e Conceder ao lider do projeto um empréstimo a taxa zero (entre 1.000 a 10.000 euros por um periodo
maximo de cinco anos), obrigatoriamente associado a um empréstimo bancario (ou similar) cujo mon-
tante e a duragao devem ser maiores ou iguais as do empréstimo a taxa zero.

Esta fase tem a duragdo de quatro meses no maximo para um projeto de criacdo de empresa e seis
meses para um de recuperacdo de empresa.

Fase 3 - apoio no arranque e desenvolvimento ou aquisicao da empresa, permitindo ao promotor:

o Ter acesso, a todo 0 momento, a um suporte técnico que possa responder a perguntas relacionadas com
0 arranque e desenvolvimento da sua atividade;

e Antecipar eventuais dificuldades financeiras;
* Ser apoiado nas opcdes de desenvolvimento futuro da empresa.
Esta fase tem um maximo de trés anos, para projetos de criacdo e/ou aquisicdo/recuperagao de empresas.

O mecanismo Nacre envolveu, em 2012, empréstimos diretos no montante de 14 milhdes de eu-
ros, para garantir microfinanciamentos num montante de 58 milhdes de euros. Nesse ano foram
concedidos 10 320 empréstimos, por um montante médio de 5.687 euros, associados a novos
empréstimos de 39.667 euros, o que representa um fator de alavancagem de 1 para 7.

® Cap'Développement

Cap’Développement é outra iniciativa interessante, langada pela France Active para facilitar o desenvolvimen-
to inicial das pequenas empresas. Este novo mecanismo esta disponivel para qualquer empresa com menos
de cinco anos de existéncia, desde que promotora de projetos de desenvolvimento com potencial e gerador
de emprego. Trata-se de um mecanismo orientado para empresas nascentes, até 20.000 euros de montante
de crédito, prevendo apoio especializado na monitorizacdo do projeto em articulacio com os promotores.
Este programa esta implantado nos territdrios do Yonne, Alsace, Auvergne e Yvelines, devendo ser alargado
nos préximos anos a outros como Drome, Savoie e Haute-Savoie, nas regidoes Centre e Pays de la Loire. 7 7
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O Initiative France

A Initiative France é um empréstimo sem garantia e sem juros, concedido a pessoas e nao a em-
presas. Envolve um montante entre 500 e 25.000 euros por beneficiario, sendo concedidos por um
periodo de dois a cinco anos, com a possibilidade de pagamento diferido até 18 meses, servindo
para os beneficiarios investirem em projetos economicamente ambiciosos e associados a causas
sociais, ambientais, com boas perspetivas de crescimento. Este empréstimo é disponibilizado por
via de uma plataforma “online”.

Este mecanismo é financiado por um fundo especifico, reforcado com contribuicbes e poupangas
de solidariedade de colaboradores de empresas, tal como se de uma contribuicdo para um fundo
de pensdes ou para um sindicato se tratasse. Até ao final de 2013, esta iniciativa tinha ja angariado
por esta via 4,5 milhdes de euros.

A iniciativa France Le Parrainage é um bom exemplo do apoio a estilistas e empresarios do mundo
da moda gerido pela plataforma Initiative France. O apoio é prestado de forma voluntaria aos be-
neficidrios por empresarios ou executivos experientes da industria da moda, ativos ou recentemen-
te aposentados, ajudando-os a identificar os problemas e a encontrar solugdes. O apoio €, assim,
baseado num relacionamento pessoal com um empresario experiente (via processo de mentoring),
permitindo que o promotor do projeto, regra geral jovem empreendedor, possa usufruir de expe-
riéncia profissional e aconselhamento gratuito.

Sé em 2012, 4.450 mentores ajudaram 8.325 jovens empreendedores ao abrigo deste programa,
que é suportado numa plataforma online de ferramentas que auxilia o recrutamento, acolhimento
e orientacdo dos beneficiarios pelos seus mentores e a implementacao de agbes destinadas a par-
tilhar as melhores praticas entre os aderentes ao programa.

O desenvolvimento do quadro legal em Franga ao longo dos ultimos 10 anos teve uma influéncia
muito favoravel no setor de microcrédito.

Desde 2001 que instituicbes ndo-bancarias estdo autorizadas a contrair empréstimos para financiar
pessoas desfavorecidas, como vimos atras e, também, para financiar empresas até trés funcionarios e
até cinco anos apods a criacdo, bem como para projetos de integracao social (por exemplo, financiando
a obtengao de licenca de motorista para encontrar um emprego). Esta autorizagao, sujeita a controlos
regulares, é valida por um periodo de tempo indeterminado e concedida pelo governo francés.

Desde 2007, as instituicdes financeiras nao bancarias em Franga também podem recorrer a em-
préstimos sem juros de duragdo de até dois anos concedidos por individuos ou mecenas.

Além dessas fontes de financiamento, as instituicdes financeiras nao-bancarias podem financiar
seus recursos de crédito recorrendo a empréstimos publicos e fundos proprios. Além disso, estas
instituicGes (na sua maioria ONG) podem recorrer a fundos comunitarios (em especial oriundos do
fundo social europeu e da iniciativa Progress ao financiamento de empresas privadas, doacdes de
individuos, bem como as receitas geradas pelas taxas de juros sobre os créditos, o que confere
muita flexibilidade a sustentabilidade dos sistemas privados de microcrédito franceses.
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O Crowdfunding em Francga
Em Franca existem dois tipos de plataformas de crowdfunding em funcionamento:

e Plataformas de financiamento de projetos (idénticas as existentes em Portugal);
* Plataformas de angariagao de capital préprio (“equity crowdfunding”).

Apresentam-se no quadro seguinte os aspetos essenciais que caracterizam as principais plataformas de
crowdfunding de projetos a operar no pais:

Plataformas de crowdfunding (projectos)

Data de Valor de projetos

Nome criacio Orientacdo A Custo
Entre 5% e 9% do
Buld in town Jan-13 Comérdio e associages 220 000 euros para 70 mgntante Einanﬂado + 78%
comerciais projetos 3% a 3,4% de fee de
subscricdo
Presente em 38 paises,
KisskissBankbank 2009 financia projetos de 12,5 ﬁ:opzigsmm 5% + 3% despesas 54%
musica, cinema e arte pro}
. . 13 M de doacbes por -
Mymajor company 2007 Generalista 20 000 membros 10% comissao NA
0
wn
5
Touscoprod 2009 Projetos de cinema 2,8 M para 253 filmes 10% comissdo 52% 8
3
(=]
S
12,85M para 3800 &
Ulule 2010 Projetos inovadores projetos em 154 2% a 8% comissdo 66% B
paises <
[T
Plataformas de crowdfunding (equity)
Data de Tipo de : = Montante % de
Nome e : po Orientagao . -
criagao investimento angariado sucesso
) . . Investimento 5% fee de subscrigdo + 5
Anaxago Jul-05 Investimento direto minimo: 1.000€ 2,6M 500 euros 78%
. - . . Investimento 5M para 23 |4% a 7,7% comissdo+ 350 5
Financeutile 2010 Através de holding minimo: 1.500€ PME euros 96%
mll,:i":_lsgl_nlegg%g 340.000 euros | 5% comissdo do investidor
Happycapital 2013 Investimento direto . . para 3 + 5% do promotor em 50%
para projetos até .
projetos caso de sucesso
1M euros
1% comissédo do investidor
Particeep 2013 Investimento direto Entre 30.000 e | 340.000 e_uros + 5% do promotor em 60%
5M euros para 3 projetos w
caso de sucesso o]
0,5% a 5% comissdo do é
i i 0, 4
Smartangels 2012 Investimento direto Entre 200.000 € | 2,6 M_para 6 invesidor + 6% do 66% ]
e 2M euros projetos promotor em caso de :’g’,
suCesso 2
6.6 M para 35 5% a 10% comiss&o + o
Wiseed 2008 Através de holding | PME inovadoras | p 1500 euros em caso de 90% 9
startups SUCesso 5 7 9
w
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® 7| CONCLUSOES DO EXERCICIO DE BENCHMARKING

De uma forma geral, os paises estudados apresentam praticas interessantes para a dinamica do micro-
financiamento a inovagdo e com “lessons learned” importantes para o caso portugués.

O Brasil, através da iniciativa “Brasil+Competitivo” e Israel, por via do seu sistema nacional inte-
grado de apoio a inovagao, destacam-se na articulacdo de esforgos de entidades publicas e priva-
das na oferta conjugada e articulada de mecanismos vocacionados para o microfinanciamento e,
em particular, para a inovagao, evidenciando-se o empenho do estado na implementacao de politi-
cas publicas de apoio a microempresas, empreendedores e empresas inovadoras, com impacto na
geracao de rigueza para o pais em causa.

O caso de Franga destaca-se pela orientacdo dos instrumentos e entidades promotoras de microcrédito
para a area social, com resultados interessantes no impacto desta modalidade de financiamento na re-
dugdo da exclusdo social e pobreza no pais. Os casos de crowfunding neste pais sdo também relevantes
pela diversidade e tipologia de projetos que apoiam.

Espanha, por seu turno, por ter centralizado a dinamizacdo do sistema de microcrédito nas instituicdes
financeiras, acabou por ver o sistema afetado negativamente pela crise financeira dos Ultimos anos, com
impacto negativo na reducdo significativa do microcrédito concedido a empreendedores e microempresa-
rios, no menor enfoque deste tipo de instrumento no apoio social aos beneficiarios e logo na consequente
reducdo do nivel de e emprego claramente uma “lesson learned” a este nivel.

Os EUA apresentam-se como um pais com carateristicas empreendedoras Unicas e onde o microcrédito
e o crowdfunding se encontram largamente disseminados por todo o pais, funcionando de uma forma
sustentada (tal como um negécio normal de natureza financeira se trate) e independente do setor publi-
co. Dai o enfoque nos modelos de analise de risco de projetos e empreendedores como boas pratica a
seguir. Destaque-se também no EUA a boa pratica do Small Business Administration, como entidade
publica por exceléncia que tem como funcdo suportar os operadores de crédito e capital de risco
orientados para apoiar projetos e empresas de menor dimensao, através de esquemas de garantia
e dinamizagao de fundos de fundos.

No entanto, dos paises estudados, o caso finlandés revelou-se particularmente interessante. Efeti-
vamente, o sistema de apoio a inovagdo, crescimento e internacionalizagdo finlandés tem produzido
bons resultados ao nivel da criacdo de empresas altamente inovadoras, de crescimento muito rapido e
com capacidade de afirmacdo no mercado global. Este tem sido o resultado de uma colaboragao con-
junta, em varios dominios, desde o plano politico, instituicdes de investigagdo e de ensino e também
a nivel empresarial. A Finlandia emerge hoje com um dos principais centros de inovacdo europeus
resultado da orientagdo de politica publica para a educacao, investigacdo e criagcdo de um ambiente
favoravel para a tomada de riscos por parte dos agentes publicos.

Na base da criacdo deste ambiente favoravel a inovacdo, criacdo de novas empresas, empreendedoris-
mo, estimulo a exportacao e internacionalizacao da economia, esta uma estratégia de politica publica
cuja implementagao a nivel dos instrumentos de financiamento que sustentam o crescimento das em-
presas, assenta em fatores criticos de sucesso como:
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« Critérios de selecdo de investimentos ao nivel das agéncias publicas de investimentos alinhadas com as
orientacOes estratégicas deinvestimento decididas a nivel ministerial eaprovadas no parlamentofinlandés;

eParticipacdo das agéncias publicas de investimento na definigdo da estratégia de apoio a
inovacdo, crescimento e internacionalizacdo o que promove a sua implementacdao e execugao;

» Cada agéncia publica de financiamento tem o seu ambito e missao claramente definida em termos dos
tipos de instrumentos financeiros que deverao desenvolver, o perfil das empresas com que deverao
colaborar, o nivel de risco que deverao assumir, a dimensdo de investimento a assumirem, ou os setores que
deverao preferencialmente desenvolver;

» Capacitagdo de recursos significativa das agéncias de investimento em termos de know-how de indUstria
e de investimento;

» Orientacdo das agéncias publicas de investimento para colmatarem falhas de mercado de financiamento
ao nivel dos segmentos seed e early stage;

e Especializacao da atuacdo de duas agéncias por instrumentos especializado (Tekes, Finnvera e Fin-
nish Industry Investments) que, para responderem a este problema, estdo a ajustar a sua atividade
tanto a nivel de tipologia de riscos e mecanismos de controlo de projetos que adotam, como na oti-
mizacdo da sua capacidade de investimento para responderem a este problema (Tekes — incentivos;
Finnvera — empréstimos e business angels; Finnish Industry Investments — capital de risco formal);

*Objetivos de impacto social incluidos nos critérios de investimento de cada agéncia de investi-
mento. Embora tenham fins lucrativos claros, alguns investimentos sdo também aprovados le-
vando em consideragdao os efeitos indiretos que tém na economia finlandesa nomeadamen-
te ao nivel da criacdo de postos de trabalho e desenvolvimento de areas mais remotas do pais;

e Coordenacdo das principais agéncias de investimento para garantir o fluxo de financiamento ne-
cessario a levar as empresas desde a prova de conceito até a fase de expansdo internacional;

» Constituicao de novos fundos em co-investimento com privados finlandeses e internacionais para atrair
capital internacional, expandir redes de relacionamento e conhecimento e sinalizar a Finlandia como pdlo de
inovagdo a nivel mundial;

»Organizacao de eventos de divulgacao mundial de start-ups (como por exemplo, “Slush”) que permitem
divulgar o talento empresarial e tecnoldgico finlandés a comunidade internacional de investidores, empresas,
media e parceiros;

o Existéncia de programas de aceleracao (como por exemplo o “VIGO Accelerators”) lancado pelo mi-
nistério do emprego e economia para complementar o sistema de inovagao finlandés e que tém como
objetivo facilitar a ligagdo entre as empresas de TI em fase de crescimento e fontes e financiamento
internacional de capital de risco através do acesso a mentoring de empreendedores experientes e bem
sucedidos no lancamento de novas empresas.
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VI @ SISTEMAS DE MICROFINANCIAMENTO NA UE

® 1| ASPETOS DE CARATER GERAL

De acordo com o “European Small Business Finance Outlook” (2013), do Fundo Europeu para o In-
vestimento referenciando o inquérito do BCE sobre o acesso ao financiamento das PME, o acesso ao
financiamento continua a ser a segunda preocupacao das PME da area euro, a seguir a quebra da pro-
cura e respectiva angariagao de clientes, sendo no entanto a percentagem de empresas que assinalam
este aquela como segundo preocupacdo muito maior em paises como a Grécia (32%), Espanha (23%),
Irlanda e Itdlia (20%), comparando com 8% de PME da Alemanha e Austria, por exemplo. Portugal
encontra-se numa posigao intermédia a este nivel.

