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2. Fontes de financiamento

Fomo pode a sua Empresa satisfazer as suas necessidades de
nanciamento?

Last updated: September 26, 2022

O financiamento funciona como o principal combustivel para as empresas. As empresas podem necessitar de

financiamento para:

Fusdes e aquisi¢des

Entrar em novos mercados

Expandir a capacidade de produgao
Desenvolver novos produtos e servigos
Investigagcao & Desenvolvimento

Gerir o fundo de maneio

Desenvolver objetivos de longo prazo
Criagao de negdcios

Aumento das exportagdes
Reestruturagao empresarial

Para satisfazer as necessidades de financiamento dos fins acima descritos, as empresas tém a sua disposi¢ao, um vasto

leque de alternativas, que podem ser agrupadas de acordo com duas classificagoes:

Financiamento através de A¢des / de Divida — Enderegada nesta secc¢do; e
Financiamento nos mercados de capitais publicos e financiamento privado — tratado na Secg¢ao 3 — Financiamento nos

mercados de capitais.
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Vantagens comparativas Alternativas Fontes

Financiamento nos mercados de

Sem obrigagdo de reembolso B
capitais publicos

Ofertas publicas (IPOs e SPOs)

Colocagao privada (junto de

Investidores Institucionais)

Acessivel para negocios com perfis

) . . Family Office
de risco mais agressivos
Financiamento privado
Solvabilidade Investidores / empresas
Private Equity

Networking Divida mezzanine

Deducao fiscal .
. Papel comercial
Colocagio Privada

Manutencao das participacoes . .
. Obrigagoes

societarias .

Oferta publica

. Empréstimos diretamente com ) .
Processo mais rapido e simples L N R Empréstimos bancarios
instituicées financeiras

Ver tabela em detalhe
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Divida

Vantagens comparativas Alternativas Fontes

Sem obrigagédo de
reembolso

Nas emissdes de acdes ndo
existe um plano para
reembolso. Aumenta o

patriménio liquido da L
Financiamentoem

mercados de
capitais publicos

Ofertas publicas
(IPOs e SPOs)

Empresa e melhora o seu
perfil de risco perante os
stakeholders (fornecedores,
bancos, clientes, etc.), pelo
que que aumenta a
capacidade da Empresa para
obter financiamento adicional
no futuro.

Beneficios

.Sendo dirigidas tanto a investidores de
retalho como a investidores institucionais,
as ofertas publicas atingem uma vasta
gama de possiveis interessados, 0 que
frequentemente resulta numa maior
procura e, consequentemente, NUM preco
mais elevado das acdes.

As ofertas publicas sao frequentemente
recebidas com alguma publicidade nos
meios de comunicagao social, o que por
suavez aumenta a notoriedade da
empresa e atrai novos interessados.

E mantida uma maior independéncia
empresarial em comparacio com o
financiamento privado

Da a empresa um acesso mais facil a
fontes alternativas de capital no futuro.

Possibilita o acesso a financiamento de
montantes mais elevados

Acessivel para negécios com
perfis de risco mais elevado
Osinvestidores em agoes tém

Colocagio privada
(junto de Investidores

Institucionais)
uma gama mais vasta de

perfis de risco. Isto significa
que o investidor pode estar
disposto a apoiar
investimentos que seriam
considerados demasiado Family Office
arriscados pelos investidores

em instrumentos de divida.

Solvabilidade

Adivida envolve um maior

risco de insolvéncia, uma vez

que durante periodos

financeiros dificeis as

empresas continuam a ser

obrigadas a cumprir com os

planos de pagamento

acordados com os

financiadores, o que aumenta  Financiamento
a probabilidade de privado
incumprimento. O capital

préprio nao obriga ao

Investidores/
empresas

cumprimento de um plano
de pagamento uma vez que
nao envolve
distribuicées/reembolso
obrigatérios.

