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Resumo

Durante a crise financeira que se sentiu a partir de 2007, uma das grandes dificuldades
sentidas pelos gestores das PME foi a dificuldade no acesso ao crédito. As instituicbes
financeiras, viram-se for¢cadas a reduzir a sua exposicdo ao risco e a rever 0S seus
racios de capital, limitando a concesséao do crédito, levando as empresas a procurarem
alternativas de forma a colmatarem as suas necessidades de liquidez necesséria para

a gestdo dos seus fluxos de tesouraria.

O factoring, caraterizado essencialmente pela cedéncia de créditos por cobrar, surge
entdo como resposta as necessidades de financiamento de curto prazo das PME,
possibilitando a entrada imediata de capitais de forma a que as empresas consigam, de
uma forma mais célere, alcancarem uma gestédo eficiente e consequente liquidez das

suas tesourarias.

O Factoring tem vindo a assumir uma maior relevancia e a ser cada vez mais utilizado
nas empresas portuguesas, uma vez que os beneficios oferecidos séo inimeros e se
sobrepdem as desvantagens. No entanto, € importante conhecer qual a importancia que
este negqcio representa para as entidades financeiras que colocam a disposicéo este

produto de crédito especializado.

O proposito deste estudo € conhecer a opinido de responsaveis de areas de produto
relativas ao Factoring em alguns dos maiores operadores nacionais. Com essa
finalidade, recorrendo a dados estatisticos e as entrevistas realizadas, ficou patente a
importancia crescente das PME como setor de atividade para o negécio do Factoring
destas Instituicdes Financeiras, que as variaveis mais determinantes na adesdo ao
factoring por parte das PME se prendem com a gestdo de cobrangas, a cobertura do
risco de crédito e o0 apoio de tesouraria, a forma como este negécio especializado foi
afetado pela recente crise financeira e as ameacas que as fintech poderéo representar

num futuro préximo para este setor.

Palavras-chave: factoring, financiamento por faturas, gestéo, financiamento de curto
prazo, instituicdes financeiras.
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Abstract

During the financial crisis since 2007, one of the major difficulties experienced by SME
managers was the difficulty in accessing credit. Financial institutions have been forced to
reduce their exposure to risk and to revise their capital ratios by limiting lending, leading

companies to seek alternatives in order to meet their liquidity needs for their cash flows.

Factoring, essentially characterized by the assignment of receivables, then emerges as a
response to the short-term financing needs of SMEs, allowing the immediate entry of capital
so that companies can more efficiently achieve efficient management and consequent

liquidity of its treasury.

Factoring has become more relevant and increasingly used in portuguese companies, since
the benefits offered are numerous and overlap with the disadvantages. However, it is
important to know how important this business represents to the financial entities that make
this specialized credit product available.

The purpose of this study is to know the opinion of product area managers regarding
Factoring in some of the largest national operators. To this end, using statistical data and
the interviews carried out, the growing importance of SMEs as an activity sector for the
Factoring business of these Financial Institutions was evident, as the most decisive factors
in the adhesion to factoring by SMEs were the debt management, credit risk coverage and
treasury support, how this specialized business was affected by the recent financial crisis

and the threats that fintech could pose in the near future for this sector.

Keywords: factoring, invoice financing, management, short-term financing, finantial
institutions.
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1. Introducao

Nos ultimos anos, a economia mundial sofreu uma das mais graves crises econémicas
desde “A Grande Depressao” nos anos 30 do século XX. Em 2016 sentiram-se os primeiros
sinais de uma lenta recuperacdo. No entanto, essa crise produziu enormes problemas de
liquidez para os bancos que, por sua vez, influenciaram as suas praticas de crédito. Essas
praticas trouxeram consequéncias no financiamento as PME as quais representam uma
grande percentagem do tecido empresarial portugués. A sua importancia reflete-se ao nivel
de diversos indicadores, como a criacdo de emprego e o produto interno bruto (PIB). O
acesso ao financiamento junto das instituicdes bancéarias é importantissimo para a sua
expansao, inovacdo e dinamismo e para algumas PME o recurso ao crédito pode ser a
Unica forma de investimento e crescimento. Contudo, sdo cada vez mais as dificuldades
enfrentadas pelas mesmas. A maioria das PME, tem mesmo necessidade de recorrer a
financiamento externo para diversos fins, tais como garantir o inicio de atividade e novas

oportunidades de crescimento (Cardador, 2007).

Maiores dificuldades no acesso ao financiamento por parte das PME foram apenas uma
das consequéncias da crise financeira internacional vivida nos ultimos anos, do programa
de assisténcia financeira a que Portugal foi sujeito e das crises vividas pelos bancos
nacionais. As Instituicdes de Crédito viram-se forcadas a reduzir a sua exposicao ao risco
e a rever 0s seus racios de capital de forma a garantir uma melhor solvabilidade das suas

instituicdes (Bernardo, 2015).

De acordo com dados do Instituto Nacional de Estatistica, as PME representam 99,9% do
tecido empresarial do pais, sendo as mesmas responsaveis por 57,9% do total de volume
de negdcios em Portugal (INE, 2016). Torna-se, portanto, imperativo encontrar solugdes
financiamento que permitam as PME obterem o0s recursos necessarios ao seu
desenvolvimento. No entanto, e devido a sua reduzida dimenséo, as PME nédo dispdem
dos instrumentos de financiamento necessarios a obtencéo de fundos, disponiveis para as
grandes empresas, tais como a emisséo de obrigacdes ou a abertura do capital (Almeida,
2014).

Existem duas formas de financiamento no que respeita ao prazo: os financiamentos de
médio e longo prazo, que tém como objetivo financiar o investimento em ativos fixos
tangiveis e intangiveis e os financiamentos de curto prazo, que se destinam a financiar as
necessidades de tesouraria ndo permanentes. Estas necessidades de tesouraria, refletidas
em problemas de liquidez imediata, podem surgir devido a inimeras razdes, de entre as

quais se pode destacar um ciclo de exploracdo muito extenso ou um grande desfasamento

1



entre as entradas e saidas de capital da empresa, que em muito estéo ligadas aos prazos
médios de pagamento e recebimento que a empresa apresenta nos seus racios. Desta
forma, torna-se importante encontrar meios para manter ou aumentar o volume de

negoécios das empresas e financiar a sua atividade produtiva.

O factoring surge entédo como resposta as necessidades de financiamento de curto prazo
das PME, possibilitando a entrada imediata de capitais. Desta forma, as PME conseguem
obter, de uma forma mais célere, a liquidez necessaria para a gestao dos seus fluxos de
tesouraria (Klapper, 2006).

A dificuldade no financiamento por parte das PME tem sido um tema frequentemente
abordado na literatura. No entanto, essa abordagem &, normalmente, feita sob o ponto de

vista das empresas.

O objetivo deste estudo é abordar esta tematica na perspetiva de quem financia, ou seja,
na perspetiva das instituicdes financeiras que colocam a disposigéo este produto de crédito
especializado, nomeadamente conhecer qual a importancia das PME como segmento de
mercado para o factoring, as principais motivagées na adeséo a este crédito especializado
por parte das PME, as principais vantagens para as IF na adesao ao factoring com uma
abordagem as empresas dedicadas ao comércio por grosso, o papel do factoring hum
acesso mais facilitado ao crédito e as perspetivas de crescimento deste negdcio

especializado e os desafios para o futuro.

Quanto as limitagcdes ao estudo agora concluido, importa referir o nimero de entrevistas
realizadas (6 entrevistas), com opinides de apenas 4 das 12 instituicbes que compdem o
universo analisado, os resultados obtidos poderdo nao traduzir a fiabilidade que uma taxa
de resposta mais elevada poderia trazer. Sendo o estudo realizado muito mais
enriquecedor caso incluisse as doze instituicdbes que fazem parte da Associacao

Portuguesa de Leasing, Factoring e Renting (ALF) na area do Factoring.