Facilmente se conclui que na area euro as dificuldades sentidas ao nivel do acesso ao financiamento ainda
mostra grandes diferencas por pais, sendo mais evidente naqueles que sofreram mais com a crise da divida
soberana, sendo esses também aqueles que tém maiores pesos das PME nas suas estruturas empresariais.

De acordo com um estudo da Bain & Company (2013), que realizou 140 entrevistas a responsaveis de
instituicdes de crédito em seis paises da area euro, é consensual que para o sistema financeiro se torna
vital ter acesso a informacao mais transparente e credivel sobre empresas (e seus gestores) de menor
dimensdo com vista a melhorar a sua qualificacdo de risco, e desta forma incentivar a sua aposta no
segmento daquele tipo de empresas, tradicionalmente associado a niveis de risco mais elevados.

Em geral, o ambiente de restricdo dos empréstimos bancarios a empresas de menor dimensao em
muitos paises europeus leva, por um lado, a uma crescente preocupacdo dos operadores financeiros
em encontrar solugdes alternativas de financiamento para complementar o sistema bancario (via capital
préprio, como capital de risco formal e informal) e, por outro lado, a uma maior necessidade de apoio
ao nivel de mecanismos de partilha de risco como garantias e securitizagdo como forma de incentivar a
concessdo de empréstimos bancarios a empresas com perfil de risco mais elevado, incluindo-se neste
segmento as microempresas € as start-ups, em particular as que sao geridas por individuos sem fontes
estaveis de receita, como os jovens, os desempregados e os socialmente excluidos.

Portanto, intervencgbes politicas tém aumentado nos Ultimos cinco anos, em muitos paises da OCDE,
o seu enfoque na colmatacdo de lacunas de financiamento e falhas de mercado existentes naqueles
segmentos, envolvendo instrumentos tdo diversificados como subsidios a exploracdo e investimento,
incentivos fiscais, apoio ao cofinanciamento de instrumentos de garantia e capitalizacao de empresas
(via fundos de fundos). Nos préximos anos, em particular no ambito do novo quadro comunitario 2014-
2020, o FEI continuara a assumir-se como pedra angular na transferéncia de capitais privados para o
“middle-market”, em solugdes de financiamento “mezzanine” e na promogao da inclusao social.

Através de uma ampla gama de intermediarios financeiros, tais como bancos, locadoras, fundos de ga-
rantia, sociedades de garantia mutua, sociedades e fundos de capital de risco e outras instituicoes finan-
ceiras, o FEI tem vindo a dinamizar o financiamento das PME em toda a europa, concedendo garantias
para instrumentos de financiamento das PME titularizados, garantias e contragarantias para carteiras de
microcréditos, empréstimos ou locagOes financeiras para aquele segmento de empresas.
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As atividades do FEI sdo financiadas pelo Banco Europeu de Investimentos, pela unido europeia e por
entidades financeiras publicas e privadas. De assinalar, no passado recente, a iniciativa da Comissao Eu-
ropeia através do programa CIP (Programa-Quadro de Competitividade e Inovacdo), agora continuada
e reforcada na forma dos programas COSME (programa para a competitividade das pequenas e médias
empresas) e Horizonte 2020 (programa quadro de investigagao e inovagao da UE).

O Programa CIP - Programa Quadro para a Competitividade e Inovacao

No ambito do Programa Quadro de Competitividade e Inovagao foram atribuidos 1,130 milhdes de euros
para instrumentos financeiros de apoio a empresas ao longo do periodo 2007-2013. Estes instrumentos
estdo organizados em dois subprogramas, os quais sao geridos pelo Fundo Europeu de Investimento
(FEI) em representacao da Comissao Europeia:

0O mecanismo de apoio a PME inovadoras e de elevado crescimento, que visa aumentar a entra-
da de fundos proprios nas PME inovadoras, quer numa fase inicial, quer numa fase de expan-
sao. Este mecanismo partilha os riscos € os ganhos com os investidores privados, funcionan-
do como um importante dinamizador para a entrada de capital préprio em empresas inovadoras;

*0 mecanismo de garantia PME, que disponibiliza garantias adicionais a intermediarios financeiros dos
paises membros, com o intuito de facilitar o acesso das PME ao financiamento bancario através de
empréstimos. Este mecanismo esta direcionado para corrigir falhas de mercado em quatro areas:

= Acesso a empréstimos bancarios em condicOes privilegiadas (ou substitutos de empréstimos, como a
locagao financeira) para PME com potencial de crescimento;

= Concessao de microcrédito;

=Acesso a fundos de capital préprio ou quase-capital prdprio (incluindo, por exemplo, prestagGes
suplementares ou suprimentos de médio/longo prazo com reembolso indexado a valoragdo do capital);

= Apoio a mecanismos de titularizacao.

Apoios disponibilizados no ambito do Programa CIP, via FEI

Garantias para
investimentos no capital Garantias para apoiar as
proprio e “quase-fundos” de programas de titularizacdo
capital préprio em PME

Garantias para carteiras de

Garantias de empréstimos microcrédito

Taxa de garantia de 50%

Empréstimo maximo: 25.000
euros

Montante méximo de 500.000
euros garantidos

Taxa de garantia de 50% para a
primeira perda, que pode ser
reforcada a 100%

Taxa de capitalizacdo de 10%

Taxa de garantia de 75%

Taxa de garantia de 50%

Pelo menos 50% da carteira
titularizada devera conter
créditos concedidos a PME

(100% do montante)

Taxa de capitalizacdo de 20%

Taxa de capitalizacdo de 20%
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Outros exemplos de programas dinamizados pelo FEI, com vista a melhorar o acesso das empresas ao
financiamento, foram o JEREMIE e o JASMINE.

® Programa JEREMIE (recursos europeus comuns para micro e pequenas empresas)

O Programa JEREMIE (Joint European Resources for Micro-to-Medium Enterprises — recursos europeus
comuns destinados as empresas de micro a média dimensdo) foi uma iniciativa conjunta da Comissao
Europeia e do fundo europeu de investimento com o banco europeu de investimento. O seu objetivo
foi o de melhorar o acesso ao financiamento de micro e pequenas empresas, bem como, em especial,
a oferta de microcrédito, de financiamento de capital de risco ou de garantias e outras formas de finan-
ciamento inovador.

Ao longo do seu desenvolvimento, foi dada especial atencao ao apoio de empresas inovadoras em fase
de arranque (start-ups), a transferéncia de tecnologia, assim como a fundos de tecnologia e inovacao
e ao microcrédito.

A iniciativa JEREMIE foi até ao momento gerida como parte integrante de programas do Fundo Europeu
de Desenvolvimento Regional. As a¢des da iniciativa JEREMIE foram aplicadas em nove estados - mem-
bros/regides da UE.

@ Programa JASMINE (acdo conjunta de apoio as instituigdes de microfinanciamento na europa)

O Programa JASMINE (acdo conjunta de apoio as instituicbes de microfinanciamento na europa) foi
também uma iniciativa conjunta da Comissao Europeia e do fundo europeu de investimento com o ban-
co europeu de investimento, que complementou a iniciativa JEREMIE. Teve por objetivo desenvolver a
oferta de microcrédito na europa, essencialmente, através da adocdo de duas medidas:

e Proporcionar assisténcia técnica para instituicoes de microcrédito, de forma a ajuda-las a tornarem-se
intermediarios financeiros crediveis e a obter capital mais facilmente;

eFinanciar as atividades de instituicdes financeiras ndo bancarias, de forma a permitir que concedam
um maior nimero de empréstimos.

O objetivo do programa foi o de melhorar o acesso ao financiamento de pequenas empresas, pessoas
desempregadas, ou de pessoas sem emprego que gostariam de desenvolver profissdes liberais mas
sem possibilidade de aceder aos servicos de crédito bancario tradicionais. Este programa foi langado em
2009 com uma fase-piloto de trés anos e com um capital inicial de 50 milhdes de euros.

Do ponto de vista de instrumentos financeiros, a atividade direta do FEI tem-se baseado em dois instrumen-
tos principais, sempre disponibilizados por via de parceiros financeiros e nunca de forma direta a empresas:

¢Os instrumentos de capital de risco do FEI (instrumento PVCi), que consiste na alavancagem dire-
ta de fundos de capital de risco (jé existentes ou a constituir), vocacionados para apoiar essencial-
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mente PME e promovidos por equipas gestoras profissionais dos estados membro e incubadoras de
empresas, especialmente vocacionadas para apoiar empresas recém-criadas e do setor tecnoldgico.

« Os instrumentos de garantia de crédito concedido diretamente por instituigdes financeiras intermediarias
dos estados membros a PME, que poderao incluir bancos, locadoras financeiras, sociedades e fundos de
garantia mutua (via iniciativa CIP e Programa JEREMIE, atras apresentados).

O proprio Banco Europeu de Investimento (BEI) tem sido pro-ativo na disponibilizagdo de fundos a
intermediarios financeiros na europa, como, por exemplo, os bancos comerciais dos paises membros,
através de linhas de crédito especificas com vista a financiar investimentos em ativos tangiveis e intangi-
veis e em fundo de maneio pelas PME. Os empréstimos tém por regra prazos de pagamento entre 2 a 12
anos, com uma quantia maxima fixa em 12,5 milhdes de euros por empréstimo. Em Portugal, ja diversas
instituicoes financeiras disponibilizaram a empresas linhas de crédito especiais com o apoio do BEI.

No novo periodo de programacao dos fundos comunitarios, os instrumentos de garantia vao ser continu-
ados e melhorados e disponibilizados através do mecanismo de garantia de empréstimo (no ambito do
programa COSME), do mecanismo “Facilidade RSI” (previsto no ambito do programa Horizonte 2020) e
do mecanismo de setores culturais e criativos (sob o programa europa criativa). Estes instrumentos ndo
devem ser vistos como medidas especiais de combate a crise, mas sim como solucdes para mitigar as
deficiéncias estruturais no acesso das PME ao financiamento, sendo disponibilizados de forma combina-
da entre recursos da unido europeia, do BEI/FEI e dos prdprios estados-membros.

E a aposta continuara a ser feita para melhorar o acesso das empresas de menor dimensdo a fontes
diversificadas e adequadas de financiamento, quer do lado da oferta (instrumentos), quer do lado da
procura (empresas e empreendedores), isto tendo em conta que o mercado do microfinanciamento na
europa continuara a ser imaturo e fragmentado, mas com tendéncia para a eficiéncia, profissionalizagdo,
auto-sustentabilidade e uma maior abrangéncia para segmentos tradicionalmente com risco (como os
socialmente exclusivos e mais vulneraveis).

O Instrumento Europeu de Microfinanciamento «Progress»

Lancado em 2010, o Instrumento Europeu de Microfinanciamento «Progress» apoia instituicoes inter-
mediarias (bancos publicos ou privados, instituicdes ndo-bancarias ou instituicdes sem fins lucrativos,
muitos delas ja assinaladas neste estudo) na concessao de empréstimos de montante inferior a 25.000
euros para criacao ou desenvolvimento de pequenas empresas, isto por via de garantias e fundos para
aumentar a oferta de microcrédito dessas instituicoes.

As condicOes associadas a micro empréstimos concedidos ao abrigo deste programa dependem da ins-
tituicao intermediaria que os disponibiliza, destinando-se a financiar investimentos de microempresas e
nao cobertura de saldo a descoberto ou de facilidades de crédito a curto prazo renovaveis. Sdo benefi-
ciarios tipicos deste programa:

e Individuos que queiram criar o0 seu proprio emprego ou criar ou desenvolver uma microempresa (menos
de 10 trabalhadores), em particular uma empresa no setor social; 8 5
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*Que estejam em situacdo de desemprego de longa duragao;

 Que tenham dificuldade em aceder ao crédito normal (por ser mulher, ser demasiado jovem ou demasiado
idoso, fazer parte de um grupo minoritario, ter uma deficiéncia, etc.).

O instrumento de microfinanciamento «Progress» € apoiado pela Comissao Europeia, Banco Europeu
de investimento e gerido pelo FEI.

O HORIZON 2020 “SME Instrument”

Ja no que concerne aos instrumentos diretos de apoio a inovagao empresarial, a Comissao Europeia lan-
gou a iniciativa “SME Instrument”, integrada no Programa COSME, que tem como objetivo principal dar
suporte a uma ampla gama de atividades de inovacao das PME europeias com capacidade com elevada
ambicdo de crescer e orientacdo internacional, ajudando assim a aumentar o impacto econdémico dos
resultados da investigacao aplicada e a sua orientacdo para o mercado.

Apenas PME podem concorrer a este programa que € orientado para o mercado, faseado e com ser-
vicos de “coaching” incluidos, pretendendo dar resposta aos desafios das PME no desenvolvimento de
produtos e servicos inovadores e cruciais para o sucesso empresarial num mercado global, facilitando
assim o acesso as tecnologias essenciais. Apresenta-se no quadro seguinte um resumo das fases e dos
apoios previstas no SME Instrument, cujas “calls” abriram ja no decorrer do primeiro semestre de 2014:

HORIZON 2020 - SME INSTRUMENT

Fase 2: ID, Demonstracao
demonstration, market Fase 3: Comercializacdo
replication

Fase 1: Analise do conceito e
viabilidade da ideia

Instrumento de promocdo através de
rétulo de qualidade aos projetos com
SuCesso

Candidatura: Plano de Negdcios
II"+descricdo das atividades na Fase 2

(~30 pdg.)

Candidatura: Ideia/conceito "Plano de
Negdcios I" (~10 pag.)

Atividades:
Viabilidade do conceito
Anélise de Risco
Regime de PI
Procura de parceiros
Estudo de design
Aplicagdo piloto
etc

Actividades: Desenvolvimento
Prototipagem
Testes

: ‘Pilot.o o Apoio através de networking,
Minituarizacto formagdo, informacdo, gestdo da PI,

Scale-up partilha do conhecimento,
Market replication disseminacgio

Facilitar o acesso a financiamento
privado

Resultado:
"Plano de Negdcios II1"
(pronto para investimento)

Janela de oportunidade para os
mecanismos financeiros (debt e equity

facility)

Resultado:
"Plano de Negdcios II"

Financiamento: 1 a 3 M€ (Pagamentos
com base nos resultados)
~12 a 24 meses

Lump sum: 50.000€
~6 meses

Fonte: FCT - GPPQ
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De acordo com a FCT-GPPQ (entidade gestora do programa em Portugal), os objetivos de alocagdo do

programa a empresas por fases e nos proximos 6 anos € o seguinte:

eFase I - 10% - 230 milhdes de euros e 4.600 empresas financiadas;

eFase II - 88% - 2024 milhdes de euros e 1000 empresas financiadas;

e Fase III - 2% - 46 milhdes de euros (7,7 milhdes por ano), via mecanismo de financiamento de fundos
de capital de risco e garantias para partilha de risco de empréstimos bancarios

@ Programa COSME

O programa COSME, em vigor desde 1 de janeiro de 2014, tem como missao melhorar a competitividade

das empresas, com especial destaque para as pequenas e médias empresas, apresentando os seguintes

objetivos especificos:

eMelhorar o acesso das PME ao financiamento, sob a forma de capital e de divida, seguindo a 16-
gica do CIP, ao apoiar, por via de calls especificas, intermediarios financeiros que giram fundos de
capital de risco orientados para PME e instituicOes financeiras que partilhem risco em empréstimos
bancarios concedidos aquele segmento de empresas, tudo isto por via do FEI, como ja vimos atras;

eMelhorar o0 acesso aos mercados, especialmente no territorio da unido europeia, mas também
a nivel mundial (por via da continuidade da iniciativa Enterprise Europe Network), sendo aqui o

foco a internacionalizagdo das PME, a expansdo dos seus negocios e parcerias transfronteirigas;

e Melhorar as condicdes de enquadramento da competitividade e da sustentabilidade das empresas da UE,
especialmente das PME, inclusive no setor do turismo;

e Promover o empreendedorismo e a cultura empresarial, através de iniciativas de intercambio como o
“Erasmus para Empreendedores”.