X Private Equity
Networking

Os Emitentes podem
construir relagdes fortes com

Acesso a financiamento com maior
facilidade de execugado quando comparado
com um IPO

O processo de emissao € mais rapido e

menos dispendioso do que um IPO

Valores partilhados e perspetiva a longo
prazo

.Oinvestidor nao interfere normalmente
na tomada de decisdes operacionais,
mesmo apds a aquisicao

Velocidade de execucdo

Velocidade da transacao e transacao one-
go

Maior privacidade antes e depois da
transagao

Novas oportunidades de crescimento

Velocidade da transacdo

Maior privacidade tanto antes como
depois da transagao

Maior confidencialidade relativamente ao
valor do negdcio e as responsabilidades
associadas ao negdcio

os seus acionistas que podem
providenciar exposicao as
suas redes de ligagdes na
sociedade e tornar-se uma
grande fonte de experiéncia,
aconselhamento e visao.

Dedugao fiscal Divida mezzanine
Os juros da divida pagos aos

credores sao dedutiveis nos

impostos, reduzindo o custo

real do empréstimo e

beneficiando assim o emissor.

Por outro lado, os dividendos

Pagos aos acionistas ndo sao

fiscalmente dedutiveis em

Portugal.

Flexibilidade para determinar as
condigdes e o cronograma de reembolso

Manutengdo das
participagdes societari

Relativamente ao
financiamento através da
divida, os emitentes nao Colocaggo Privada
cedem qualquer participagao

no negécio, sendo que no

Papel comercial

caso do financiamento
através do capital préprio a
participacao do proprietario
inicial é diluida (ainda que no
futuro possa beneficiar de um
aumento de valor resultante
do crescimento da empresa).

Obrigagdes

Processo mais simples
Os emitentes de divida
tendem a receber fundos

. Oferta publica
mais rapidamente e o P! 4/’7
processo € normalmente
mais simples.
Empréstimos

Empréstimos

atamente com

Processo mais simples
.Velocidade de execucdo

Fluxos de caixa elevados e previsiveis

Procecen maic cimnlec
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A maioria dos tipos de financiamento enquadra-se numa destas classificagcdes de financiamento: financiamento através de
acdes (capitais proprios) ou financiamento através de divida (capital alheio), embora exista também a opgdo de emitir
instrumentos financeiros “hibridos”, que combinam caracteristicas de divida e de capital préprio. Algumas vezes é dificil
determinar a forma mais adequada de financiar o seu negdcio. No entanto, a resposta geralmente ndo é escolher entre
uma ou outra fonte de financiamento, mas sim alcangar o melhor equilibrio de médio e longo prazo entre capital préprio e

divida, de modo a que o valor do negdcio seja maximizado.

Os aspetos que devem ser considerados sdo:

Financiamento através de emissao de acdes*

O ponto essencial é renunciar a uma parte da propriedade do seu negécio em troca do capital. No
entanto, lembre-se que trazer um novo acionista para o negoécio também aporta novos conhecimentos e
uma rede mais ampla. Além disso, esta forma de financiamento nao sobrecarrega a empresa com
pagamentos futuros obrigatdrios e permite reforcar o perfil de risco aos olhos dos interessados,
melhorando os racios financeiros, o que por sua vez pode ter um papel importante na obtencao de

financiamento no futuro.

*Considerando apenas aumentos de capital de novos acionistas

Nao exige que os acionistas da Empresa renunciem a parte da sua participagao ou controlo, mas envolve
reembolsos regulares acordados aos credores, incluindo o custo dos juros associados e, muitas vezes,
impode restricdes as decisdes da gestao enquanto a divida estd a ser reembolsada. Os termos de cada
empréstimo e as garantias associadas, se necessarias, sao negociados numa base individual e podem

variar a cada empréstimo.