Porém, e uma vez que o método de pesquisa escolhido para desenvolver este trabalho foi
o0 método qualitativo, através da realizacao de entrevistas, importa sobretudo compreender
e interpretar as opinides e expectativas dos individuos que fazem parte do universo
estudado e ndo procurar obter resultados percentuais ou numéricos que nos permitam

estratificar resultados.



2. Revisao da Literatura

2.1. Factoring: Definicédo

O contrato de factoring ou a cessacao financeira consiste num acordo celebrado, em
grande parte das vezes, a curto prazo, entre uma instituicao financeira, (uma sociedade de
factoring nomeadamente designada por fator), e o cliente (também denominado aderente
ou cedente), em que este Ultimo transfere ou obriga a transferir ao fator a totalidade ou

parte dos seus créditos presentes ou futuros (Vasconcelos, 1999).

De acordo com Guillamén (1977) o factoring € uma atividade de cooperacdo empresarial
gue tem por objetivo, para o fator, a aquisicdo, em definitivo, junto aos produtores de bens
ou prestadores de servigo, dos créditos de que sejam titulares contra seus clientes ou
compradores, garantindo sua satisfagcdo e prestando servicos complementares de
contabilidade, estudo de mercado, investigacdo de clientes e cobranca.

Por outro lado, Klapper (2004), sintetiza os diversos servigos oferecidos, defendendo que
o factoring ndo é um empréstimo, mas sim um servico financeiro que inclui a protecéo de

crédito, contas a receber, servicos de cobranca e financiamento.

Para Wald (1991) o contrato factoring, consiste na aquisicdo, por uma empresa
especializada, de créditos faturados por um comerciante ou industrial, sem direito de
regresso da cobranga. Pelo que, a empresa de factoring, passa entdo a assumir 0s riscos
de cobranca e no caso da insolvéncia do devedor, recebe uma remuneragdo ou comissao,

ou ainda faz a compra os créditos com reducdo em relagéo ao seu valor.

Outra das definigbes é-nos dada por Rizzerdo (1997), na qual afirma que o factoring é uma
relacdo juridica entre duas empresas, em que uma delas entrega a outra um titulo de
crédito, recebendo, como contrapartida, o valor constante no titulo do qual se desconta

certa quantia, considerada a remuneracao pela transacao.

Ja o autor Leite (2005) afirmou que o factoring no seu sentido primitivo era denominado de
fator e era compreendido como a prestacéo de servicos de comercializacéo, distribuicéo e

administracéo e agregou a funcdo de fornecedor de recursos.

De acordo com Montibeller (2003), a operacdo de factoring € uma operacao triangular
financeira, onde a empresa de factoring “compra” as contas a receber do seu cliente
(empresa credora), e toma como encargo receber dos clientes dos seus clientes (empresa

devedora).

Ainda de acordo com o Artigo® 2°, n.°1, do Decreto-Lei n°® 171/95 D.R. n.° 164, Série I-A de

18-07-1995, este acordo consiste na “aquisicao de créditos a curto prazo derivados da
3



venda ou prestacao de servigos no mercado interno ou externo”, acrescentando o n.° 2 do
mesmo artigo “compreende-se na atividade de Factoring, acbes complementares de
colaboracdo entre as Sociedades de Factoring e o0s seus clientes (os aderentes)
designadamente de estudo dos riscos de crédito e de apoio juridico comercial e

contabilistico & boa gestao de créditos transacionados”.

A sociedade de factoring obriga-se contratualmente a administrar e cobrar o crédito cedido,
conceder o adiantamento sobre os valores que constam nas faturas cedidas e também
pode o fator, mediante aprovacéo, assumir os riscos do incumprimento ou da solvabilidade

dos devedores.

Finalmente, e de uma forma simplista, e como o factoring tem na sua esséncia o desconto

comercial, podemos designar o mesmo simplesmente como "financiamento de faturas".

2.2. Evolucéo histérica

A origem do factoring ndo é consensual entre os diferentes autores, existindo alguns como
Hillyer (1941), para o qual o aparecimento do factoring se confunde com o inicio do proprio
comércio, enquanto outros, como Salamacha (2004), remetem os inicios desta atividade
para a antiga Grécia e para o Império Romano propagando-se até Idade-Média. Ha,
contudo, vestigios ainda mais remotos, pois interpretacbes de material arqueoldgico
confirmam a presenca de intermediarios nas trocas de mercadorias na Civilizagdo Neo-
Babil6nica dos Caldeus que teriam tido uma atividade rudimentar com base nos

pagamentos futuros.

O desenvolvimento da atividade, ja com alguns aspetos similares ao do seu atual conceito,
conduz-nos para as feitorias atlanticas dos séculos XIV a XVI em que os portugueses foram

pioneiros (Cordeiro, 1994).

As feitorias, que surgiram da crescente necessidade de abastecer as col6nias com o0s
produtos da metropole, eram entrepostos comerciais, geralmente fortificados e instalados
em zonas costeiras. Funcionavam simultaneamente como mercado, armazém, ponto de

apoio a navegacao e alfandega.

De acordo com Jodo C. Santana, “[o] termo factoring foi inspirado na figura do fator que
era a denominacéo atribuida ao agente que vendia as mercadorias ha metropole em nome
proprio, mas por conta de outrem” (Santana, 1993). Tratavam-se, portanto, de comissarios,
que procediam a venda dos produtos dos vendedores, com a cobranca de um preco, sobre

o qual tinham uma comisséo.



Embora houvesse uma boa perspetiva de lucro nas colénias, os receios das mercadorias
serem entregues e ndo se receber a prestacéo devida eram enormes, tendo em conta 0s
perigos da navegacdo, as dificuldades de comunicacdo e a distancia. Para ultrapassar
esses receios, foram criadas nas col6nias a figura dos feitores — ou factors — que recebiam
e armazenavam as mercadorias da metrépole e depois vendiam e remetiam ao rei o valor

das vendas, salvo a sua comissao.

Figura 1 — Feitorias em Africa

Fonte: Marinha de Guerra Portuguesa blogspot (1 de setembro de 2015)

Logo nos primeiros anos da expansao portuguesa pela costa africana, a qual comecou a
dar frutos como o comércio de escravos, a coroa portuguesa empreendeu a construcao de
feitorias. A primeira foi a feitoria de Arguim, fundada em 1448, construida sob as instrucdes
do préprio Infante D. Henrique, a partir da qual os portugueses trocavam tecidos, cavalos
e trigo, produtos essenciais para as populacdes locais, por goma-arabica, ouro e escravos,
que traziam para a Europa.

Apesar da importancia das feitorias atlanticas para o surgimento do factoring, Menezes
Cordeiro lamenta a inexisténcia de referéncias da experiéncia portuguesa nesse dominio,
0 que justifica o recurso do autor ao termo anglo-saxonico para denominar a figura de
cessao financeira — factoring (Cordeiro, 1994).



Em contrapartida, salienta-se a importancia que a Inglaterra teve na expansao colonial, por
ter sido pioneira nessa transacado mercantil, que viria a ser denominada de factoring e no
desenvolvimento da propria atividade de factoring, o que levou a alguns paises europeus
a importarem para o seu ordenamento juridico a atividade de factoring (Santana, 1993).

Como resultado da expanséo inglesa e da atividade mercantil entre a Inglaterra e os
Estados Unidos, o factoring foi assumindo uma vertente mais financeira do que comercial,
0 que fez com que os comerciantes europeus deixassem para tras os tradicionais

mecanismos mercantis (Carvalho, 2007).

Perante esta nova pratica mercantil, os agentes que se encarregavam de vender e
armazenar produtos nas col6nias provenientes da metropole comecaram também a prestar
servicos de consultoria e a conceder adiantamentos aos produtores sobre o preco das
mercadorias antes de serem vendidas (Carvalho, 2007), pelo que, segundo Luis M.
Vasconcelos, passaram a ser indicados no contrato como «agents and factors»
(Vasconcelos, 1999).