Com a operacionalizacao deste programa, espera a Comissao Europeia apoiar 330 mil empresas até
2020 e a criagao / manutencao de 29.500 postos de trabalho, incentivando:

eEmpreendedores, em especial as PME, que irdo beneficiar de um acesso facilitado a financiamentos
para as suas empresas;

» Cidadaos que procuram o auto-emprego e encontram dificuldades em criar as suas proprias empresas.

@ Outros Apoios da Comissdao Europeia

No quadro geral de programacdo de fundos comunitarios para o periodo de 2014-2020, para além do
apoio direto a oferta (instrumentos financeiros) a Comissao Europeia prevé, nos seus diversos progra- 8 7
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mas apostar em linhas de desenvolvimento com impacto direto na procura de microfinanciamento por
empresas e empreendedores, tais como:

¢ Educacao e formagao para apoiar o crescimento e a criagdo de empresas;

eDesenvolver uma iniciativa pan-europeia de aprendizagem empresarial que contribua para reu-
nir e disponibilizar competéncias existentes no espaco europeu e nacional, para além do conhecimento
e desenvolvimento de metodologias de mentoring entre os profissionais dos Estados-Membro;

o Estabelecer, em conjunto com a OCDE, um quadro de orientacdao para incentivar o desenvolvimento de
escolas empresariais e instituicdes de ensino e formacao profissional;

e Divulgar o quadro de orientagao das universidades para uma atitude mais empreendedora e geradora
de receitas proprias assentes em servigos de transferéncia de conhecimento para o meio empresarial;

¢ Dinamizar mecanismos de criacao de empresas com origens nas universidades (spin-offs, por exemplo)
e 0s ecossistemas universidade-empresa (aceleradores) como motores desses mecanismos;

» Apoiar novos negécios em fases cruciais de seu ciclo de vida e ajuda-los a crescer;

o Identificar e promover as melhores praticas dos Estados-Membros, com vista a criar um ambiente mais
favoravel aos empreendedores, por exemplo, no dominio juridico e fiscal;

e Rever as regras que proibem certas praticas de marketing enganosas para torna-los mais robustos e
fortalecer a fiscalizagdao contra tais praticas nos processos transfronteirigos;

eAjudar os Estados-Membro a desenvolver sistemas de apoio integrados e acdes para no-
vos empreendedores, principalmente para os jovens empresarios através da assisténcia técni-
ca do Fundo social europeu, envolvendo, nomeadamente profissionais da educacao e formacao;

e Desencadear novas oportunidades de negdcios na era digital;

e Promover a formacdo de uma base de conhecimento sobre as principais tendéncias e modelos de negdcio
na industria digital;

e Aumentar a consciencializacdo das PME para os beneficios das TIC, através de uma campanha de infor-
magdo abrangente e a criacdo de uma rede europeia de empresas presentes pro-ativamente na web;

e Facilitar o trabalho em rede através da criacao de uma “Rede Europeia de Mentores” para facilitar
a formacao, aconselhamento de empreendedores e microempresarios e estabelecimento parcerias
estratégica e comerciais;

« Criar mecanismos de mentoring, em particular via plataformas web para reunir empresarios de classe
mundial e fortalecer a cultura empresarial web na Europa, o surgimento de talentos e a criacdo de
plataformas para orientagdo e desenvolvimento de capacidades;
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eReforcar as competéncias e capacidades dos empreendedores e microempresarios, nomeadamente
nos dominios cientifico, criativo, comercial, estratégia e gestao operacional;

e Dinamizar mecanismos de apoio a empresarios socialmente desfavorecidos com vista a facilitar o seu
acesso a financiamento;

e Promover “segundas chances” para os empresarios falidos e ndo fraudulentos;
e Avaliar as necessidades especificas dos empresarios que sao profissionais liberais;
* Promover o empreendedorismo junto de estudantes no seu ultimo ano do ensino secundario;

« Criar a nivel europeu um programa de tutoria online, consultivo, educacional e uma plataforma de rede de
negocios para as mulheres empresarias, envolvendo embaixadores nacionais e redes de mentores online;

ePromover a ajuda de altos executivos e empresarios em situacdo de reforma para orientar novos
empreendedores, bem como suporte de tutoria mituo e inter-geracional entre os empresarios;

eDesenvolver iniciativas politicas para atrair empresarios imigrantes e facilitar o empreen-
dedorismo entre os imigrantes ja presentes na UE, com base nas boas praticas dos Esta-
dos-Membros e remover os obstaculos legais para empresarios imigrantes qualificados esta-
belecerem um negdcio e obter uma autorizagdo de residéncia estavel nos paises membros;

eLancar o futuro instrumento de microfinanciamento que tera como alvo grupos vulneraveis, incluindo
pessoas que perderam ou estao em risco de perder o emprego, ou apresentam dificuldades de insercao
no mercado de trabalho;

eOrganizar, ligado a iniciativa “Progress”, um férum de sobre microfinanciamento e empreen-
dedorismo social, em que as partes interessadas sdao motivadas a participar como intermedi-
arios financeiros locais na promocdo do empreendedorismo na chamada “economia verde”;

e Proporcionar, através do Fundo social europeu (FSE), assisténcia técnica e a criacdo de regimes de
apoio a jovens e empreendedores sociais.

Torna-se neste quadro pertinente analisar o que estd previsto no regulamento do parlamento europeu e
do conselho relativo ao fundo social europeu sobre instrumentos financeiros. Este regulamento propde
um nudmero limitado de regras de elegibilidade especificas destinadas a facilitar o acesso ao financia-
mento do FSE por parte dos beneficiarios mais pequenos e de operagbes de limitada envergadura, tendo
em conta a natureza distinta das operacdes do FSE e os diferentes tipos de beneficiarios do FSE em
comparagao com outros fundos.

Para fazer com que a simplificacdo traga proveito aos beneficiarios, o referido regulamento propGe alar-
gar a utilizacao das opcoes simplificadas em matéria de custos, tornando-as obrigatorias no caso das
operacdes de menor envergadura.
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Sdo introduzidas disposicoes especificas relativas aos instrumentos financeiros destinados a incentivar
os Estados-Membros e as regides a maximizar o efeito de alavanca do Fundo e assim a aumentar a sua
capacidade de financiar acdes em prol do emprego, da educacdo e da inclusdo social.

Os estados-membro da UE e as regides serdo encorajados a recorrer a instrumentos financeiros a fim de
maximizar os efeitos do Fundo no apoio, por exemplo, ao ensino, formacdo e aprendizagem ao longo da
vida, a criacdo de emprego, a mobilidade dos trabalhadores, a inclusao social e ao empreendedorismo social.

O fundo social europeu oferece a possibilidade de aplicar uma bonificacdo de juros (com equilibrio e
sem distorcer o mercado), de modo que o beneficiario individual possa receber o empréstimo a taxas
de mercado ou até mesmo abaixo. Isto € muito importante para os empresarios de grupos-alvo desfa-
vorecidos, com capacidades financeiras limitadas.

@ 2| DESAFIOS DOS PROGRAMAS DE APOIO AO MICROCREDITO DA UNIAO EUROPEIA

Como ja vimos o custo gestdo do microcrédito € alto, necessitando os beneficiarios finais, na maioria dos
casos, de apoio adicional no desenho e implementacdo dos seus negdcios o que torna muitas vezes os
programas de microfinanciamento na europa dificilmente sustentaveis, sendo necessario apoio publico
para o seu desenvolvimento. A experiéncia mostra que, mesmo se as operacoes de microcrédito por si
s6 sejam financeiramente sustentaveis, as fases de “pré” e o “pds” empréstimo nao sdo normalmente
rentaveis.

No entanto a Comissdo Europeia (2012) reconhece que o microcrédito €, geralmente, um canal de
financiamento eficaz para a criagdo de emprego e de inclusdo social, o que pode atenuar os efeitos
negativos de uma crise como a que tem sido vivida nos Ultimos anos na europa.

A iniciativa “Plataforma Europeia Contra a Pobreza e a Exclusao Social” faz parte de forma clara dos
objetivos da estratégia europa 2020. Ela estabelece uma meta de reducdo da pobreza e da exclusao
social até, pelo menos, 20 milhdes de pessoas na europa, até 2020.

Embora o combate a pobreza e a exclusdo social seja sobretudo da responsabilidade dos governos
nacionais, a UE pode desempenhar um papel fundamental de coordenagao, tornando o financiamento
necessario para a dinamizacdo destes mecanismos disponivel junto dos Estados-Membro. Uma acdo
fundamental deste plano é a de melhor utilizacao dos fundos da UE para apoiar a inclusdo social, in-
cluindo melhorias no uso de microcréditos (por exemplo, através da iniciativa JASMINE e o instrumentos
financeiro “Progress” apresentados no ponto anterior).

A fim de avaliar a probabilidade de alcancar a meta da estratégia europa 2020 para a pobreza / inclusao
social, o Eurostat publicou o indicador “pessoas em risco de pobreza ou exclusdo social”. Este indica-
dor mostra a maior incidéncia de pobreza ou exclusdo social na europa centro-oriental. Ao comparar
2012-2011 e 2010, a situacdo tornou-se pior na maioria dos paises. Dentro da UE, os maiores riscos de
pobreza ou exclusao social sdo registados em paises como a Bulgaria, a Letdnia e a Roménia, seguidos
daqueles que sofreram maior impacto com a atual crise das dividas soberanas, como a Grécia, Italia,
Espanha, Portugal e Chipre.
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Dai 0 apoio a mecanismos microcrédito se apresentar como estratégico para a Comissdo Europeia nos
proximos seis anos, considerando também que em toda a UE, de todas as novas empresas criadas, em
média, 99% sao micro ou pequenas empresas, e um terco destas sdo langadas por pessoas desemprega-
das. Esta no entanto, ndo sera uma tarefa facil atendendo a diversidade de estruturas legais, ambientes
institucionais e entidades prestadoras de servicos de microcrédito nos paises europeus. Além de bancos
comerciais, o espectro de entidades promotoras de microcrédito na europa inclui muitas associagoes
com fins lucrativos e sem fins lucrativos, desde associagcdes de microcrédito, cooperativas de crédito, co-
operativas, instituicoes financeiras de desenvolvimento comunitario (CDFI), instituicOes financeiras ndo-
-bancérias, érgaos governamentais, instituicoes religiosas e organizacdes nao-governamentais (ONG)
ou fundagdes.

O grupo de trabalho que tem estudado o problema do quadro legal do microcrédito na europa (o LER-
-WG constituido pela Franca, Alemanha, Hungria, Italia, Roménia e Espanha), aponta mesmo algumas
dificuldades operacionais a este nivel.

Por exemplo, a legislagdo romena e francesa contém regras especificas relativas ao microcrédito
e nao bancario. Italia, por seu turno aprovou legislacao em 2010 para a criagao de instituicdes de
microfinanciamento nao bancarias. Na Hungria, ndo existe enquadramento legal geral sobre o
setor de microcrédito. No entanto, existem regras especiais em vigor que regulam o funcionamen-
to de instituigbes que oferecem facilidades de microcrédito. Alemanha reconhece a importancia do
microcrédito, tendo criado um sistema subsidiado com base na colaboracao entre os bancos e as-
sociacbes de microcrédito. Espanha, como ja vimos, nao tem uma lei especifica de microfinancas,
mas a Fundacion Nantik Lum e algumas entidades sociais estdo a desenvolver diferentes grupos
de trabalho, a fim de propor regulacdo deste tipo de atividade no pais.

No fundo, este grupo de trabalho concluiu sobre a existéncia de legislacao especifica de microcrédito
na europa oriental em contraste com os paises da europa ocidental. Had uma clara tendéncia para uma
orientacdo mais comercial e financeiramente sustentavel dos operadores de microcrédito na europa de
leste, enquanto na europa ocidental a inclusdo social continua a ser o principal objetivo das instituicoes
intervenientes, que recebem apoio publico e subsidiado para desenvolver suas atividades.

Em segundo lugar, ha ainda uma série de desafios que os operadores de microcrédito na europa en-
frentam, quer devido a falta de legislacao especifica, quer por disposicdes inadequadas na legislacao
existente. Por exemplo, a falta de disposicdes legais sobre os objetivos de natureza social deste tipo de
apoio (versus o objeto puramente comercial, que muitas vezes deturpa a boa aplicacdo dos instrumen-
tos, causando confusao junto dos beneficiarios), o acesso a informagdo classificada de crédito de bancos
centrais por parte de operadores ndo financeiros (centrais de risco), em alguns paises a limitacdo de
taxas de juro praticadas e as regras de provisionamento deste tipo de crédito, a ndo abrangéncia de
instituicdes sem fins lucrativos nas regras normais de gestao bancaria (com implicagdes ao nivel da exi-
géncia de fundos proprios, por exemplo) e o problema de fundo associado a possibilidade de captacao
de depdsitos bancarios, algo limitado por natureza a atividade bancaria.

O modelo de cooperativas de crédito (mutualista), que tem sido muito utilizado em varios paises eu-
ropeus como operador ideal para a disponibilizacdo de microcrédito, tem demonstrado ser em alguns
casos bem-sucedido, mas tal ndo quer dizer que possa ser um modelo a ser aplicado a generalidade 9 ]
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das realidades dos diversos paises. Questdoes como a falta de transparéncia na gestdo, falta de regras
de supervisao e monitorizacdo a falta de pessoal qualificado nessas instituicbes e a escassez de fundos
proprios, sao fatores que podem restringir a atividade regular de microcrédito por instituicoes desta
natureza, impedindo-os muitas vezes de aceder aos proprios programas da unido europeia como o
JASMINE, por exemplo.