Vantagens

Diminui o risco de faléncia e melhora racios financeiros
Sem obrigacao de reembolso

Os investidores nao esperam retorno imediato
Flexibilidade na definicdo do pagamento de dividendos
Nao necessita de ativos de garantia

Permite o acesso a redes de investidores
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Permite ganhar notoriedade através da divulgacdo da operacgao de financiamento nos media

Permite aos acionistas conservar a sua participacao
Sem obrigag¢des apds o reembolso da divida
Custos dedutiveis no imposto

Hipdteses de curto e longo prazo

Em Ultima andlise, a decis&o de financiamento através de A¢des/Capital Préprio versus Divida baseia-se em Ffatores, como

a situagao econdmica atual, a estrutura de capital existente da Empresa, a fase de ciclo de vida do negdcio e o modelo de

negdcio, bem como, a estrutura medida no sector de atividade, entre outros. Tanto o financiamento através de capitais

préprios como o financiamento através de divida podem ser fontes de financiamento validas. A resposta correta dependera

do perfil e das necessidades especificas da Empresa:

De acordo com o perfil da empresa

O reforgo dos capitais proprios com novas agoes pode
ser a melhor opgéao se:

- O emissor apresentar um histdrico financeiro limitado

- O emissor apresentar falta de ativos para garantia

- O emissor nao desejar carregar o fardo dos
pagamentos regulares

- O emissor tiver planos de crescimento e expansao que
requerem um levantamento avultado de capital

- O emissor puder beneficiar da experiénciae
competéncias do novo investidor

Divida pode ser a melhor opgao se:

- O emissor apresentar fluxos de caixa consistentese um
modelo de negdcios fiavel

- Os acionistas desejarem permanecer os Unicos
proprietarios do negécio

- O emissor preferir o término das relagdes com o
investidor apds o reembcelso total do empréstimo

- O emissor tiver facilidade em gerir os fluxos de caixa e
em estimar custos ao saber de antemao quanto capital
e juro terade pagar

Pelo uso pretendido para os fundos

Capitais préprios podem ser a melhor opgéo para:

- Financiar projetos de longo prazo e impacto
significativo

- Financiar a internacionalizagao
- Financiar novos produtos € segmentos de negocio

- Financiar M&A

Divida pode ser a melhor opgéo para:

+ Financiar projetos a médioc prazo

- Financiar a aquisi¢ao de inventarios

- Resolver necessidades de tesouraria de curto/médio
prazo

Como é que as empresas portuguesas se financiam?

As empresas portuguesas tém habitualmente usado a emissao de agdes e de divida para angariar capital e para financiar as

suas estratégias de crescimento. Algumas razdes pelas quais as empresas portuguesas declararam escolher uma ou outra
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sao0 as seguintes (por favor, consulte a sec¢cdo Exemplos para algumas informacdes sobre casos especificos).

Acoes

OAngariar fundos para financiar atividades de fusdes e aquisicdes;

O Realcar a proposta de valor através de um aumento do nivel de autonomia, passando de uma relacao
exclusiva com acionistas fundadores para uma base diversificada de investidores;

O Estabelecer uma base sélida para melhorar a liquidez futura e reforcar os racios de endividamento ao
longo dos anos;

O Reforcar a posicao de balanco para niveis pré-Covid-19, atingindo uma estrutura de capital mais
equilibrada;

OCriar redes de distribuicao proprias em territérios proximos dos clientes e criar unidades de producao

dispersas a fim de se tornar uma empresa internacional.

Divida

O Diversificar as fontes e tipos de financiamento, bem como a base de investidores;

OAlargar o perfil de maturidade da divida, a fim de estar mais alinhado com a geracao futura de fluxos de
caixa;

O Consolidar a estrutura de capitais da Empresa;

OFinanciar e refinanciar projetos estruturantes e fusdes e aquisicdes. Em particular, emitiram instrumentos
de divida “verdes” para financiar “projetos relacionados com a producado de energias renovaveis e com a
melhoria da eficiéncia energética;

O Reducao do custo da divida, substituindo parte da sua divida mais antiga, com a emissao de novas
obrigacodes;

O Definir uma base solida para melhorar a liquidez do negdcio.
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