J& para outros autores, como Suarez, (2015), as origens do factoring sdo outras, afirmando

que:

“Los origenes del factoring se remontan al siglo XVII. Debido a las dificultades
en el cobro de las manufacturas (principalmente textiles) que Inglaterra
exportaba a Estados Unidos, las empresas inglesas comenzaron a delegar la
tarea de venta y cobro a empresarios norteamericanos. El desplazamiento de un
continente a otro encarecia la operacién comercial, a lo que se agregaba la falta
de informacion sobre el cliente. Con el tiempo los empresarios norteamericanos
comenzaron a asumir el riesgo comercial de las ventas y a realizar adelantos

financieros a los exportadores ingleses”™.

Com o desenvolvimento das atividades do fator e o crescimento da industria téxtil, sentiu-
se necessidade de legislar sobre a préatica do factoring e as leis emanadas ficaram
conhecidas como “factor acts”, em que se previam formas de garantias do fator mesmo
guando este ndo se encontrava na posse dos bens e dos documentos referentes as
transacdes comerciais em que intervinha (Carvalho, 2007). Esta garantia concedia

privilégio ao fator sobre os bens cujo preco ja fora adiantado.

Como fruto da independéncia dos E.U.A, as sociedades de factoring na Inglaterra quase
desaparecem completamente, enquanto que nos E.U.A a atividade de factoring em si

mesma floresce, adquirindo novos contornos mais proximos da forma atual.



Uma das causas do florescimento do factoring na ex-colénia inglesa foi a imposicdo de
medidas protecionistas que acabaram por por termo as importacdes de mercadorias da
Europa com a imposi¢ao de taxas, 0 que levou os comerciantes a dedicarem-se mais ao
mercado interno e também os industriais comegcaram a desenvolver formas de

comunicac¢les e de armazenagem e venda dos seus produtos (Vasconcelos, 1999).

Estando os comerciantes mais focados no mercado interno, passaram a conhecer melhor
a clientela e as suas dificuldades em termos de liquidez, visto que as industrias de téxteis
na altura ndo tinham meios de obter financiamento e o desconto bancéario era

completamente impraticavel.

Assim sendo, o fator, que era um agente da confianca do fornecedor, aproveita a sua
posicdo e comeca a desenvolver uma fungcdo mais financeira, prestando algumas funcdes
acessorias, tais como a gestdo e cobranca de créditos dos seus clientes, a garantia do

cumprimento e a concessao de adiantamentos sobre os créditos cedidos (Carvalho, 2007).

O fator também fazia uma selec@o dos seus clientes, precisamente para ter uma maior

certeza de que iria receber o pagamento atempadamente.

Esta nova fungéo financeira exercida pelo fator deu lugar ao finance factor e, por

conseguinte, nasceu o old line factoring (Carvalho, 2007).

O old line factoring assumiu algumas das caracteristicas de que ainda hoje o factoring se
reveste. O cliente cede a totalidade ou parte dos seus créditos ao fator desempenhando
este Ultimo a gestdo e cobranca do valor cedido. Por sua vez, o fator concede o
adiantamento sobre o crédito cedido e ainda garante o cumprimento e solvéncia do

devedor.

Com a crise dos anos 30 do século passado, alargou-se o campo de atuacgéo do fator e as
empresas viram as sociedades de factoring como uma outra saida para fazer face a crise

que assolava os E.U.A.

A Grande Depressao, teve inicio em 1929, e perdurou ao longo da década de 1930,
terminando apenas com a Segunda Guerra Mundial. A Grande Depresséao é considerada
0 pior e 0 mais longo periodo de recessao econdmica do século XX, a qual causou altas
taxas de desemprego, quedas drasticas do produto interno bruto de diversos paises, bem

como na producéo industrial e no prego das acoes.

N&o obstante a producgdo industrial americana ja evidenciar sinais de queda a partir de
julho de 1929, o dia 24 de outubro € popularmente considerado como o inicio da Grande

Depresséo, quando valores de acdes na bolsa de valores de Nova lorque, a New York



Stock Exchange, cairam drasticamente, ficando conhecido em todo o mundo como a terca-

feira negra.

O crash na bolsa de Nova York piorou drasticamente os efeitos da recesséo ja existente,
causando grande deflagdo e queda nas taxas de venda de produtos, que por sua vez
obrigaram ao encerramento de inUmeras empresas comerciais e industriais, elevando
assim drasticamente as taxas de desemprego. O colapso continuou no dia 28 e no dia 29

de outubro.

Figura 2 - Filas aguardando ajuda financeira proveniente de diversos programas de ajuda social criados pelo governo dos
Estados Unidos a partir de 1933

Fonte: Dorothea Lange (1 de margo de 1937)

Face a nova conjuntura econémica que os E.U.A. atravessavam e com as novas funcdes

desempenhadas pelo fator, deu-se o chamado new line factoring.

O new line factoring oferecia os mesmos servigos que eram prestados pelo old line factoring
com excecdo dos mais variados servicos financeiros que passaram a ser prestados pelo
fator, tais como non notification factoring, undisclosed factoring, confirming, forfaiting, etc.
(Vasconcelos, 1999).



Ja a partir dos anos 60 comecaram os bancos a entrar no negécio de factoring criando
novas sociedades de factoring e adquirindo algumas ja existentes e isso fortaleceu a
imagem do fator e aos poucos o factoring veio pér de lado qualquer ligagdo as industrias

de téxteis, como anteriormente, e veio adquirir um novo alvo (Vasconcelos, 1999).

Além do setor téxtil que era o Unico setor em que mais se recorria a atividade de factoring,
comecaram também outras empresas a procurar 0os beneficios decorrentes da atividade
de factoring, tais como as empresas de obras publicas, reparac¢éo naval, servicos clinicos,
fornecedores de bens e prestadores de servigos (Uva, 1991).

Hoje em dia o factoring é transversal a todos os sectores de atividade como um instrumento
de gestédo e financiamento complementar ao crédito bancario, ao leasing ou ao capital de

risco.

2.3. Evolucéao do factoring em Portugal

O exercicio do Factoring em Portugal remonta aos anos sessenta, tendo sido
regulamentado como atividade parabancaria através do Decreto-Lei 56/86 de 18 de marco,
sendo o seu quadro normativo completado posteriormente através dos avisos emitidos pelo
Ministério das Financas (2/86, 5/86, 9/90, 10/90, 12/90, 13/90,14/90, 15/90). Mais tarde,
em 18 de julho de 1995 é publicado o Decreto-Lei 171/95 que revoga o Decreto-Lei 56/86,
simplificando e liberalizando as operagbes e obrigacbes contratuais das Factorings
(Cardador, 2007).

No entanto, o factoring em Portugal tem a sua raiz mais profunda ndo em qualquer lei
bancaria, diretiva do Banco de Portugal ou decreto-lei, mas no codigo civil, artigo 557°
“Admissibilidade da cessao”. O qual refere que, o credor pode ceder a um terceiro uma
parte ou a totalidade do crédito, independentemente do consentimento do devedor,
contando que a cessao nado seja interdita por determinacéo da lei ou convencao das partes
e o crédito ndo esteja pela propria natureza da prestacédo, ligado a pessoa do seu credor
(Gonzalez, 2012).

Outro artigo igualmente relevante no codigo civil portugués é o 583°, “Efeitos em relagao
ao devedor. A cessao produz efeitos em relacdo ao devedor desde que Ihe seja notificada,
ainda que extrajudicialmente, ou desde que ele a aceite.” Estes dois artigos estdo na
origem do factoring, e é sobre eles que assenta em grande medida, toda a legislacdo que

suporta este produto (Silva, 2010).



No que toca as sociedades de factoring no contexto nacional, a primeira sociedade de
factoring foi fundada em 1965, a “International Factor Portugal”, que tinha como promotores
0 Banco Totta & Agores (atualmente Banco Santander Totta) e o Banco Fonseca e Burnay
(integrado atualmente no BPI), associado com o Bank of Boston. J& em 1975 foi fundada
a Heller Factoring Portugal em parceria com Banco da Agricultura. Em 1987 entra em
atividade a BNP, detida pelo Banque Nacionale de Paris e em 1988 temos a Nacional
Factoring que tinha como acionista principal o Banco Comercial Portugués (BCP).