O futuro passa assim pela aplicacdao do cddigo de boa conduta em todos os paises da UE para
a disponibilizacao do microcrédito e desta forma auxiliar a superar a incerteza sobre o futuro do
guadro juridico para microcrédito em paises especificos que se debatem com esta situacdo. Portu-
gal, podera beneficiar desta iniciativa de forma clara e assim dinamizar a aplicacdo do Decreto-lei
n.212/2010, de 19 de Fevereiro, que cria as sociedades financeiras de microcrédito e que até ao
momento, como ja vimos, nado existem.

Assim, com este codigo de boa conduta, a garantia da qualidade das operacoes de microcrédito passa
a ser uma preocupacao crucial, especialmente num momento afetado pela crise financeira e onde sdo
evidentes as consequéncias do sobre-endividamento das empresas beneficiarias.

Por outro lado, considerando a heterogeneidade dos modelos juridicos das instituicbes promotoras de
microcrédito na europa e a necessidade de aplicar procedimentos de gestdo adequados e eficazes, a
Comissdo Europeia considerou que aquele codigo de conduta, facultativo e amplamente reconhecido,
para a concessao de microcrédito constitui um importante contributo da sua iniciativa para promover as
melhores praticas no dominio do microcrédito.

Através do estabelecimento de orientacdes em matéria de boas praticas e da identificagdo de expecta-
tivas e normas comuns, a Comissao Europeia pretende auxiliar o setor a enfrentar os desafios com que
se depara para aceder ao financiamento a longo prazo, manter e aumentar a qualidade dos servigos e
avancar rumo a sustentabilidade, tendo neste quadro os governos a nivel regional um papel importante
a desempenhar no sentido de fornecer o apoio adequado para os decisores europeus sobre esta matéria.

Mas o principal problema coloca-se mesmo ao nivel da sustentabilidade das operagdes de microcrédito.
Se considerarmos que o custo de uma operacao desta natureza inclui tipicamente para o operador, uma
margem de custo de financiamento, uma margem de crédito e uma margem de custo operacional e
gue, dependendo da natureza da instituicdo que concede de microcrédito (banco, ONG, etc.), a margem
de custo de captagao varia significativamente (sendo 1% a 2% ao ano para muitos bancos na europa
ocidental, e entre 4% e 10% para muitas ONG na europa centro-oriental. De acordo com dados do FEI
poucas operacoes de microcrédito poderdo custar menos de 15% a 20% ao ano.

Se atendermos também ao facto da margem de crédito ser principalmente uma fungdo do risco de cré-
dito da entidade beneficiaria (por exemplo, as start-ups sao mais arriscados do que as microempresas)
e da existéncia ou ndo de garantias, leva a que as taxas de recuperacdo para microcréditos inseguros
ronde os 10% a 20% na melhor das hipoteses, acrescido do facto dos montantes dos empréstimos se-
rem tdo pequenos, que muitas vezes faz com que as acoes de recuperacao de crédito tradicionais sejam
mesmo consideradas de “anti-social”. Tudo isto implica um afastamento natural das instituicoes banca-
rias para promoverem este tipo de crédito e uma impossibilidade quase “matematica” das instituicGes
nao bancarias sustentarem as suas operacoes.
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As taxas de juro a praticar em operacdes de microcrédito devem ser adaptadas as capacidades de reem-
bolso dos clientes. Devera ter-se em atengdo, que a partir do momento em que a bonificagdo de juros
deixa de existir, o beneficiario pode sentir uma enorme diferenga no custo do empréstimo, aumentando
a probabilidade de incumprimento.

O foco deve estar ndao apenas no prego do crédito, mas também na forma de aceder aos financiamen-
tos, ou seja, que o crédito seja concedido de forma rapida e sem procedimentos complicados e no
acompanhamento da operagdo pos-empréstimo, em particular, nos casos de organizagcdes e programas
que trabalham com pessoas em situacao de caréncia. Aqui, o foco deve ser o da prestacdo de servicos
nao financeiros aos beneficiarios, como o aconselhamento financeiro, a formacdo e a tutoria (realizado
em uma base one-to-one com um empresario) como fatores criticos de sucesso para a sobrevivéncia e
crescimento da empresa e para a minimizacdo do risco de incumprimento de crédito.

Adicionalmente, o impacto da crise em curso sobre a disponibilidade de microcrédito torna-se uma
questao central, particularmente junto de grupos vulneraveis, como as minorias étnicas ou mulheres e
desempregados.

Neste contexto, a continuidade da iniciativa “Progress Microfinance” torna-se absolutamente crucial. De
acordo com o FEI, 2013 foi um ano recorde para a iniciativa, com mais de 20 operagdes de financiamen-
to de entidades intermediarias até o final de dezembro, cobrindo atualmente 19 paises, com os maiores
volumes de microcrédito registados na Holanda, Franga e Roménia.

No entanto, a aposta da Comissao Europeia na dinamizacao destes instrumentos de partilha de risco
sera feita cada vez mais assente numa estrutura de remuneragao dos gestores dos fundos parceiros
ligados ao desempenho, ou seja, através de formulas que levam em conta valores de referéncia para
investimentos eficazes em instrumentos de engenharia financeira e destes para investimentos reem-
bolsaveis efetivamente pagos aos destinatarios finais. A Comissao Europeia enfatiza também que a
remuneragdo baseada no desempenho deve ser ligada a qualidade dos investimentos efetivamente
realizados pelos intermediarios, ou seja, medido através da sua contribuicdo para a consecucdo dos
objetivos estratégicos do programa operacional, bem como o valor dos recursos restituidos a operagao,
a partir de investimentos realizados pelos fundos, em linha com os objetivos especificos e estratégia de
investimento do instrumento de engenharia financeira respetivo.

Ja no que diz respeito a medidas de fomento do ecossistema de inovacdo, a Comissao Europeia tem feito
grandes progressos ao longo dos Ultimos anos na construgao de parques cientificos, incubadoras e redes de
inovagdo, como aconteceu em Portugal, por exemplo. No entanto, este conjunto de infraestruturas sempre
esteve orientado para apoiar apenas empresas nascentes do chamado segmento “high-tech”, deixando
claramente de fora os projetos diretamente associados ao desenvolvimento da “economia real”. Com este
novo paradigma associado ao microcrédito, ha uma necessidade latente de criacdo de uma nova geracdo de
incubadoras que incidam a sua atividade sobre a inovagao social, bem como a gestdo de pequenas quantias
de dinheiro para ajudar a desenvolver ideias criativas e que estejam associadas ao lancamento de microem-
presas, de todos os setores de atividade, incluindo desafios abertos ao publico em geral.

Muitos autores defendem mesmo que a aposta do apoio publico deveria ser direcionado em maior es-
cala para o dimensionamento de inovagoes sociais. No entanto, a experiéncia em todo o mundo (e em 93
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particular em paises como a Finlandia e Israel que analisamos com detalhe) mostra muito claramente
que, mesmo quando ha uma abundancia de criatividade, ha uma escassez de empresas criadas e com
elevado potencial de crescimento. Normalmente, as ideias promissoras requerem periodos de desenvol-
vimento intensivos para atingir uma dimensao escalavel e que permita ter impacto real nas economias
em termos de geracdo de riqueza e emprego.

Esta € uma razdo pela qual os governos e entidades como a unido europeia possam apostar de for-
ma equilibrada “nos dois pratos da balanca”, ndo lancando apoios exclusivamente para as empresas
sociais, instituicoes de caridade ou banca que promovam microcrédito nem apostando unicamente no
segmento “high-tech high-growth”. Deverao sim, existir dois tipos de abordagens distintos para cada
caso no que concerne ao desenho de apoios publicos. E a Comissao Europeia, como vimos atras, dispde
de programas adequados para cada um dos publicos- alvo, tendo sempre como légica o envolvimento
do investimento privado, a partilha de risco e a o apoio publico indireto aos beneficiarios (sempre via
intermediarios especializados).

Assim, no proximo periodo 2014-2020, a Comissao Europeia, além de incorporar o suporte para a ino-
vagao social em mecanismos de financiamento ja existentes deve também considerar o langamento de
um fundo de inovagdo social exclusivamente dedicado ao suporte ao microcrédito e microfinanciamento,
envolvendo para tal o FEI na solugdo (via aplicacao de mecanismos de partilha de riscos ao setor social,
como tem acontecido com a iniciativa “Progress”), o BEI (através do mecanismo RSFF - Sharing Risk
in Research, Development & Innovation), para além de um vasto leque de atores, incluindo fundacdes,
bancos, empresas, através de mecanismos profissionalizados de gestdo de doagles e programas de
mecenato que apoiem projetos de microempresas vencedores.

A criacdo de incubadoras de inovagao social (que atuem como verdadeiros centros de inovacao social com
foco em projetos de capacitagao, de intercambio de experiéncias, aprendizagem e de inovagao) € também
uma ideia que comeca a ganhar forma no seio da unido europeia, mas focalizadas em desafios sociais, como
por exemplo, o envelhecimento, as alteragdes climaticas, o desemprego juvenil e de forma articulada com os
apoios previstos a inovagao pura em programas como o SME Instrument e Horizonte 2020 e sempre com o
envolvimento direto das empresas existentes (em particular PME) e beneficiarias desses programas.

Na estratégia europa 2020 o empreendedorismo € visto como um elemento fundamental para alcancar
um crescimento inteligente, sustentavel e inclusivo. Por isso, a Comissao Europeia continuara a incentivar
os Estados-Membros a por em pratica medidas que promovam o empreendedorismo e o auto-emprego e
a favorecer o acesso ao financiamento, sendo o microcrédito, um instrumento estratégico para este fim.

Apoiar pessoas socialmente excluidas é uma das razoes de ser do microcrédito na europa e assim o
continuara. A pratica sobre Empreendedorismo Inclusivo sdo importantes oportunidades para a troca de
experiéncias entre os paises e regioes europeias com o objetivo de construir uma sociedade empresarial
inclusiva em toda a europa. O auto-emprego, empreendedorismo e microfinanciamento tornaram-se
prioridades para a unido europeia no ambito da sua estratégia europa 2020, com vista a atingir um
crescimento inteligente, inclusivo e sustentavel.

Com elevados niveis de desemprego e de exclusao e passando por uma das crises econdmicas mais graves

4 durante varias décadas, a unidao europeia nao pode deixar de promover o empreendedorismo e auto-em-




v ol v,/

NOVAS SOLUCOES DE MICROFINANCIAMENTO PARA A INOVACAO

prego de forma eficaz, continuando no entanto a garantir a seguranga e protecdo social. Para tal sera
necessario implementar um sistema de apoio ao microcrédito eficaz, devendo todos os organismos envol-
vidos trabalhar em conjunto com uma estratégia dedicada e devidamente coordenada com esse objetivo.

No futuro, um dos principais desafios para programas de apoio a microcrédito é o de se tornarem total-
mente independentes de ajuda publica. O novo quadro de programacao comunitaria devera ser assim
encarado como uma oportunidade Unica de reforcar as capacidades dos intermediarios financeiros e
sobretudo para testar, adaptar e profissionalizar os procedimentos de concessdo de crédito, de modo
a capacita-los e a tornarem-se mais independentes financeiramente no futuro. Os EUA, como ja vimos
neste estudo, sdo um bom exemplo como esse equilibrio foi conseguido.

Ao mesmo tempo, € claro que para os operadores de microcrédito chegarem as pessoas mais desfavo-
recidas, como a desempregados de longa duracao, a sustentabilidade financeira & uma ilusdo. O tempo
necessario para apoia-los antes e depois do desembolso do empréstimo (intervengdo em crise) é muito
substancial. Os subsidios publicos sdo assim e continuarao a ser necessarios para viabilizar o apoio a tais
grupos de beneficiarios, mas o caminho podera passar claramente pela subsidiarizacdo de programas de
formacdo e coaching especializados, podendo o Fundo social europeu ser utilizado com este propdsito.

® 3| ORGANIZAGCOES TRANSNACIONAIS DE MICROCREDITO

O papel de organizacdes nao financeiras na concessao de microcrédito tem sido crescente nos ultimos
anos em todo o mundo, encontrando-se a operar no mercado instituiges religiosas, instituigdes gover-
namentais, cooperativas de crédito, cooperativas, instituicbes financeiras de desenvolvimento comuni-
tario, associacoes de microcrédito (sem fins lucrativos), ONG e mesmo fundagses.

De acordo com a Comissdo Europeia, em 2011 as principais instituicdes a operar no mercado do mi-
crocrédito sao as ONG e as fundagdes (2011: 22%, 2009: 26%), seguidas das associacdes sem fins
lucrativos (2011: 20%, 2009: 16 %). Além disso, os bancos aumentaram a sua intervencao de 5% a
7%, as cooperativas de crédito de 8% a 10% e as instituicoes de desenvolvimento comunitario de 11%
para 12%, denotando assim, uma ligeira tendéncia para a diversificacdo do mercado. Os operadores
também estdo a atuar a uma escala mais nacional e menos regional ou local (52% versus 48% dos
casos), sendo poucos 0s casos que atuam internacionalmente (estando presentes em mais de um pais
europeu — apenas um Unico caso reportado).

No entanto, existem organizacdes dedicadas ao microcrédito que tém um modelo de atuacao claramen-
te transnacional. Falamos, por exemplo da KIVA, da PlaNet Finance e da Kubaru que tém uma atuacao
global, associando-se aos principais bancos mundiais operadores de microcrédito para viabilizar as suas
operacoes.

O KIVA

A KIVA é uma associagao sem fins lucrativos, criada em 2005, em Sdo Francisco na California, com a mis-
sao de conectar pessoas através de microcrédito com fins exclusivamente sociais e de reducao de pobreza. 9 5
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Aproveitando a internet e uma rede mundial de instituigbes de microcrédito parceiras, a Kiva permite
que pessoas, registadas na sua plataforma, com apenas $ 25 possam ajudar a criar oportunidades
de negdcio em todo o mundo promovidas por pessoas desfavorecidas. Todo o sistema se desenvolve
suportado numa rede de 450 voluntdarios espalhados por 77 paises do mundo, que inclui parceiros de
campo e consultores de negdcio.

Desde a sua criagdo que a KIVA apoiou mais de 1.2 milhdes de beneficidrios, envolvendo 593 milhdes
de ddlares de empréstimos e uma taxa média de sucesso de 98,87%.

100% de cada dolar emprestado por via da plataforma KIVA vai para um beneficiario de microcrédito
algures no mundo, sendo a operacao integralmente financiadas por donativos, patrocinadores empre-
sariais e fundag0es.

® PlaNet Finance

A PlaNet Finance é uma associacao sem fins lucrativos, fundada em Franca em 1998 com a missdo de
aliviar a pobreza no mundo através do microcrédito.

Nos ultimos dez anos, a PlaNet Finance tornou-se num grupo de organizacoes (Planet Grupo Finance)
que prestam servigos a microempreendedores, incluindo consultoria e apoio técnico, financiamento, in-
vestimento e servigos financeiros especializados como seguros, estando presente na maioria dos paises
emergentes, com mais de 1.750 funcionarios.

A PlaNet Finance trabalha também com um conjunto diversificado de intermediarios financeiros, incluin-
do bancos, cooperativas, organizagées ndo-governamentais e instituicdes de microcrédito em todo o
mundo, tendo uma rede de escritdrios afiliados na europa e nos Estados Unidos da América e operacoes
em paises da América Latina, Asia, Africa e Oriente Médio em desenvolvimento.

Internacionalmente, a PlaNet Finance desenvolve programas com um impacto social relevante junto de
populagOes pobres excluidas dos servigos financeiros, com enfoque em programas de apoio a educacao,
saude e protecdo social associados ao microcrédito.

Como ja vimos neste estudo ao abordar o caso francés, um dos exemplos mais visiveis dos projetos
bem-sucedidos desta organizacdo € o caso do “Planeta ADAM - Programa FinanCités ”, localizado no
coragao de bairros desfavorecidos das principais cidades francesas e que disponibiliza programas de
assisténcia a pessoas com limitadas oportunidades de emprego, para que possam transformar as suas
ideias de negocio em realidade.

Outro exemplo é o projeto PlaNet Garantia que visa combater a vulnerabilidade de certas popula-

¢oes desfavorecidas, através de programas de micro seguros adaptados e acessiveis a grupos de

pessoas com baixos rendimentos. Trata-se de um projeto assente em fortes parcerias com varios

players do setor financeiro (entre seguradoras, resseguradoras, bancos e instituicdes de microcré-

dito para as agéncias de desenvolvimento) e que se desenvolve tirando partido da experiéncia de
96 campo da rede PlaNet Finance.
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Destaque-se ainda o projeto Planet Rating, que € na pratica uma agéncia de rating internacional de mi-
crocrédito, que presta, a todos os atores envolvidos na atividade, informacdo relevante para a constru-
¢cdo de uma notacao de risco de beneficiarios do microcrédito, contribuindo assim para que a atividade
de microcrédito seja mais eficaz, aumentando o seu profissionalismo e transparéncia.

O Kubaru

A Kubaru, que significa “para distribuir e entregar” em japonés, é também uma plataforma online de
ambito internacional, que funciona, como a KIVA e a PlaNet Finance, envolvendo montantes mais baixos
de empréstimos (em média de £ 10), sendo distinta das outras plataformas por se ter especializado
em situagOes “pos-desastre”, ou seja, esta vocacionada para apoiar micro empreendedores em zonas
devastadas economicamente por situages de conflitos ou desastres naturais.

Todas estas plataformas globais de microcrédito funcionam de forma semelhante:

»Os apoiantes, mediante registo prévio na plataforma, podem procurar os perfis de empreendedores
que pretendem auxiliar, selecionando um individuo especifico. Uma vez que um empréstimo é 100%
transferido para o beneficiario, a entidade gestora recolhe os fundos e transfere-os para o respetivo
parceiro local, operador de microcrédito. Todas estas plataformas trabalham com os principais operadores
de microcrédito mundiais;

O parceiro formaliza de seguida a concessao do valor ao empreendedor selecionado. Na maioria dos
casos o parceiro também disponibiliza formagao e outras formas de assisténcia para maximizar as chances
de sucesso do empreendedor no reembolso do empréstimo, recorrendo para o efeito a uma rede de
voluntarios locais;

eDurante o periodo aprovado, o empreendedor vai reembolsando o seu empréstimo, sendo essa in-
formacao colocada no site pela entidade gestora e enviada para os credores que desejam recebé-las.
Quando a totalidade do empréstimo é paga, os apoiantes podem repetir o processo ou doar o mon-
tante recebido a entidade gestora.
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VIl ® DESENHO DE NOVAS SOLUGOES DE MICROFINANCIAMENTO
PARA INOVAGAO EM PORTUGAL NO NOVO PERIODO DE
PROGRAMACAO DOS FUNDOS COMUNITARIOS (2014-2020)

Tendo por base, por um lado, o quadro de programagdo comunitario para o periodo 2014-2020 e
as opgdes tomadas a nivel nacional neste dominio, e por outro, o exercicio de benchmarking inter-
nacional realizado e a atual oferta de instrumentos para microfinanciamento existente em Portugal,
nesta secgao do estudo propGe-se o desenho de novas politicas e mecanismos de apoio a inovagao
e microfinanciamento para o nosso pais a vigorar no periodo 2014-2020.

® 1| NOVO PERIODO DE PROGRAMAGAO 2014-2020

No periodo de programagao 2014-2020, a politica comunitaria tem um forte alinhamento com
a denominada Estratégia Europa 2020 que assume como prioridades estratégicas promover um
crescimento inteligente, sustentavel e inclusivo. Encontram-se resumidas no quadro seguinte
essas prioridades estratégicas associados aos objetivos “macro” a atingir e os respetivos planos
de acdo da UE.

Crescimento baseado no conhecimento e na inovacao Youth on the move
Sociedade digital EU Digital Agenda

Uma sociedade inclusiva com alta empregabilidade New skills for new jobs
Combate a pobreza European Action against Poverty
Combater as alteraces climaticas Low-carbon Strategy

Crescimento verde: uma economia competitiva e Energia limpa e eficiente Energy Action Plan
sustentavel
Competitividade Industrial Policy for the Globalization Era

Fonte: Agéncia para o Desenvolvimento e Coesdo

Os obijetivos a atingir com a agenda politica para 2020 sdo também claros:
e Incrementar o investimento em I&D entre 2,7% e 3,3% do PIB;

eReduzir a taxa de abandono escolar precoce entre a populacao de idade entre 18 e 24 anos para 10%
e a % de diplomados com ensino superior ou equivalente para 40%;

e Aumentar a taxa de emprego da populacao entre os 20 e os 64 anos para 75%;

9 8 Reduzir as pessoas em risco de pobreza e exclusdo social em 200 000 face a 2008.

-
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Na pratica, aqueles objetivos giram em torno de quatro eixos prioritarios de programacdo, assentes nos
seguintes objetivos estratégicos para o desenvolvimento da economia portuguesa nos proximos anos:

e Competitividade e internacionalizagdo;

e Inclusao social e emprego;

e Capital humano;

» Sustentabilidade e eficiéncia no uso de recursos.

Resumem-se de seguida as principais prioridades de trés dos quatro eixos fundamentais (excluindo-se
o0 eixo da sustentabilidade e eficiéncia de recursos), que sdo aqueles mais directamente relacionados
com as matérias em analise.

@ Competitividade e Internacionalizacao

No dominio tematico da Competitividade e Internacionalizagao, entendeu o governo como prioridade:

e Reforcar as competéncias de I&D e de internacionalizacdo nas empresas;

» Aumentar a visibilidade e reconhecimento internacional do valor dos produtos e dos territorios nacionais;

e Valorizar o conhecimento cientifico e tecnoldgico por parte das entidades do SCTN e dissemina-lo junto
das empresas de forma articulada;

e Dinamizar o lancamento de novas empresas baseadas no conhecimento e na criatividade;

» Reforcar a produtividade e capacidade de criacdo de valor acrescentado das empresas face a média europeia;

e Reforcar as competéncias de organizacdo e gestdo estratégica nas PME;

e Promover o investimento empresarial em fatores de competitividade sofisticados;

eIncentivar a cooperacao entre empresas em matérias de producdo, desenvolvimento tecnoldgico e
comercializagdo;

e Potenciar um maior envolvimento de empregadores e empregados em iniciativas de aprendizagem ao
longo da vida;

eReduzir os custos e condigdes restritivas de acesso das PME a capital alheio;

e Potenciar o desenvolvimento do mercado nacional de capital de risco;

ePromover a criagdo de verdadeiros ecossistemas de empreendedorismo (atendendo a complexidade,

fragmentacao e diversidade de atores existente atualmente no pais); 9 9
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e Promover a modernizacdo ao nivel da integragdo de canais, modos e operadores ao longo das cadeias
de abastecimento e distribuicdo internas e internacionais, potenciando as conexdes logisticas eficientes
e com capacidade de carga;

e Promover elevados niveis de ineficiéncia na Administragao Publica.

@ Inclusao social e emprego

No dominio tematico da inclusdo social e emprego, entendeu o governo como prioridade:

*Reduzir a incidéncia da pobreza infantil e dos idosos;

eReduzir o nimero de familias com baixa intensidade de trabalho;

e Apoiar grupos especificos particularmente vulneraveis (desempregados de longa duragdo, pessoas
com deficiéncia e incapacidades, imigrantes e seus descendentes, comunidades ciganas, familias
monoparentais);

* Promover o acesso e a qualidade dos servicos de apoio, designadamente a grupos vulneraveis;

e Reduzir fendmenos de pobreza e de exclusao social em territorios especificos, urbanos e rurais;

eReduzir o nivel de desemprego jovem (NEET), quer dos jovens com baixas qualificacdes decorrentes
de percursos de insucesso escolar, quer de jovens qualificados mas que enfrentam dificuldades de inte-
gracao (ou por desajustamento entre a oferta e procura ou por situagdes decorrentes da conjuntura);

eReduzir o nivel de desemprego de longa duracdo / estrutural, abrangendo principalmente pessoas com
menores qualificacdes, séniores ou outros grupos com dificuldades de integracao profissional (e.g. pessoas

com deficiéncia ou incapacidades);

*Reduzir o desemprego com incidéncia territorialmente diferenciada e aumentar as qualificacbes da
maioria dos desempregados;

e Reduzir o numero de empregados com “vinculos instaveis”, afetando as novas geracoes;

Reduzir o nivel de desigualdade salarial, designadamente entre homens e mulheres e entre os mais e
menos qualificados;

e Promover a conciliacdo entre vida profissional e privada e o emprego a tempo parcial;

¢ Possibilitar o acesso dos empregados menos qualificados a oportunidades de formacgao / aprendizagem
ao longo da vida;

e Potenciar a presenca de trabalhadores em setores ndo transacionaveis.
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O Capital humano

No dominio tematico do capital humano, definiu o governo como prioridade, entre outras:
eReduzir a taxa de desisténcia no ensino secundario;

e Incrementar as taxas de conclusdo e transigdo no ensino basico e secundario;

e Aumentar o nivel de desempenho dos alunos;

e Aumentar o nivel da populacdo portuguesa com o ensino secundario;

e Incrementar os niveis de participacdo dos adultos em atividades de educagdo e formacdo;
e Aumentar o nivel da populagdo portuguesa com o ensino superior;

e Monitorizar a gestao e regulacdo da oferta formativa;

e Introduzir mecanismos expeditos de identificacdo de necessidades de qualificagdes no ambito dos
territorios;

e Introduzir mecanismos que potenciem a inovacao na definicao das ofertas formativas;
e Proceder ao ajustamento entre as areas de formagdo lecionadas e as procuradas em cada territorio;

eProceder ao ajustamento entre a organizacdao da oferta formativa / cursos, as caracteristicas dos
formandos e as necessidades do mercado de trabalho.

Considerando as diferentes prioridades em cada dominio tematico, foi, em 31 de janeiro de 2014,
apresentado em Bruxelas, pelo governo portugués, o acordo de parceria (Portugal 2020), docu-
mento que estrutura as intervengdes, investimentos e prioridades de financiamento com fundos
estruturais europeus para o periodo 2014-2020 e onde ja estdo definidas as linhas programaticas
e estrutura operacional do Portugal 2020, esquematizado da seguinte forma:
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Estrutura Operacional do Portugal 2020
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Fonte: Agéncia para o Desenvolvimento e Coesdo

Para além das prioridades estabelecidas em cada um dos dominios tematicos, foram assumidos um
conjunto de linhas de mudanca programatica, sendo de destacar, face a anteriores periodos de progra-
macao (QREN e QCA), as seguintes:

* A total integracao da programagao (e gestao) de fundos comunitarios na conducdo da politica publica
em Portugal;

» A centralidade na gestdo dos fundos comunitarios (em termos de cadeias de programagao, concentracdo
e seletividade de projetos a apoiar);

* A coeréncia estratégica das diversas intervencoes, tendo em consideragdo as diversidades territoriais
do pais;

e Racionalidade econdmica e simplificacao dos procedimentos.

Um outro elemento de enquadramento que importa ressalvar nesta analise prende-se com o pa-
pel que serd desempenhado pela Instituicdo Financeira de Desenvolvimento (IFD ou “Banco de
Fomento”), nomeadamente, em termos da dinamizagdo de solugGes necessarias no dominio do
microfinanciamento.

De notar que a “IFD sera responsavel pela gestao grossista dos instrumentos de engenharia finan-
ceira publicos dirigidos ao investimento empresarial, com um especial enfoque na sua orientacdo
para bens e servicos transacionaveis, assegurando a integracdo da atual arquitetura institucional
vocacionada para a gestdo deste tipo de instrumentos publicos dirigidos as empresas, bem como
funcdes de apoio técnico a modelos de apoio publico na drea da competitividade e internacionaliza-
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¢do. A IFD ird mobilizar fundos do Portugal 2020, que serdo integralmente aplicados nas empresas,
bem como o produto dos reembolsos de subsidios reembolsaveis, passados e futuros, e financia-
mentos disponibilizados por outras instituicoes como o BEI ou o FEI".

® 2| SUGESTAO DE DESENHO DE SOLUCOES DE MICROFINANCIAMENTO PARA AINOVAGCAO
NO QUADRO DE PROGRAMACAO 2014-2020

® Consideracoes prévias

Como ja foi referido neste estudo, é consensual que as PME, em particular as microempresas, enfren-
tam problemas de financiamento significativos sendo que uma das principais razoes para este facto é
a pouca transparéncia informacional (entre outros), resultante de contratos pouco visiveis, auséncia de
cotagao nos mercados organizados e improbabilidade de serem seguidas por analistas. Nestas condi-
¢oes, torna-se dificil transmitir uma imagem de qualidade e construir uma reputagao que sinalize um
baixo risco de crédito.

O problema de assimetria de informacao entre as empresas e os possiveis financiadores podera impossi-
bilitar a obtengdo de crédito ou, pelo menos, implicara certamente que os custos incorridos na avaliacdo
do risco de crédito e do prémio de risco exigivel bem como os elevados custos de monitorizagdo se

reflitam num elevado custo de financiamento e racionamento do crédito a PME.

Do lado da procura de microfinanciamento (beneficiarios) identificam-se assim os seguintes cons-
trangimentos:

e Falta de qualidade percecionada da informagao financeira produzida / publicada;

» Dificuldade em partilhar informacdo de mercado, em particular em empresas ou projetos tecnoldgicos o
que dificulta a medicao do risco;

eFraca cultura financeira e capacidade de negociacao;

e Dificuldade em prestar garantias, particularmente, na fase inicial das empresas;
e Excessiva concentracdo do capital e resisténcia a abertura a novos parceiros;

e Falta de cultura empreendedora e de investimento em I&D.