E em 1989 que se constitui a Associa¢éo Portuguesa de Empresas de Factoring — APEF,
para dar resposta as necessidades das empresas do sector. Em 1990, em parceria com 0
Banco Espirito Santo, surge a EUROGES e a Luso Fator, em parceria com o Banco

Nacional Ultramarino e com Banco Hispano Americano.

Em 1992, a Eurofactor inicia a sua atividade em Portugal, sob a designagdo Lyonnais
Eurofactoring S.A. Também nesse ano, e com a promulgagéo do Decreto-lei 298/92, as
sociedades de factoring passam a ser reconhecidas como instituicbes de crédito,
juntamente com as sociedades de investimento, as sociedades de locagéo financeira e as

sociedades para a aquisi¢do de crédito.

Em 2001, o Banco Popular Espanhol adquiriu a sociedade de factoring portuguesa, Heller
Factoring Portugal. Em 2002, o Banco Popular chega a acordo com o Américo Amorim
para a compra de 75,2% do BNC (Banco Nacional de Crédito Imobiliario) e com a OPA
lancada com sucesso em julho de 2003, fica a controlar a 100%, num investimento total de
576 milhdes de euros.

Em 2005, é constituida a Associacdo de Leasing, Factoring e Renting — ALF que resulta
da fusdo por incorporagdo da APEF e da APELEASE - Associacdo de Empresas de
Leasing, que conta atualmente com 24 associadas e representa, quase 100% do total de
empresas que exercem a atividade de locagao financeira, renting e factoring em Portugal
(Godinho, 2016).

Atualmente, além da Eurofator, também os bancos (Santander Totta, Montepio, Millennium
BCP, Eurobic, CGD) tém criado departamentos que se dedicam apenas a operar no
mercado de factoring (Albuquerque, 2013).
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Figura 3 - Breve cronograma da evolugéo do factoring em Portugal
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Fonte: Autor

A evolugéo do factoring em Portugal nos dltimos anos, revela a grande importancia e
aceitacdo do produto e do servico no mercado nacional. Este comportamento positivo
deriva das caracteristicas da economia nacional juntamente com a competitividade da
oferta, assim como a elevada tensdo que se verificava no sector de cobrancas relacionada
com o atraso de pagamentos a fornecedores por parte do sector administrativo do Estado,
o qual paga, de uma forma geral, com grandes atrasos, passando as empresas a recorrer
ao factoring para financiar a sua tesouraria e para profissionalizar as cobrancas (Godinho,
2016).

2.4. O Contrato de Factoring

Como ja foi anteriormente referido, o factoring € um servico que consiste num acordo
celebrado entre uma instituicdo financeira e o cliente, em que este Ultimo transfere ou
obriga a transferir ao fator a totalidade ou parte dos seus créditos presentes ou futuros
(Vasconcelos, 1999), assegurando assim o financiamento corrente através da tomada de
créditos sobre terceiros, e substituindo o crédito de tesouraria.

Os trés principais tipos de protagonistas num contrato de Factoring sao:
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a) O Fator: bancos ou sociedades de factoring a quem sao cedidos os créditos e que,
consequentemente, se responsabiliza pela cobranca dos mesmos junto dos
devedores e procede ao seu adiantamento junto do aderente. O fator podera ainda
incluir outros servigos adicionais, tais como estudos do risco de crédito ou apoio

juridico, comercial e contabilistico & boa gestdo dos créditos transacionados;

b) O Aderente: empresas fornecedoras de bens e servicos que irdo ceder os seus
créditos sobre clientes ao fator. Caso o aderente transfira para o fator a totalidade
dos créditos dos seus devedores, todas as suas contas a receber por parte de
clientes podem ser suprimidas passando o aderente a ter uma Unica conta para

gerir: a do fator;

c) O Devedor: séo os clientes dos aderentes que sdo responsaveis pelo pagamento

dos créditos em divida.

A componente de antecipacgédo de fundos é frequentemente confundida como a acéo quase
Unica do factoring. No entanto, a intervencao do fator ndo se resume a esse servico. Para
além de apoiar a aderente na determinacdo de créditos a conceder aos seus clientes, o
fator podera também garantir até 100% dos riscos decorrentes dos créditos comerciais
dentro dos limites aprovados para cada um dos devedores. Uma outra componente € a
gestao das contas dos clientes dado que o fator assegura as operacdes que se seguem a
faturacdo, fornecendo aos aderentes o0s instrumentos adequados a uma gestéo rigorosa e

eficaz da sua tesouraria.

Desta forma, as relacbes com os devedores, a vigilancia sobre as cobrancas, a
contabilizacdo, os avisos aos devedores, as insisténcias no caso de atrasos nos
pagamentos e até um eventual tratamento juridico de um crédito ndo pago
atempadamente, sdo exemplos dos servigos prestados ao Aderente e que Ihe permitirdo

reduzir os custos administrativos.

2.4.1. O Contrato de Factoring: as diferentes etapas

De acordo com os autores Silva, Pereira e Rodrigues (2006) o processo de relacéo inicia-
se com a elaboracéo de uma proposta de adeséo por parte do aderente, fornecendo para
esse efeito ao fator informag¢des contabilisticas sobre a sua posi¢do financeira e

desempenho econémico.

12



BN

Ao mesmo tempo, o fator tem acesso a informacdo relativa a carteira de clientes
(devedores) do aderente. A analise dos clientes (devedores) € efetuada caso a caso,
seguindo critérios individualizados, como por exemplo, o volume de compras anual, 0s
limites de crédito a obter e as condi¢bes de recebimento. Desta forma, o fator estara em
condi¢des de apreciar os valores dentro dos quais assume o risco das operacoes.

E ja numa fase posterior, aquando da celebracdo do contrato, no qual ambos s&o
signatérios que a relacao entre fator e aderente é formalizada.

Nesse contrato sdo estipulados, entre outros aspetos, a forma, o tipo de operacgdes, 0s
riscos aceites, a percentagem de adiantamentos sobre os créditos cedidos, assim como a

remuneracgao e outros custos subjacentes.

Podemos resumir o processo de celebracdo de um contrato de factoring em cinco grandes

fases:

1) Apresentacdo de proposta de adesdo: da proposta deverdo fazer parte os
elementos econdémico-financeiros do aderente assim como listagem dos seus
clientes que eventualmente poderdo ser propostos como devedores (0s créditos

sobre clientes tém de ter um valor minimo de expressao);

2) Analise edecisdo daoperacédo: depois de obtidas as indispenséaveis referéncias
sobre a idoneidade e saude financeira dos devedores propostos pelo aderente, o
fator estabelece o limite global a atribuir ao aderente, o limite a aceitar para cada
devedor, recusando ainda aqueles sobre os quais existem informagdes negativas
e as condicdes de remuneracdo, nomeadamente taxa de juro e comissbes. E
nesta fase que se irdo decidir todas as modalidades do servico de factoring a ser
prestado, em funcéo, por um lado, das necessidades da empresa aderente e, por
outro, do que o fator estd disposto a oferecer e a que preco (taxa de juro e
comissodes). Assim sendo, é nesta fase pré-contratual que se ir4 decidir as
caracteristicas do contrato, nomeadamente se sera um contrato de factoring com
ou sem antecipacéo, qual a taxa de juro e a comissdo de factoring a aplicar, as
guais irdo estar dependentes de varios fatores, tais como: nimero de faturas e
seu valor médio, volume de negdcios da empresa, risco estimado dos devedores,

incorporacdo ou ndo da cobertura do risco de crédito, etc.

3) Contrato de Factoring: o contrato de cessao financeira sera celebrado por
escrito entre o aderente e o fator, por um periodo maximo de um ano sendo o

mesmo renovavel por periodos idénticos. Neste contrato ficardo definidos, além
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das carateristicas referidas anteriormente como o tipo, a taxa de juro e a comissao,
duracéo do contrato, lista dos clientes aprovados; percentagem de adiantamento
sobre os créditos cedidos; data de entrega do fator & empresa aderente dos
valores cobrados na data; periodicidade de envio de remessa dos créditos, etc.

O fator devera enviar para o aderente, além do contrato assinado e em duplicado,

um documento com as instrucdes sobre todos os procedimentos a seguir.

4) Notificacdo dos Devedores: apds a formalizacdo do contrato, a sociedade de
factoring devera enviar aos devedores uma carta de notificacdo em papel timbrado
da empresa aderente. Estas notificagfes poderdo ser simples, ou com aceitacao
do devedor. No primeiro caso, € enviada a notificacdo, habitualmente por correio
registado, considerando-se o devedor notificado a efetuar o pagamento dos créditos
cedidos ao fator, aquando da devolug&o do acuso de rececéo da correspondéncia
enviada. No segundo caso, o devedor terd de aceitar expressamente a notificacao,

devolvendo ao fator a notificagcdo devidamente assinada por quem obriga a firma.

5) Cessdao de créditos: a cessao de créditos da-se a partir do momento em que o

fator toma como seus 0s créditos apresentados na proposta de adesao.

2.4.2. O Contrato de Factoring: obrigacbes das partes

A celebracédo do contrato de factoring pressupde obrigacdes para os signatarios, dessa

forma passamos a enumerar as principais:
Para o fator:

a) Gestdo e cobranca dos créditos cedidos;
b) Garantir risco de crédito em caso de mora (normalmente a 120 ou 180 dias),
insolvéncia dos devedores;

c) Adiantamentos aos aderentes sobre os créditos cedidos.

Para o aderente:

a) Obriga-se ao pagamento de comissdes de cobranca, cujo valor sera proporcional
ao valor dos créditos cedidos. Esta comissao foi acordada no contrato e contempla

0 custo dos servigos de gestdo e cobranca de créditos levados a cabo pelo fator,
assim como a cobertura de risco de crédito. Na base do célculo desta comissao
encontram-se fatores como: o nUmero de faturas, o montante dos créditos cedidos,
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b)

a guantidade e qualidade dos devedores, as condicbes de pagamento das faturas,
etc.;

Obriga-se também ao pagamento de uma taxa de juro pelos adiantamentos
efetuados. Os juros sé@o contados ao dia e habitualmente indexados a taxa de

referéncia.

2.4.3. O Contrato de Factoring: processos

Como jé foi referido anteriormente, o factoring € utilizado pela grande generalidade dos

sectores de atividade como um instrumento de gestdo e financiamento complementar ao

crédito bancario, ao leasing ou ao capital de risco. E particularmente (til para muitas PME

gue revelam maior dificuldade no acesso ao crédito bancério, por ainda ndo possuirem

uma situagdo financeira suficientemente equilibrada para obterem os montantes de

financiamento que necessitam ou que preferem entregar a uma empresa especializada a

gestao dos créditos de clientes.

O processo de cedéncia de créditos é caracterizado da seguinte forma:

1)

2)

3)

4)

O aderente envia ao fator a proposta de cedéncia de faturas, a qual inclui as
cOpias das faturas relativas as vendas/servicos efetuados pelo aderente aos

devedores englobados no contrato de factoring;

Com base na referida proposta e tendo em consideracdo os limites dos créditos
concedidos aos devedores do aderente, o fator efetua o adiantamento sobre o
valor dos mesmos, esse montante é previamente estabelecido no contrato
situando-se normalmente entre os 80 e os 100% dos créditos cedidos, sendo a
concessao do limite maximo quase sempre uma excecdo. O diferencial entre o
valor da fatura e o valor de adiantamento, denominado de provisao financeira, é
retido pelo fator para cobertura de eventuais notas de crédito ou devolugdes por
parte dos devedores, sendo o mesmo devolvido ao aderente na data de cobranca

do crédito;

O devedor é informado da cedéncia dos créditos e dessa forma efetua, de acordo

com os prazos de pagamentos negociados com o aderente, 0 pagamento ao fator;

O aderente paga ao fator, sobre os adiantamentos recebidos, uma remuneracao,

de acordo com a comissao de cobranca e a taxa negociadas, pelo periodo de
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tempo compreendido entre o adiantamento de fundos e a liquidacao da fatura pelo

devedor. Os juros incidem sobre o montante do adiantamento (Cardador, 2007).

Figura 4 - Diagrama do Processo de Factoring

Aderente Devedor

O T

1 - O Aderente cede as suas faturas ao Factor;

2 - O Factor nofifica o Devedor que as faturas foram cedidas iniciando-se o processo de gestdo
de cobranga;

3 — O Factor antecipa os fundos ao Aderente;

4 - 0 devedor liquida a fatura junto do Factor.

Fonte: BBVA Chile (adaptado)

2.5. Modalidades do Factoring

As exigéncias dos mercados levaram a necessidade de adocdo de modalidades
especificas de factoring, uma delas prende-se com a nacionalidade dos intervenientes, que

pode ser nacional ou internacional.

No caso de ser internacional pode designar-se por Factoring de Importacéo, isto aplica-se
guando os devedores sao entidades nacionais, mas a empresa aderente é estrangeira, ou
pode ser ainda designado por Factoring de Exportacdo, que se aplica no caso de os
devedores serem estrangeiros, mas a empresa aderente ser nacional. Quando as

entidades séo todas da mesma nacionalidade estamos perante Factoring Nacional.

2.5.1. Factoring Nacional
As variantes mais comuns do Factoring Nacional sdo as seguintes:

a) Factoring com recurso (ou com direito de regresso): “nesta modalidade, a

empresa Aderente beneficia do servico de gestéo e cobranca dos créditos, podendo
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também optar pelo financiamento da carteira de créditos cedida. O Fator tem o
direito de regresso sobre o Aderente, relativamente aos créditos tomados que nao
sejam pagos pelos Devedores.” (ALF, 2018);

b) Factoring sem recurso (ou sem direito de regresso): “Neste caso, a empresa
Aderente beneficia do servico de gestdo e cobranga dos créditos, bem como da
cobertura dos riscos de insolvéncia e/ou incumprimento por parte dos Devedores,

podendo ainda optar pela antecipagéo de fundos.” (Dias, 2012).

c) Também é importante destacar a modalidade de Non-notification factoring ou
factoring confidencial, enquanto que nos casos anteriores, o envolvimento com a
factoring € normalmente comunicado ao devedor, nesta modalidade, o desconto de
faturas é gerido na base da confidencialidade, situacdo em que o devedor ndo toma
conhecimento do envolvimento do fator — ndo notificado. O processo de factoring
confidencial segue quase a mesma forma que o factoring tradicional. O aderente
transmite ao fator a globalidade dos seus créditos, onde assume o risco de
insolvéncia do devedor e concede a antecipacdo sobre os valores dos créditos
cedidos (Carvalho, 2007). Contudo, sendo um servico confidencial o aderente
efetua o esforgo de cobranca diretamente sendo o pagamento enviado para uma
conta bancéaria na maioria dos casos sobre o controlo da Factoring (Cardador,
2007). O factoring confidencial é muitas vezes utilizado quando as empresas
devedoras, nomeadamente empresas ligadas ao comércio em grandes superficies,
gue recusam pagar aos seus fornecedores através de factoring, pelo que os
aderentes optam por este tipo de factoring onde o devedor ndo esta notificado, ndo

existindo, portanto, esforco de cobranca junto dos devedores.

Figura 5 - Informacéo Estatistica de Factoring Doméstico (acumulado a 2018.05.31)

CREDITOS TOMADOS

Factoring Doméstico

Empresas
Com Recurso Sem Recurso Total

2018 2017 A 2018 2017 A 2018 2017 A

[TOTAL T87.481] 8628400 -B.7% 1.965.045) 1.732.421 13,4%| 2.752.526] 2.595.361 6,1%)

Fonte: ALF - Associacao Portuguesa de Leasing, Factoring e Renting

2.5.2. Factoring Internacional

Regressando novamente ao factoring Internacional, muitas empresas de factoring, para
atrair clientes, para além de um servico de financiamento customizado e limites de crédito
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mais flexiveis, oferecem, também, servicos como assisténcia no comércio internacional

(Detamore-Rudman, 2007). O seu papel na exportacdo ocorre quando a empresa de

factoring adquire créditos de fornecedores do seu pais sobre adquirentes estrangeiros.