Do lado da oferta de microfinanciamento (sistema financeiro) apresentam-se também diversos cons-
trangimentos:

 Concentragao do nivel de risco em empresas de menor dimensdo;

e Custos da analise de risco e de processamento de operacdes so6 rentabilizaveis com projetos de maior

dimensao; 1 03
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*Nivel de sofisticacdo elevado no que concerne a analise de risco de empresas, muitas das vezes pouco
adequada a realidade de microempresas e pequenos negocios;

* Primazia pelas garantias em oposigao a analises de risco mais detalhadas;

eReduzida liquidez dos mercados de capitais com primazia da atuacao dos operadores para as grandes
empresas;

« Insuficiente cultura de apoio a microempresarios e empreendedores por via de mentoring ou de coaching.
Além disso, importa previamente destacar algumas ilagdes do levantamento efetuado no presente estudo:

» Existéncia de mecanismos ao nivel europeu, interessantes e disponiveis, para serem aplicados, quica, com
maior intensidade do que aconteceu até ao momento em Portugal e com uma expectativa maior de eficacia;

¢0Os mecanismos de apoio ao financiamento de PME sdo, de uma forma geral, disponibilizados
sempre por via indireta as empresas (via sobretudo parceiros do sistema financeiro — banca, so-
ciedades de garantia de crédito e operadores de capital de risco) e com o intuito de cobrir “fa-
Ilhas de mercado”, ou seja, segmentos da procura onde a generalidade dos operadores privados
(financiadores e investidores) nao apostam em virtude da exposicdo a niveis superiores de risco;

¢ A grande maioria dos instrumentos de apoio existentes em Portugal e descritos no presente estudo,
apresentam um nivel de inovagdo interessante no seu desenho, indo na generalidade dos casos ao
encontro das necessidades das empresas beneficiarias;

e Sobretudo por razoes de dotacdo orcamental (em especial na sua componente publica) e, noutros
casos, por desadequacao da atuacao das entidades intermedidrias aos seus objetivos (em termos de
partilha de risco, por exemplo), alguns dos instrumentos de apoio ao financiamento de PME existentes
em Portugal ndo estdo atualmente disponiveis para cobrir as necessidades imediatas das empresas
portuguesas, em particular das microempresas. Por exemplo, os operadores publicos (ou maioritaria-
mente publicos) de capital de risco apesar dos esforcos feitos tém recursos limitados e estdo, de uma
forma geral, condicionados pelas caracteristicas e qualidade das carteiras de participadas (dos fundos)
que gerem. E também verdade que existe pouca apeténcia para a realizacio de operacdes de menor
dimensao (500 mil a 1 milhdo de euros), e para operagbes envolvendo transmissao empresarial, por
razOes de enquadramento mas também de politica definida, existindo no entanto excegbes de alguns
fundos ja atras identificados.

Tendo como ponto de partida as consideracoes prévias efetuadas e, sobretudo, as conclusdes do exer-
cicio de benchmarking internacional e nacional efetuado poderdo considerar-se quatro tipos de atuacao
distintas ao nivel da melhoria das condigdes de microfinanciamento das empresas no futuro:

@ Reforgo da dotagdo de instrumentos ja existentes e seu ajustamento as novas necessidades
da procura, tendo o FINOVA/FEI como eixo de atuacdo prioritario para cobrir necessidades especi-
ficas das microempresas. Sao o caso das linhas de apoio a business angels (IN2BA), as linhas PME-
Crescimento e de apoio a criagao de fundos de capital de risco orientados para start-ups;
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@ Criacdo de novos instrumentos que potenciem o crédito a micro negadcios, tirando par-
tido da iniciativa “Progress” do FEI/Comissao Europeia e passando, eventualmente, pela criacdo de
uma instituicao de crédito especificamente vocacionada para o microcrédito ao abrigo do Decreto-Lei
n.212/2010, de 19 de Fevereiro,

@ Criacao de novos instrumentos que potenciem a capitalizacdo de micro negocios, mais
uma vez recorrendo ao apoio previsto no ambito do programa COSME via FEI e utilizando o FINOVA
como fundo intermediario (falamos, por exemplo, do langamento de um fundo de capital de risco espe-
cificamente orientado para micro negdcios e nao somente “high-tech high-growth” como acontece hoje
em dia, tirando as ilagdes devidas do mau exemplo do eixo II do Programa FINICIA, operacionalizado en-
tre 2007 e 2009 pela entdo Inovcapital, que se traduziu num insucesso a este nivel devido a auséncia de
medidas pré-ativas de acompanhamento dos investimentos realizados em micro empresas e de critérios
eventualmente menos seletivos no momento de investimento por razdes de execucao orgamental do QCA).

@ Dinamizacao de iniciativas articuladas de apoio ao “ecossistema empreendedor” (e nado
de forma isolada e “avulso”), com enfoque na capacitacdo de empreendedores e microempresarios e
na utilizagao eficiente de infraestruturas de apoio existentes (como incubadoras) e no direcionamento
“inteligente” dos incentivos fiscais e financeiros as empresas para a mobilizagdo desse ecossistema.

Veremos com detalhe de seguida, cada uma destas linhas de orientacdo sugeridas.

@ Reforgo da dotagao de instrumentos ja existentes e seu ajustamento as novas
necessidades da procura

Na fase inicial de empreendedorismo, existem hoje em dia em Portugal multiplas entidades que prestam
apoio a obtencao de financiamento. Com o apoio de incubadoras, associacdes empresariais ou consulto-
res, as start-ups tém acesso a varias formas de financiamento que possibilitam o inicio da sua atividade.
Existem, como vimos no estudo, varias formas de ter acesso a financiamento neste estagio, para além
do crédito de amigos e familiares como € o caso de capital semente, business angels, microcrédito, ca-
pitais de risco, ou banca. Pode ainda ser utilizado de forma complementar o recurso a fundos estruturais
(sistemas de incentivos) a serem desenhados ja no ambito do Programa Portugal 2020.

No entanto, uma limitagao do sistema financeiro em Portugal consiste na dificuldade em oferecer so-
lucdes de financiamento que apoiem o crescimento sustentado das empresas na segunda fase do seu
ciclo de vida (a fase de crescimento). Em muitos casos corresponde ao processo de consolidacdo e de
conquista de novos mercados, nomeadamente através da internacionalizagdo para a qual é necessaria
a correspondente alavancagem financeira.

Também na oferta de capital de risco em Portugal existe uma contradicao entre a procura de projetos com ele-
vado potencial de crescimento em setores tecnologicamente intensivos (“high tech high growth”) que operem
em mercados internacionais e a capacidade técnica de avaliagao e financiamento que estes projetos requerem.

Face as especificidades deste segmento verifica-se a necessidade de reforcar os niveis de financiamento
e as competéncias técnicas de avaliacdo das tecnologias e do potencial de mercado. Esta evolucado é ] O 5
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determinante para a avaliagdo do risco, mas fundamentalmente, para as proprias empresas e
empreendedores.

Os instrumentos financeiros ja existentes devem pois ser disponibilizados aos beneficiarios numa légica articu-
lada com a oferta ja existente contemplando, como ja foi atras referido, o reforgo da dotacdo de instrumentos
ja existentes e seu ajustamento as novas necessidades dos beneficiarios do Programa 2020. Exemplos:

eDar continuidade as linhas de crédito PME CRESCIMENTO / PME INVESTE, mas adaptadas as
novas condicoes de mercado, aos constrangimentos da banca nacional em termos de liqui-
dez e sobretudo as necessidades dos beneficidrios do FSE, e potenciar a utilizagdo dos fun-
dos de capital de risco apoiados pelo FINOVA para cobrir necessidades efetivas das empresas;

e Apostar na redugdo da TSU e em incentivos fiscais em detrimento de subsidio a fundo perdido, que
seria apenas aplicavel a intervencdes que tenham que ver, designadamente, com a provisdo dos bens
e servicos publicos e de mérito, geradores de externalidades positivas importantes, e que permitam a
ultrapassagem de falhas inequivocas de mercado, particularmente na area da I&DT.

A oferta de cada modalidade de financiamento no mercado deve depender, sobretudo, do estadio do
ciclo de vida onde os beneficiarios empresariais se encontram e da existéncia de evidentes “falhas de
mercado” que tendem a ser cobertas por organismos estatais, pelo facto de ndo existirem financiadores/
investidores no mercado com o perfil de risco adequado a esses segmentos de mercado ndo cobertos,
fendmeno particularmente sentido quando estdo em causa empresas de menor dimensao (e logo com
um risco mais elevado de default associado).

@ Criacao de novos instrumentos que potenciem o crédito a micro negocios

Como foi atras referido, recorrendo-se para o efeito a iniciativa “Progress” do FEI / Comissdo Europeia, justi-
fica-se a criacdo de uma instituicdo de crédito especificamente vocacionada para o microcrédito ao abrigo do
decreto-lei n.012/2010, de 19 de Fevereiro, que seja independente, mas complementar (por via da sindicagao
de operac0es, por exemplo) com as instituicoes de crédito que ja disponibilizam linhas de microcrédito e que
foram apresentadas neste estudo e que possa trabalhar de forma mais proxima das entidades intermediarias
em Portugal no apoio a segmentos de beneficiarios mais vulneraveis (ONG e associacdes sem fins lucrativos).

Esta nova instituicdo deveria ser promovida sobretudo por investidores privados (fundacOes, grandes
empresas), tendo como entidades protocoladas as sociedades de garantia mdtua e o IEFP para desen-
volver a sua atividade. Além de uma estrutura operacional muito flexivel, a atividade desta instituicao
deveria assentar o mais possivel em voluntariado nas operacdoes de acompanhamento de operacoes
(antes e pds concessao de empréstimo).

@ Criacdo de novos instrumentos que potenciem a capitalizacao de micro negdcios

Recorrendo ao apoio previsto no ambito do programa COSME via FEI e utilizando o FINOVA como
fundo intermediario, faz sentido a criacao de um fundo de capital de risco especificamente orien-
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tado para micro negdcios e nao somente “high-tech high-growth” como acontece hoje em dia.
Tal como sugerido para o instrumento de microcrédito, a captacdo de capital privado para este
fundo poderia ser feita junto de fundacOes e grandes empresas, devendo ser gerido por uma SCR
(por via de concurso especifico) em que fosse privilegiada a especificidade do segmento alvo das
microempresas na sua politica de investimentos (em termos de celeridade, menor seletividade e
simplicidade no processo de decisdo de investimento) e, sobretudo, o0 modelo de acompanhamen-
to dos investimentos realizados.

A outra logica de atuacdo a este nivel, podera passar pela capitalizacao de fundos de capital de risco
j& a operar mas para apostarem, claramente, no segmento dos micro negdcios, via Fundo Finova, re-
correndo-se para o efeito a alocacao de reembolsos de empréstimos sem taxa de juro, atribuidos ao
abrigo de incentivos ao longo do periodo de vigéncia do QREN. Esta também podera ser uma fonte de
financiamento do novo fundo de capital de risco atras sugerido.

@ Dinamizacgao de iniciativas articuladas de apoio ao “ecossistema empreendedor”

A par da necessaria intervengao do lado dos instrumentos de apoio ao microfinanciamento, torna-se
fundamental dinamizar a pratica de programas de mentoring de pequenos negdcios e empreendedores
a nivel regional/nacional, focalizados em determinados aspetos tecnoldgicos, setoriais, comerciais ou de
inovagdo que sao essenciais para o sucesso das empresas e empreendedores alvo.

@ Importancia dos Programas de Mentoring

Falamos de modelos que exploram o funcionamento da relacdo entre o mentor e o empreendedor, que
por sua vez se podem classificar em modelos de mentoring one-to-one ou modelos de mentoria multi-
pla, onde um mentorando pode ser tutorado por varios tipos de mentores em simultaneo ou em fases
diferentes de evolugdo da sua iniciativa empresarial.

O modelo simples proposto por MacLennan (1999) envolve tipicamente quatro fases:

e Inicio ou nascimento da relacdo;

»Compromisso que corresponde a fase de consolidacao de confianca, e de uma direcao de trabalho
envolvendo focalizacdo do negdcio;

 Desenvolvimento que corresponde a fase de progresso na obtencdo de resultados;

e Encerramento da relagdo que corresponde a uma fase de términus da relacdo com respetiva revisdo
e avaliagao.

Os programas de mentoring ndo s6 constituem uma forma de contato entre os empreendedores e os
profissionais experientes a fim de potenciar as oportunidades de concretizagdo de negdcio, como tam-
bém contribuem para a execucdo das estratégias regionais de inovacdo e empreendedorismo. ] O 7
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O sucesso de um programa de mentoring dependera sobretudo da capacidade do orquestrador (gestor da
rede) em envolver os mentores e todos os atores, de uma forma concertada, ou seja, a politica de promo-
¢do e divulgacao dos programas de mentoring deve ser reforcada e constantemente atualizada para dar
a conhecer acontecimentos, eventos, oportunidades e com particular enfase aos resultados alcancados.

Um clube de mentores pode e deve apelar a responsabilidade social de cada mentor, importando referir
que fazer parte de um clube seletivo que preconiza a partilha de experiéncias em prol da regido, reforca
o prestigio empresarial, social e politico de cada mentor perante outros atores da regido.

O Programa Portugal 2020 deve assim promover o apoio a programas de mentoring eficazes que
permitam aos beneficidrios do microfinanciamento:

* Apoio profissional no processo de desenho e melhoria do seu plano de negdcios;

e Capacitagdo dos promotores para desenvolver o negdcio (atitude; visao clara; rede relacional;
comunicagao);

» Matching entre as necessidades do negdcio e as solugdes financeiras disponiveis de forma combinada,
tendo em consideracdo que cada projeto tem o seu mix proprio de financiamento — um projeto uma
solucdo especifica;

e Acompanhamento da fase de desenvolvimento do negdcio e apoio a criagdo de network comer-
cial vocacionada para os mercados destino previstos nos planos de negécio (local, nacional,
internacional);

eInsercdo em redes nacionais e internacionais com presenga de business angels, fundos de capital de
risco (pré-seed, early-stage e corporate ventures). Encontrar financiamento é geralmente a primeira
dificuldade do empreendedor. A necessidade de explicar a sua ideia e de a verter num plano de negd-
cios para avaliagdo do financiador (amigo, banco, business angel, sociedade de capital de risco) &, em
muitos casos, o primeiro esforco para organizar a ideia e o primeiro incentivo para o seu arranque. E
a primeira triagem para o futuro sucesso do empreendimento.

@ A gestao articulada dos intervenientes no “ecossistema empreendedor”

A preocupacdo com a promocao do empreendedorismo por parte de diferentes instituicdes publicas
gerou diferentes apoios ndo integrados num sistema organizado. Organismos da administracdo central
e regional, organizagGes de apoio a juventude, de solidariedade social, associacdes empresariais, agén-
cias de emprego, municipios e outros organismos setoriais tém contribuido para uma sociedade cada
vez mais empreendedora em Portugal.