Assim, aquando da exportacdo, o factoring surge como uma importante ferramenta,

prestando servigcos que incluem a cobertura de riscos de cobranca e financiamento, a

antecipacéo de fundos (Silva, 2009), e consultoria (Vasconcelos, 2003). Neste contexto, o

fator do vendedor geralmente contacta o fator do comprador no seu pais de origem, que,

Y

por sua vez, ird disponibilizar informagBes quanto a solvabilidade do comprador.

Recorrendo ao factoring, o vendedor esta a reduzir o risco de crédito e o risco das taxas

de cambio (Klapper, 2006). Entre as vantagens que o factoring traz para o exportador,

destacam-se 0 aumento de vendas em mercados estrangeiros oferecendo condi¢cdes mais

competitivas; a protecéo contra perdas com clientes estrangeiros; a avaliacao feita por um

especialista (o fator do importador) no mercado onde opera o cliente, e a assisténcia em

caso de disputa disponibilizada pelo fator do importador. Relativamente ao factoring na

importagdo, este consiste na obtengéo, por parte do fator, de créditos que um fornecedor

estrangeiro tem sobre um devedor nacional. Desta forma, a empresa importadora usufrui

de melhores condigBes no acesso aos mercados internacionais, uma vez que o fator do

pais importador atua em parceria com o fator do pais do exportador (Silva, 2009). Contudo,

o factoring internacional também apresenta algumas desvantagens, como 0 custo de

envolver mais do que um fator, o que inviabiliza transacdes de baixo valor; os custos

proibitivos para os exportadores que operem com margens baixas, e a ndo aceitabilidade

de organizac¢fes sem historial de exportacdo, uma vez que um dos critérios para aceitacao

de um determinado exportador ao factoring internacional é o volume de vendas em anos

anteriores (Laura, 2010).

Figura 6 - Informagdo Estatistica do Sector de Factoring Internacional, Confirming e Total

CREDITOS TOMADOS

Factoring Internacional

Imporntacio

Exportacio

Total

Confirming

TOTAL GERAL

2018

2018

2017

2018

2017

2018

2017

2018

2017

43.712

55.857

-21,7%

1.252.904

978.574

28.0%

1.296.616

1.034.431

25,3%

1.831.111

1.458.141

5.880.253

5.087.933

15,6%

Fonte: ALF - Associacdo Portuguesa de Leasing, Factoring e Renting

2.5.3. Outras Modalidades de Factoring

O autor Cipriano da Silva (2009), menciona também a existéncia de outras modalidades

de factoring, que apesar de menos utilizadas, merecem a sua referéncia:
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a)

b)

d)

f)

9)

Undisclosed factoring: consiste na celebracdo de dois contratos paralelos, um
contrato de compra e venda pela qual o fator adquire as existéncias ao seu cliente
e um contrato de comissdo através do qual o cliente do fator revende as
mercadorias em seu nome, mas por conta do fator. A grande vantagem deste é a
obtencao do pagamento antecipado dos créditos cedidos ndo correspondendo pelo
fim da operagéo, atuando como um simples comissario. Nesta modalidade, a
empresa de factoring ndo assume a administracdo e cobranca dos créditos

desempenhando apenas as fun¢des de garantia, financiamento e consultoria;

Bulk factoring: o cliente assume a gestdo dos seus créditos podendo o fator de
factoring prestar os servi¢os de financiamento e garantia dos créditos. Geralmente,
a empresa de factoring limita-se a antecipacao dos fundos néo efetuando qualquer
outro servico. E uma modalidade usada essencialmente por empresas
pertencentes ao mesmo grupo econémico, no qual, o cliente do fator assume a
gestdo dos seus créditos, o fator pode prestar os servigos de financiamento e

garantia de créditos (Carvalho, 2007);

Partial factoring: o cliente disponibiliza apenas uma parte dos seus créditos

ficando com a administragcéo dos restantes;

Split factoring: uma parte dos créditos é cedida ao fator enquanto a outra parte é

cedida a outro fator;

Split risk factoring: surgiu e é exclusivamente praticado pelos Estados Unidos.
Carvalho (2007) define esta modalidade. No split risk factoring o fator e o cliente

repartem entre si o risco de crédito;

Selective transfer credit: esta operacdo apresenta a particularidade de dispensa
da clausula de globalidade; isto €, o cedente é que escolhe quais os créditos que
pretende ceder ao fator. Fica ao encargo da sociedade de factoring aprovar ou nao

o crédito e de ndo conceder qualquer adiantamento (Carvalho, 2007);

Mill agent factoring ou drop shipment factoring: este tem como clientes alvo as
pequenas e medias empresas que pretendem langar novos produtos no mercado,
mas que nao possuem a necessaria estrutura para a sua producdao e

comercializacdo. A empresa de factoring garante ao fabricante com que o seu
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cliente celebrou um contrato de producéo o pagamento de todos os fornecimentos

previamente aprovados;

h) Factoring indireto: de origem italiana, surgiu nos anos 80. Alguns grupos
empresariais associaram-se a empresas de factoring para criar sociedades de
factoring que prestassem servicos com caracter de exclusividade a esses grupos

empresariais;

i) Full factoring: este é, por assim dizer, o desenho de produto de factoring mais
completo. Ou seja, 0 aderente junta num mesmo produto os trés componentes
essenciais do factoring: servico de gestdo e cobranca dos créditos, cobertura dos
riscos comerciais decorrentes da insolvéncia e/ou incumprimento por parte dos

devedores e antecipagéo de fundos com base na carteira de créditos tomados;

j) Confirming ou reverse factoring: de entre as modalidades mais comuns
destacam-se, ainda, o confirming ou reverse factoring, na qual a fator efetua o
pagamento aos fornecedores do seu cliente podendo este pagamento também
assumir a forma de adiantamento. Neste Ultimo caso, o fornecedor ira transformar-

se em aderente de um contrato de factoring (Carvalho, 2007).

N&ao obstante Cipriano da Silva (2009), referir estas modalidades de factoring como menos
utilizadas, atualmente sera necessario ressalvar a representatividade que o confirming tem
vindo a alcancar no mercado nacional, representando atualmente 33% do volume total de
créditos tomados em Portugal de acordo com dados da Associacdo Portuguesa de
Leasing, Factoring e Renting (ALF, 2017).

Nos ultimos anos algumas das maiores empresas dedicadas ao comércio por grosso e as
grandes cadeias de distribuicdo, tém dificultado ou mesmo recusado o pagamento aos
seus fornecedores através do Factoring, optando por solucdes de pagamento via
Confirming, utilizando esta modalidade para darem uma alternativa de financiamento aos

fornecedores sem necessidade de analise, aprovacado e consumo de limite de crédito.

2.6. Vantagens e Desvantagens do Factoring

O Factoring tem vindo a assumir uma maior relevancia e a ser cada vez mais utilizado nas
empresas portuguesas, uma vez que os beneficios oferecidos séo inimeros e sobrepéem-

se as desvantagens gque apresenta.
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As vantagens assentam essencialmente no facto de as empresas de factoring prestarem

um conjunto integrado de servigos.

De acordo com Anténio Cipriano Silva (2009):

“O factoring é um produto com trés componentes distintas: a componente de
financiamento, uma componente seguradora de riscos de créditos comerciais e
uma componente de servicos de gestdo de cobranca. E das inter-relagdes entre
estas trés componentes que se assume como um dos instrumentos de maior

acuidade em tempos dificeis.”