Além disso, varias iniciativas recentes contribuiram para a desburocratizagdo do processo em-
preendedor, como sdo os casos da “empresa na hora”, do “registo de propriedade intelectual
online”, etc. Existem também varios programas de incentivo ao empreendedorismo. Seja por
meio de linhas de financiamento a start-ups, sejam iniciativas de apoio ao empreendedorismo
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do proprio estado ao nivel nacional, regional e municipal (veja-se o exemplo do programa FI-
NICIA dinamizado pelo IAPMEI).

No entanto, a maioria, sendo a totalidade, das organizacdes sdo apoiadas por fundos publicos de origem
variada, ndo se verificando uma verdadeira articulagdo entre estas organizacdes, perdendo-se o efeito
sinérgico que poderia dai advir.

Todas as iniciativas sdo importantes e contribuem para o fomento de espirito empreendedor, contudo,
os resultados poderiam ser exponenciados se existisse um “sistema”, que articulasse, o esforco nacional
aumentando a eficacia e eficiéncia de todas as organizagdes, incrementando o trabalho em rede, a troca
de experiéncias e a geracao de sinergias. A coordenagao dos esforcos dos atores atuais e a consolidacao
de mecanismo de articulagdo tornaria o sistema mais eficaz e eficiente. Permitiria a integracao das poli-
ticas que pudessem tornar o pais um territorio de pessoas empreendedoras aumentando a capacidade
de geragdo de inovacdo, de criacdo de empresas viaveis e sustentdveis. Veja-se como boas praticas
0 que acontece em paises como a Finlandia e mesmo no Brasil com a iniciativa “Brasil+Competitivo”
e em Israel, onde existe um verdadeiro sistema integrado de apoio a inovagdo onde todos os players
interagem de forma concertada.

A continuidade de medidas de apoio a inovacao como € o caso dos incentivos fiscais existentes no apoio
ao empreendedorismo de base tecnoldgica (SIFIDE — Sistema de Incentivos Fiscais a I&D Empresarial)
e que possibilitam a deducao a coleta do IRC para empresas que apostam em I&D e apoiam também
a contratacdo de doutorados por parte das empresas, é também fundamental para criar um ambiente
econdmico favoravel ao empreendedorismo, embora de forma articulada e com objetivos alinhados com
os restantes instrumentos de politica publica.

Para além destes incentivos fiscais ao investimento, existem em Portugal incentivos a criacdo de em-
prego, renegociacao de dividas a PME, devendo considerar-se também a cedéncia de terrenos e infra-
estruturas por parte de alguns municipios como forma de atrair empresas. Geralmente estas situacdes
correspondem a iniciativa isoladas de entidades distintas preocupadas em atrair investimento, geracao
de emprego e de riqueza, ndo sendo exploradas de forma articulada a favor dos empreendedores e
empresarios, como acontece, por exemplo, na Finlandia.

No que respeita ao papel do ensino superior neste ecossistema, apesar do enorme esforco realizado
pelas universidades portuguesas nos ultimos anos em prole do desenvolvimento da investigacao, quer
através do fomento da formacdo ao nivel de doutoramentos, quer ao nivel da obrigatoriedade de inves-
tigacdo por parte dos docentes, os registos de propriedade intelectual no nosso pais sdo ainda muito
modestos quando comparados com outros paises.

A maioria das universidades ndo possui, ou possui de forma ainda incipiente, uma estratégia de valoriza-
¢do da propriedade intelectual. A nogdo de que é necessario assegurar a protecao de direitos associados
a investigacao nao esta ainda generalizada, ao contrario do que acontece noutros paises. Desta forma
perdem-se oportunidades de transformacdo de conhecimento em receitas através de maior integracdo
com o tecido empresarial e da promocao de spin-off universitarios. O sistema que incentiva a realizacao
de investigacdo deve premiar também a sua utilizagdo no sentido de ser Util as empresas e a sociedade,
podendo ser uma alavanca de desenvolvimento tecnoldgico e fonte de empreendedorismo tecnoldgico ] O 9
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qualificado. O atual estatuto do docente universitario ndo aparenta motivar a populagdo universitaria
para a investigacdo aplicada, através de integracao nas empresas que a rodeiam, antes privilegiando a
producio e publicacdo de artigos cientificos. E muito importante inverter esta ldgica, reforcando o rela-
cionamento entre empresas e universidades de forma a permitir a entrada de um novo tipo de receitas
as universidade e, principalmente, promovendo a inovagdo e o empreendedorismo tecnoldgico.

O empreendedorismo enquanto atitude e forma de estar na vida € uma competéncia que se adquire
através da educacdo (enquanto jovem) e / ou através da experiéncia de vida de cada um. Para que
comunidades, povos adquiram atitude empreendedora é necessario realizar um esforco que implica
a mudanca de mentalidades e de forma de estar. A aceitagdao do risco, a permanente pro-atividade e
0 gosto pela inovagdao é uma disposicdo que se pretende permanente por parte da sociedade. Para a
alcangar o nosso pais tera que haver um esforgo nacional, mais uma vez consolidado e ndo assente
em iniciativas isoladas, que implique o lancamento de programas escolares e formacao de professores/
formadores que atuem ao longo de todo o sistema educativo e formativo.

Apesar do sucesso de algumas experiéncias e da evolugdo positiva de alguns indicadores internacionais de
benchmarking, ndo existe ainda uma visdo sistémica de abordagem a tematica, de forma a que o ensino
possa ser o motor de uma mudanga cultural que tenha por base uma agdo individual permanente de pro-ati-
vidade, de aceitacdo do risco e a predisposicdo para a aceitacdo da mudanca e da necessidade de inovagao.

No ensino universitario constatou-se a existéncia de alguns programas de sensibilizacao e divulgacdo de
empreendedorismo, existindo ja algumas instituicdes universitarias que incluem no curriculum dos seus
cursos disciplinas nesta area. Existem também no nosso pais instrumentos de apoio a formagdes na area
de empreendedorismo quer no sistema educativo, quer no sistema de formagao inserido no mercado de
emprego. No primeiro caso, mais recente, ha ainda pouca experiéncia e ndo se encontra generalizado a
todas as escolas do pais. A formagao inserida no mercado de trabalho concentrou-se em algumas temati-
€as ou grupos sociais no sentido de promocao do emprego e como forma de lidar com alguns problemas
de exclusao social e de reinsercao profissional em situacbes de desemprego de longa duracao.

Também as infraestruturas de suporte a atividade econdmica evoluiram muito nos Gltimos anos, poden-
do afirmar-se que Portugal esta dotado de uma rede de infraestruturas de apoio ao empreendedorismo
recentes e bem equipadas. A infraestruturacdo inclui ndo apenas as estruturas de apoio direto, como
incubadoras, parques empresariais e tecnoldgicos, como também uma rede de organizagdes que permi-
te apoiar iniciativas empresariais.

Existe neste momento um novo desafio no pais que consiste em valorizar os investimentos significativos
que foram efetuados na construcdo deste tipo de equipamentos, ou seja, a prioridade passou do cha-
mado “hardware” para o “software” destas infraestruturas. Depois de uma era marcada pela construgao
€ necessario entrar na era da gestao eficiente dos recursos existentes. Esta € a Unica forma de valorizar
os avultados custos de investimento realizados um pouco por todo o pais e de assegurar a dinamizacao
destas iniciativas e a captagao de novas empresas.

O dominio dos instrumentos financeiros publicos e privados e a facilidade de acesso as entidades do
sistema financeiro envolvidas no financiamento da atividade empreendedora é crucial para a dinamica
de promocao dos projetos empresariais apoiados pelas incubadoras. A criacdo de uma relagao de con-
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fianca técnica com as entidades financiadoras é fundamental para criar um circuito eficiente de analise
da viabilidade econdmico-financeira dos projetos, da qual depende o acesso ao capital alheio necessario
para a dinamizacao do projeto.

Estabelecer as ligagbes necessarias com uma rede diversificada e complementar de entidades finan-
ceiras (banca, garantia mutua, business angels, capital de risco, corporate venture, etc.) é pois crucial
para que os empreendedores possam dispor de um conjunto adequado de solugbes de financiamento
da sua iniciativa.

A preparacao dos promotores para a negociacao com os financiadores inicia-se logo no processo de
selegdo de ideias e empreendedores, na formagao das competéncias pessoais e técnicas e no acompa-
nhamento do projeto. Nesta fase inicial, os habitos de rigor induzidos pelos técnicos das incubadoras,
possibilitam uma maior consisténcia técnica dos projetos e proporciona aos promotores um conheci-
mento mais detalhado do seu modelo de negdcio o que se pode revelar decisivo para os resultados
da negociacao. A continuidade e consisténcia na abordagem da equipa de gestao das incubadoras na
preparacao dos projetos empresariais sao determinantes para o desenvolvimento de uma cadeia de
confianga com as entidades intervenientes no processo de financiamento. Deve-se fortalecer assim um
mecanismo bidirecional em que os financiadores também procuraram junto das incubadoras projetos
empresariais com probabilidade de obtengdo de rendibilidades elevadas.

A criacao de comunidades de financiadores constitui uma pratica a aprofundar uma vez que induz um
circulo virtuoso conducente a criagdo de uma cultura empreendedora. A missdao da infraestrutura sai
reforcada com o aparecimento de mais projetos e, provavelmente, de melhores resultados.

Os business angels locais podem desempenhar um papel relevante no desempenho do projeto, quer
pelo facto de ajudarem a dotar a nova empresa do capital necessario para o seu arranque (compondo
a estrutura de capital e/ou alavancando o acesso a outras fontes de financiamento), quer ao servirem
de mentores na forma como se pode desenvolver o negdcio ao possibilitarem o alargamento da base de
contactos com clientes e fornecedores.

As ligacGes entre entidades financiadoras e novos projetos podem ser potenciados através de eventos
especificamente organizados onde os projetos sdo dados a conhecer a investidores e, simultaneamente,
onde os investidores potencialmente interessados selecionam as iniciativas que consideram ter maior
possibilidade de crescimento. O modo como estas rondas de negociagdo sdo organizadas € relevante,
devendo ter em consideracdo as caracteristicas dos projetos, as preferéncias setoriais e tematicas dos
investidores e a metodologia de follow-up dos contactos estabelecidos.

O estabelecimento de acordos preferenciais de financiamento com entidades bancarias (por exemplo
negociacao de linhas de crédito destinadas a apoiar empresas incubadas) ou estruturacdo de mecanis-
mos de financiamento preferenciais (constituicao de fundos destinados a apoiar projetos tipificados por
exemplo, ancorados num territério, num setor, numa tecnologia ou numa instituigao). Estas iniciativas
podem ser desenvolvidas junto de todos os parceiros financeiros da rede.

Tendo por base o caso de sucesso finlandés, as intervengdes que vierem a ser concretizadas no pe-
riodo 2014-2020 devem assentar numa revisao sensivel dos modelos de financiamento que supor-

1]

Af\nmA P’ —



[17

NOVAS SOLUCOES DE MICROFINANCIAMENTO PARA A INOVACAQ

tam as diferentes politicas publicas plurifundo, privilegiando-se, cada vez mais, ldgicas articuladas
e sinérgicas de capital de risco, business angels, crédito bonificado, microcrédito, incentivos reem-
bolsaveis isentos de juro, convertiveis em capital em fungdo dos niveis de execucao e desempenho
atingidos nos projetos, restringindo os incentivos a fundo perdido as intervencGes que tenham
que ver, designadamente, com a provisdo dos bens e servigos publicos e de mérito, geradores de
externalidades positivas importantes, e que permitam a ultrapassagem de falhas inequivocas de
mercado, particularmente na area da I&DT.

Um maior enfoque deve ser colocado em intervencdes de natureza mais coletiva, envolvendo,
numa légica valorizadora de estratégias de eficiéncia coletiva, empresas, pessoas, profissionais,
entidades prestadoras de servigos avangados de suporte e entidades do SCTN (sistema cientifico
e tecnoldgico nacional), de que sao exemplo os projetos conjuntos, os projetos em co-promogao,
0s projetos mobilizadores, os vales alargados, que permitem, no essencial, entrosar empresas
com infraestruturas de suporte a competitividade empresarial, colmatar as falhas em recursos
particularmente das PME, criar um mercado de servigos técnicos, tecnoldgicos e de formacao
para as entidades prestadoras de servicos avancados a competitividade e para as entidades do
SCTN e promover, de forma mais efetiva, projetos de valorizacao econémica de I&D realizada e
de transferéncia de tecnologia.

Um maior enfoque deve ser colocado na articulagdo efetiva entre os esforcos de capitacao das
pessoas e empresas, via FSE, e os investimentos integrados de qualificacdo, I&D e internaciona-
lizagdo, via FEDER, dando corpo a légica plurifundo dos novos programas operacionais - o “casa-
mento” da experiéncia dos vales, enquanto instrumento simplificado de acesso a competéncias
(I&D, inovacao, formacao, empreendedorismo, etc.), com os projetos de investimento €, neste
contexto, particularmente enriquecedora.

Um maior enfoque deve ser colocado na aproximacao efetiva do sistema de ensino e formagdo as
necessidades do tecido produtivo e do mercado de trabalho, favorecendo, deste modo, a empregabili-
dade, designadamente pela via da valorizagao e estruturacao da cadeia de valor do ensino profissional
e tecnoldgico, em moldes definitivamente diversos do ensino de 2.2 oportunidade, interligando ensino
secundario profissionalizante, cursos de especializagdo tecnoldgica e ensino superior mais direcionado
para a produgdo, pela via da propria redefinicdo dos planos curriculares e processos pedagogicos dos
ensinos secundario e superior e pela via de uma aposta efetiva ao nivel deste Gltimo numa alternancia
virtuosa entre estagios curriculares, realizados em Portugal e/ou no estrangeiro, e estagios profissio-
nais, devidamente monitorizados e tutorados nas empresas e na academia.

Deve ser colocado grande énfase no combate ao desemprego entre os jovens, na facilitagdo da
reentrada no mercado de trabalho de profissionais altamente qualificados aposentados, sobretu-
do quando associados a processos de mentoring, coaching, tutoria ou como formadores, no apoio
ao envelhecimento ativo e saudavel e no apoio aos grupos mais desfavorecidos e as comunidades
marginalizadas. Uma forte prioridade deve ser concedida, neste dominio, a inovacdo social, de-
signadamente para apoiar a inclusao social. Iniciativas como o passaporte para o empreendedo-
rismo - promogdo do empreendedorismo qualificado, que passa pela disponibilizando uma “bolsa
empreender” de 1,65 IAS/més para desenvolvimento de um projeto durante um ano - devera ter
continuidade no novo quadro de programacao.
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Deve ser colocado grande énfase no combate ao abandono escolar precoce, nomeadamente, por
via de um reforco da capacidade de intervencao dos servicos de psicologia e orientacao, desenvol-
vendo fortes componentes de intervencdo no dominio dos despistes vocacionais precoces, orienta-
¢do escolar e profissional, atuando ainda ao nivel do comprometimento de pais e responsaveis de
educagdo e promovendo agbes de formacao no dominio da formacao parental.

Outro principio fundamental tem que ver com a necessidade de racionalizar, redimensionar, qualificar,
especializar e integrar a rede de infraestruturas de suporte a competitividade empresarial, de centros
tecnoldgicos e de I&D e de outras entidades do SCTN, favorecendo a criacao de massa critica, a exce-
Iéncia pela especializacao, a complementaridade e a emergéncia de sinergias.

Em suma, para dinamizar o microfinanciamento em Portugal, a semelhanga do que aconteceu noutros
paises estudados, torna-se necessario em paralelo:

O Desenvolver ecossistemas de empreendedorismo enquanto espagos de atores, entidades e
acdes que interagem e se reforcam mutuamente, associando crescimento inteligente e sustentavel
com inclusdo e coesao social e cultural, atravessando os ciclos de vida das empresas e das pessoas;

@ Dinamizar o empreendedorismo para a competitividade através de iniciativas dos empreen-
dedores por vocacado, do intra-empreendedorismo e da aceleragdo de negdcios;

O Promover o empreendedorismo para a coesao criando emprego novo qualificado e bem-estar
social, apoiando as agdes de empreendedorismo por necessidade;

O Apoiar o empreendedorismo ao longo da vida do empreendedor estimulando as iniciativas
de empreendedores espontaneos (vocacionais) ou motivados por necessidade;

@ Catalisar o empreendedorismo ao longo da vida da empresa através do intra-empreendedo-
rismo e da aceleragdo de negdcios.

No fundo, antes mesmo de olhar para o lado da oferta (instrumentos financeiros disponiveis), deve-se,
no proximo quadro comunitario, desenvolver uma verdadeira cultura empreendedora (criagdo de uma
cultura empreendedora transversal a toda a sociedade - educagdo, comunicacdo, eventos culturais),
apoiar as boas ideias (teste de conceito, validar/invalidar o negdcio, mitigar riscos, processos “para a
criacao de empresas, formacao em gestao, coaching) e desenvolver o negdcio e as pessoas (formar
novas competéncias, proporcionar instrumentos para o crescimento do negdcio - financiamento, tecno-
logia, networking, internacionalizagao).

O foco deve estar no apoio ao empreendedorismo por necessidade (para grupos econdmica e socialmen-
te mais fragilizados), no apoio ao intra-empreendedorismo para as pessoas (a mudanca e a inovagao
enquanto fator de auto-motivacao e de orientacdo para resultados), para as organizagdes (cultura que
valoriza a iniciativa alinhada com os objetivos; areas funcionais da empresa que promovem a motivagao
dos seus colaboradores e o foco nos resultados,) e para o mercado (abordagem sistémica da inovagao,
criando valor para a empresa e para a sociedade, promovendo o crescimento inclusivo, inteligente e
sustentavel), no apoio a aceleracao de negdcios para o mercado (gestdo do processo de inovacao e do ] ] 3
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conhecimento, produtos, processos e mercados), para a organizacao (gestao das competéncias técnicas
e organizacionais, focadas na produtividade e reforgo da competitividade) e para as pessoas (desenvol-
vimento de competéncias pessoais - motivacionais, relacionais e técnicas - que promovam a partilha de
conhecimento, a produtividade, a pro-atividade e a assuncao do risco).

@ NOTAS FINAIS

O apoio publico deve melhorar as condicdes para o empreendedorismo e do ambiente de negdcios de
micro e pequenas empresas, tendo em conta que:

@ Os recursos publicos sao escassos e tem de ser potenciados. O dinheiro publico ndo pode
financiar, sozinho, as PME e ndo pode ser a solucdo para a crise atual, em vez disso, é apenas um
elemento da solucdo possivel. O dinheiro publico é muitas vezes mais bem utilizado como capital
inicial para motivar investidores privados. Usado de forma inteligente através de intermediarios
financeiros tera efeitos multiplicadores interessantes ao incentivar o envolvimento privado. Em muitos
casos, esses instrumentos tém maiores efeitos de amplificacdo no mercado, e podem, por esta via,
proporcionar uma utilizacdo mais eficiente do dinheiro publico do que subsidios a fundo perdido faria.

O As decisoes de investimento devem ser feitas por profissionais orientados para o mercado. A
experiéncia do passado e o exemplo de paises como a Finlandia sugerem que o dinheiro publico deve
ser canalizado através de profissionais experientes e orientadas para o mercado que tomam decisdes
de investimento numa base de negdcios, independentemente das decisdes politicas.

® Os riscos devem ser partilhados. O apoio publico ndo pode remover o risco associado
a atividade comercial da empresa, nem deve tentar fazé-lo. O financiamento publico deve ser
melhor usado para fazer investimentos mais atrativos para os investidores privados, mas nao
para suportar a totalidade de um risco de uma operacao de financiamento, por exemplo, a uma
microempresa ou start-up.

® As solucdes devem ser desenvolvidas a medida. E impossivel conceber instrumentos de po-
litica publica que satisfagam todas as necessidades e por isso a aposta deve ser feita em solucoes a
medida e, sobretudo, que consigam suprir “falhas de mercado” em termos de risco percetivel para
operadores financeiros privados.

@ Dada a importancia das PME na economia portuguesa e sua dependéncia do crédito bancario,
todas as medidas de apoio ao financiamento das PME devem ser prioritarias para relangar o
crescimento e 0 emprego nos proximos anos e esta oportunidade deve ser claramente aproveitada no
novo periodo de programacao comunitario 2014-2020.

Mais do que pensar em novos instrumentos, a preocupagao devera passar por:
@ Avaliar a eficacia dos instrumentos de promocdo do empreendedorismo ja existentes

tendo em conta os resultados concretos de apoio individual dirigido ao empreendedor e a redes do
] ] 4 ecossistema empreendedor, como a rede de incubacdo disseminada atualmente por todo o pais;
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O Pensar de forma articulada com os operadores privados como mobilizar fundos euro-
peus (capital de risco, garantia mitua, business angels e incentivos), tendo em conta os mecanismos
gue a Comissao Europeia, por exemplo, através do FEI, tem a disposicao dos estados-membro;

@ Apostar no apoio equilibrado das duas légicas de abordagem ao microfinanciamento por
um lado assente no empreendedorismo qualificado (inovacao tecnoldgica — “high growth-high tech”) e
por outro lado, centrado na criacao de emprego (de base regional, local e social);

@ Reforcar a transferéncia de conhecimento cientifico e tecnolégico para o setor econé-
mico e apostar numa politica de “clusters” eficaz, evidenciando os fatores competitivos das empresas
portuguesas numa base setorial;

O Assegurar a continuidade de iniciativas implementadas e bem-sucedidas (como as linhas
de crédito PME INVESTE, PME Crescimento e de microcrédito e fundos de capitalizacdo operadores de
capital de risco que apoiem start-ups), embora ajustadas as necessidades atuais das empresas e com
dotacdes adequadas a procura potencial e efetiva e as condicdes dos mercados financeiros;

@ Potenciar o acesso eficaz a instrumentos disponiveis atualmente na UE desde logo os
mecanismos do FEI (e disponiveis no ambito dos programas COSME e Horizonte 2020), por forma a
minimizar o esforco dos operadores financeiros nacionais na oferta de instrumentos de financiamento
orientados para as necessidades efetivas das PME nacionais;

@ Garantir uma efectiva simplificacdao dos processos de candidatura no novo programa Por-
tugal 2020 e premiar os resultados alcangados. Os concursos deverdo na medida do possivel fun-
cionar em continuo, sem quebras, garantindo maior acesso e previsibilidade no acesso a financiamento
comunitario e mais uma vez facilitando a articulagcdo entre os sistemas de incentivos a disponibilizar
a economia e o0s restantes instrumentos de apoio ao microfinanciamento. Parte do incentivo reembol-
savel atribuido a empresa pode ser transformado em capitais proprios, em funcao do cumprimento
de metas de execucdo e desempenho, sendo importante a abolicdo da exigéncia de garantia bancaria
no encerramento dos projetos das empresas, que vem simplificar e estimular a conclusdo de projetos
de investimento e uma economia de recursos as empresas devido a servicos de garantia (atualmente
exigiveis e de dificil acesso no mercado).
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IX @ GLOSSARIO

AIP-CCI | Associacao Industrial Portuguesa — Camara de Comércio
e Industria

ANDC | Associacdo Nacional de Direito ao Crédito

ANJE | Associagdo Nacional de Jovens Empresarios

APBA | Associagao Portuguesa de Business Angels

APCRI | Associacdo Portuguesa de Capital de Risco

APL | Arranjos Produtivos Locais

BA | Business Angels

BANIF | Banco Internacional do Funchal

BCP| Banco Comercial Portugués

BEI | Banco Europeu de Investimento

Benchmarking | Comparagdo/procura de melhores praticas que
conduzam a um desempenho superior

BES | Banco Espirito Santo

BPI | Banco Portugués de Investimento

Break-even | Ponto critico das vendas

Business Angels | Investidor de capital de risco individual

CAE | Classificacdo portuguesa de atividades econdémicas

Call | Concurso

Cash-flow | Fluxo de caixa

CCAM | Caixa de Crédito Agricola Mituo

CE | Comissao Europeia

CGAP | Consultative Group to Assist the Poor

CGD | Caixa Geral de Depdsitos

CIP | Programa-Quadro de Competitividade e Inovagao do FEL
Clean tech | Industrias relacionadas com ambiente e energias lim-
pas

Clusters | setores de atividade homogéneos e com sinergias numa
cadeia de valor

CMVM | Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios

CNI | Confederagao Nacional da IndUstria

Coaching | Processo de apoio ao desenvolvimento profissional e
motivacional de gestores, empresarios e empreendedores
COMPETE | Programa Operacional Tematico Factores de Competi-
tividade do QREN

Confirming | Servigo que, atuando na cadeia produtiva dos clientes,
possibilita antecipar aos fornecedores, recursos referentes a venda
de bens e prestagdo de servigos, sem a necessidade destes possui-
rem linha de crédito no banco

Corporate venture | OperagOes de capital de risco desenvolvidas
por grandes empresas

CP | Curto prazo

CPLP | Comunidade de Paises de Lingua Portuguesa

Crowdfundng | Financiamento colaborativo

Early-stage | Investimento de capital de risco feito em empresas em
fase de arranque, crescimento ou expansao

EBAN | European Business Angels Network

ECB | European Centran Bank

Elevator pitches | Sessdes de apresentacdo de projetos e start-ups
a investidores

ENI | Empresario em nome individual

Entrepreneurship | Empreendedorismo

Equity | Capital proprio

EUA | Estados Unidos da América

EV | Empresa Veiculo

EVCA | European Private Equity and Venture Capital

Factoring | tomada de créditos a curto prazo por uma instituicao
financeira (factor), que os fornecedores de bens ou servigos (ade-
rentes) constituem sobre os seus clientes (devedores).

FEI | Fundo Europeu de Investimento

FII | Finnish Industry Investment Ltd

FII | Fundo de investimento Imobiliario

Financing | Financiamento

FINOVA | Fundo de Apoio ao Financiamento a Inovagdo, gerido
pela PME-Investimentos

FNABA | Federagdo Nacional de Business Angels

FSE | Fundo social europeu

Fundraising | Levantamento de capital

Hands-on/Hands-off | Participacdo ativa ou ndo ativa na gestao da
empresa

Healthcare | Salde

High tech/high growth | Empresas com elevado potencial e que
trabalham com tecnologia de ponta

I&D | Investigagao e Desenvolvimento

IAPMEI | Instituto de Apoio as Pequenas e Médias Empresas e ao
Investimento

IFD | Instituicdo Financeira de Desenvolvimento

IEFP | Instituto de Emprego e Formagdo Profissional

IN2BA | programa de apoio ao financiamento de business angels,
gerido pela PME Investimentos

INE | Instituto Nacional de Estatistica

Investment banking | Banca de Investimento

IPO | Initial Public Offer

IPSS | Instituigdes Particulares de Solidariedade Social

1SQ | Instituto de Soldadura e Qualidade

IT | Tecnologias de informacdo
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Leasing | Locagdo Financeira

Lifesciences | Ciéncias da vida

Marketplace | Mercado “on line” onde se efetuam transagdes
comerciais

Matching | Encontro entre duas partes (normalmente quem oferece
e procura um produto ou servigo)

MBI | Management Buy-In

MBO | Management Buy-Out

Mentoring | Processo de mentoria e orientacdo de empresarios e
empreendedores no desenvolvimento dos seus negdcios
Mezzanine | Financiamento intermédio, normalmente, combinando
fontes de capital proprio e alheio

Middle-market | Segmento de mercado das empresas de média e
pequena dimensdo

MLP | Médio e longo prazo

Networking | Rede de contactos pessoais e profissionais

On line | Via internet

One-to-One | Pessoa para pessoa

ONG | OrganizagGes ndo-governamentais

P2P | People to People

PIB | Produto interno bruto

PME | Pequenas e médias empresas

PME INVESTE e PME Crescimento | Linhas de crédito protocoladas
com os principais bancos portugueses, garantida pelas sociedades
de garantia mitua e gerida pela PME-Investimentos e Sociedade
Portuguesa de Garantia MGtua

Private Equity | Capital de risco vocacionado para estagios de
desenvolvimento de empresas mais maduros

PVCi | Programa de dinamizagao de capital de risco do FEI

QCA | Quadro comunitario de apoio

QREN | Quadro de referéncia estratégico nacional

Rating | Mecanismo de qualificacdo de risco

Renting | Aluguer operacional

SAFPRI | Sistema de Apoio ao Financiamento e Partilha de Risco
SBA | Small Business Administration

SCR/FCR | Sociedade de Capital de Risco/Fundo de Capital de Risco
SCTN | Sistema Cientifico e Tecnolégico Nacional

SEBRAE | Servico de Apoio a Micro e Pequena Empresa

Seed e Pré-seed — Capital “semente” | Empresas em fase de inves-
timento sem faturacdo, normalmente associados a negdcios com
periodos longos de investimento

SGM | Sociedade de Garantia Mitua

Smart Money | Dinheiro inteligente

Spin-off | nova empresa que nasce a partir de um grupo de
pesquisa de uma empresa, universidade ou centro de pesquisa

publico ou privado, normalmente com o objetivo de explorar um
novo produto ou servigo de alta tecnologia.

Start-up’s | Empresas na fase de constituicao/arranque da sua
atividade

TIC | Tecnologias de informagdo e comunicagao

Time-to-market | Tempo que um projeto demora a ser concretizado
UE | Unido Europeia

Venture capital | Capital de Risco
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