2.6.1. Vantagens do Factoring

a)

b)

d)

Pode ser vantajoso em comparagdo com outros tipos de financiamentos, em
relacdo as PME e novas empresas, em mercados emergentes, que muitas vezes

tém dificuldade de recorrer a financiamento bancario (Klapper, 2004);

A cobranga e gestdo dos créditos cedidos, bem como respetivas despesas de
cobranca séo da responsabilidade do Fator, sendo as mesmas efetuadas por
pessoal especializado para o efeito, existindo assim uma maior simplificagéo

administrativa com ganhos de eficiéncia (Cardador, 2007);

O Aderente substitui as suas diversas contas de clientes por uma Unica conta
corrente que € a do fator. Contudo, ndo perde informagdo relativa ao
comportamento dos seus clientes, nomeadamente: cobrancas realizadas, créditos

em atraso, saldo de cada cliente, etc. (Cardador, 2007);

O Factoring permite que o Aderente disponha de uma rapida fonte de
financiamento a curto prazo, permitindo uma obtencdo célere de liquidez da
tesouraria, na medida em que transforma vendas a prazo em vendas a dinheiro,

melhorando os racios de endividamento;

A Fator assume o risco de ndo pagamento no caso de insolvéncia dos devedores,
até aos limites definidos no contrato, contribuindo para a diminuicdo do risco de
crédito a clientes (Cardador, 2007). No caso de a cedéncia ser efetuada sem
recurso, permite ao Aderente a possibilidade de retirar do seu balanco o valor

correspondente aos créditos cedidos, evitando crédito incobrados;
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f) O Aderente pode solicitar o adiantamento sobre o valor das faturas cedidas quando
e no montante que desejar e assim ter uma gestéo mais eficiente sobre o seu ciclo
operacional e controlar as suas necessidades de fundo de maneio evitando
problemas de tesouraria;

g) A analise da carteira de devedores e a consulta regular de informagéo sobre os
devedores, também devem ser consideradas como abonatoérias (Silva, 2009);

h) A possibilidade de estender os prazos de pagamento junto dos seus clientes;

i)  Areducao do risco de taxas de cambio (Ivanovic et al., 2011) e o facto de, aquando
da utilizagdo do factoring, o financiamento necessario a producdo do bem ou
servigo ser pago por uma venda que ja ocorreu, e ndo pela expectativa de vendas

futuras como nos empréstimos tradicionais (Ravas & David, 2010);

j) Transformar custos fixos em variaveis pela via de subcontratacdo da cobranca

adequando os custos aos ciclos de vendas das empresas.

Fomentando a comercializacdo do factoring é possivel encontrar outras vantagens para os
intervenientes, em termos de custos de transacgao estes séo passiveis de diminuir uma vez
que o fator vai adquirindo informacéo sobre as empresas e dessa forma consegue avaliar
melhor o racio risco/retorno implicito na transa¢éo. Ao prestar cada vez mais servicos de
factoring é possivel ao fator encontrar empresas que tenham clientes em comum e desta
feita, conseguira tornar-se mais eficiente dado que ndo s6 a avaliagdo se torna mais
coerente ao ter mais informacdo como também podera dar-se o caso em que uma nova
avaliacdo ndo sera precisa e assim 0s custos sd4o0 menores, ou seja, estamos perante um

caso tipico de economias de escala. (Summers e Wilson, 2000).

2.6.2. Desvantagens do Factoring

O Factoring ndo €, no entanto, um instrumento isento de riscos. Apesar de serem em menor

namero, devem ser consideradas as seguintes desvantagens:

a) Acarreta custos que devem ser ponderados: geralmente, sdo maiores no factoring
do que nos tradicionais empréstimos junto da banca. A comissao cobrada pelo
servico de cobranca sem adiantamento pode chegar aos 3% sob o valor da fatura.

Existem outras comissfes associadas ao servico; desde logo, a comecar pela
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b)

c)

d)

e)

f)

9)

h)

comissao geral a pagar ao fator, que usualmente varia entre 0.2 — 4.0% do valor
dos créditos cessados, uma taxa anual compreendida entre 2 e 7% do montante
financiado, e comissGes administrativas. A definicdo das taxas a aplicar varia
conforme a solvabilidade do cliente, o volume, e valor médio anual das faturas

(lvanovic et al., 2011);

Existe o risco do fator poder, mediante o incumprimento persistente dos clientes
da Aderente, efetuar uma suspenséao do crédito;

A factoring reserva-se o direito de aceitar apenas parte dos devedores propostos
pela Aderente de acordo com o critério de selecao que utiliza para a sua avaliacao;

A gestdo das sociedades de factoring pode perder independéncia, porque o
factoring € um contrato total e exclusivo, que traduz uma associa¢cao duradoura
entre o fator e o aderente. Este pode ficar submetido ao fator, tendo dificuldade em
dirigir-se depois a outros grupos (Cordeiro, 1994);

O aderente pode perder a sua autonomia de gestéo financeira e comercial, que
passa a ser satisfeita pelo fator (Antunes, 2009);

Dificuldades, para o fator, na cobranca dos créditos a empresas estatais, a
multinacionais, e a empresas estrangeiras (Klapper, 2006); o excessivo uso do
factoring, que podera levar a méa gestédo, com consequente perda de comunicacdo

com os parceiros de negdcios (lvanovic et al., 2011);

O facto de alguns clientes ndo pretenderem o envolvimento de uma terceira parte;
a incapacidade para satisfazer todas as necessidades de financiamento de um
negocio, por se tratar de um instrumento de curto prazo; a solvéncia do cliente e a
manutencdo da responsabilidade pelo crédito em caso de incumprimento do

devedor, com exce¢ao no factoring sem recurso (lvanovic et al., 2011);

Outros custos associados, como por exemplo, os adiantamentos realizados em

moeda estrangeira ndo cobrem os riscos de cambio (Cardador, 2007);

De acordo com Menezes Cordeiro, 0 contrato de factoring pode causar alguns
problemas psicol6gicos junto do devedor, que pode ter celebrado um contrato com
o seu fornecedor em termos de cordialidade pessoal e, posteriormente, acaba por
ser interpelado por uma instituicdo financeira para efetuar o pagamento (Cordeiro,

1994).
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Figura 7 - Quadro resumo das vantagens e desvantagens da adeséo ao factoring
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Fonte: Autor

2.7. O acesso ao financiamento

O acesso ao financiamento é um fator determinante para o desenvolvimento e crescimento
das empresas e sobretudo das PME, as quais apresentam necessidades de financiamento

substancialmente diferentes das grandes empresas.

De acordo com Godinho (2016), citando relatério de Comissdo Europeia sobre o tema
“SMEs’ Access to Finance survey (SAFE) - Analytical Report” de 2013 as dificuldades de
acesso ao financiamento sdo apontadas como o segundo maior obstaculo que os gestores
das PME da Zona Euro sentiram no desenvolvimento do seu neg6cio, apenas ultrapassado

pela dificuldade de encontrar novos clientes.

Outros autores referem mesmo que, uma em cada cinco pequenas e médias empresas na
Europa, consideram o acesso a financiamento como a principal barreira ao crescimento
acrescentando que, em alguns estados membros, como por exemplo Alemanha e Austria,
as pequenas e médias empresas dependem mais da disponibilidade de capital alheio
(bancos, fornecedores, etc.), comparativamente a outros tais como a Bélgica, Espanha e
Portugal, onde se verifica uma menor dependéncia no recurso ao capital alheio, apesar

deste continuar a representar mais de 50% do seu capital total (Cardador, 2007).

Desde o inicio da crise financeira em 2007 que se assistiu a uma reducéo significativa da

disponibilidade do financiamento para as empresas e para a economia em geral. De acordo
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com Godinho (2016), a qual refere dados de inquérito ao crédito realizado pela AIP/CIP em
2012, 58% das empresas inquiridas afirmaram que sentiram dificuldades no acesso ao

crédito, sendo que a larga maioria viu as suas condi¢cfes de financiamento agravarem-se.

Também como consequéncia da crise, para além das restricbes ao nivel do acesso ao
crédito, também se verificou a deteriora¢do das condi¢cbes de financiamento ndo sé com
taxas e comissfes mais elevadas, como também ao nivel da exigéncia de reducéo de

endividamento especialmente de curto-prazo (Godinho, 2016).

Existe também uma aparente relacéo de causa efeito entre o acesso a crédito bancario e
as condicdes de pagamento. Quando o acesso a crédito bancario é mais dificil verifica-se
um dilatar dos prazos de pagamentos, exemplo disso a degradacdo da percentagem de
pagamento no prazo acordado que, em Portugal, no ano de 2010 era de 21,4% e em abril
de 2018 era de apenas 15,2%. Estes niUmeros contrastam com paises como a Alemanha
e Dinamarca onde a percentagem de pagamento no prazo acordado é de 81,7% e 86,5%
respetivamente (D&B, 2018).

De acordo com dados apresentados no relatério — “Como pagam as empresas em
Portugal”’, a D&B refere ainda que a média europeia de empresas com pagamento nos
prazos acordados € de 39,1%. O comportamento de pagamento das empresas em Portugal
piorou na ultima década estando aquém da média Europeia, atingindo em abril de 2018
um dos valores mais baixos desde 2007. Estes dados revelam-se ainda mais
comprometedores para Portugal com a analise da figura abaixo, onde o pais consta do top
5 de piores pagadores.

Figura 8 - Top 5 Mundial (empresas que pagam nas datas acordadas, 2016)

MELHORES PAGADORES PIORES PAGADORES

86,5% g84,79%

722% 71,2%
55,4%
19,5% 21,5%
12.0% 17,6% 18,2%

Dmamarca Alemanha Tawan Russia Hungria Filipinas  Roménia Israel Portugal Taildnda
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Fonte: Informa D&B
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Como podemos verificar na figura abaixo, os baixos niveis de cumprimento das datas
pagamento sao generalizados a todos os setores onde mais de 75% das empresas néo
cumprem o acordado. No entanto, todos os setores concentram mais de metade das
empresas na categoria dos atrasos até 30 dias (D&B, 2018). Outro dado relevante a
considerar € o fato das empresas dedicadas ao comércio por grosso, as quais
analisaremos mais adiante a sua importancia para o negocio do factoring para as
Instituicbes Financeiras, serem um dos setores de atividade com maior percentagem de
pagamento na data acordada com 17,6%. No extremo oposto, como 0s setores onde é
menos habitual pagar nos prazos estabelecidos temos os transportes e o alojamento e

restauracao com 8,7% e 8,6% respetivamente.

Figura 9 - Percentagem de empresas que pagam na data acordada por setor de atividade (Abril, 2018)

17,7%  176%  171% 0
~ 16,2% .
T 14,9% 14.3%
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TELECOMUNICAGOES TRANSFORMADORAS %98 pecUARIA, PESCAE RESTAURAGAO sEESTOREE.S

CAGA

Fonte: Informa D&B

As empresas podem recorrer a financiamento através de duas fontes distintas:
financiamento interno e financiamento externo. No primeiro caso, destaca-se 0
autofinanciamento, correspondente a uma fonte de financiamento gerada internamente,
através da retencdo dos lucros obtidos, que ficam disponiveis na empresa para financiar a
sua atividade e investimentos futuros (Rocha, 2008). O financiamento externo provém de
capital préprio e capital alheio. O primeiro representa os fundos disponibilizados pelos
sécios ou acionistas. Ja o segundo provém dos credores financeiros, através do recurso
ao mercado de capitais (ex.: obrigacdes e papel comercial), ou através de financiamentos
bancarios (ex.: empréstimos bancarios, crédito a fornecedores, linhas de crédito, leasing e
factoring) (Rocha, 2008).

De igual modo é relevante distinguir o financiamento quanto ao prazo, o qual podera ser
de curto, médio ou de longo prazo. O financiamento de curto prazo € aquele cujo

vencimento contratual € igual ou inferior a um ano. Se o periodo contratual se situar entre
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um e cinco anos, define-se como médio prazo. Por ultimo, para um periodo superior a cinco

anos o financiamento é definido como de longo prazo (Tasi¢, et al., 2009).

A decisdo das empresas recorrerem a financiamento fundamenta-se sobretudo na
identificacdo de oportunidades que permitam as empresas, aumentar o seu valor. As
escolhas do prazo de financiamento e do produto de crédito devem ser ponderadas, uma
vez que ambas as escolhas apresentam vantagens e desvantagens. O financiamento de
curto prazo destina-se a financiar as necessidades de tesouraria ndo permanentes, ja 0s
financiamentos de médio e longo prazo tém como objetivo financiar o investimento em
ativos fixos tangiveis (ex.: edificios e equipamentos) e intangiveis (ex.: software). E na
categoria de financiamento de curto prazo que o factoring se insere (igual ou inferior a 1

ano).

2.7.1. O Factoring como alternativa de financiamento

O crédito comercial de fornecedores surge entdo como resposta as necessidades de
financiamento de curto prazo das PME. O grau de utilizagdo de créditos comerciais de
fornecedores depende dos prazos de recebimento, da disponibilidade de fundos proprios
e do acesso a crédito bancario. Para um nUmero consideravel de PME, os créditos

comerciais sdo uma fonte de financiamento em alternativa aos empréstimos bancérios.

Os créditos comerciais sdo habitualmente mais dispendiosos que 0s empréstimos
bancarios e outras facilidades de crédito como o Descoberto Bancério Autorizado, dado
que frequentemente os clientes recebem descontos no caso de pronto pagamento.
Contudo, na maioria das vezes as empresas com constrangimentos de liquidez ndo tém
outra op¢ao que optar por alternativas mais onerosas e absorver o impacto negativo que
estes custos acarretam ao negdécio (Godinho, 2016).

Ao considerarmos o0 Factoring como uma fonte de financiamento alternativo, entdo a sua
atratividade dependera do seu custo relativo e da disponibilidade face a outras opcoes
(Cardador, 2007).

Existem inclusive autores que sugerem que o crescimento do Factoring esta
intrinsecamente ligado as dificuldades que as PME revelam na obtencao de financiamento,
nas condicdes exigidas pelos bancos, na dilatacdo dos prazos de recebimento, etc.,
situacdes estas que potenciam problemas de cash-flow e de divida malparada (Bickers,
1994).

Face a estas dificuldades, o Factoring é vantajoso de duas formas:

27



1 - Ao libertar dinheiro de faturas mais rapidamente;

2 - Ao disponibilizar financiamento a empresas que poderiam néo ter o necessario nivel de

ativos fixos como colateral para os empréstimos.

Por outro lado, ao ser disponibilizada uma elevada percentagem do valor da fatura, esta
situacao podera contribuir para um alivio dos problemas de cash-flow, e tratando-se de um
contrato de factoring sem recurso (com eventual cobertura de risco de crédito) pode ser a
resposta a problemas de crédito malparado.

2.7.2. O Factoring na economia nacional

O Factoring é importante para as PME devido as vantagens e a simplificacdo da gestéo de
pagamentos e recebimentos. Certos sectores de atividade econdmica dificilmente
conseguiriam manter as suas operacdes se ndo recorressem ao Factoring,

nomeadamente, 0s que tém prazos de recebimento muito dilatados (ALF, 2018).

Sera, no entanto, relevante verificar qual o seu “peso” na economia nhacional, pois
comparado com outras solu¢des financeiras, como o leasing, € menos conhecido,
contribuindo, no entanto, numa maior percentagem para o Produto Interno Bruto Portugués
(PIB).

No final de 2017, depois da recente integracdo do Banco Popular por parte do Banco
Santander Totta a qual ocorreu em 27 de dezembro desse ano, eram doze as instituicées

ligadas ao factoring que faziam parte da Associacao de Leasing, Factoring e Renting:

. Eurobic;

. Bankinter;

. BBVA,

. BNP Paribas Factor;

. BPI,

. Caixa Leasing e Factoring (Grupo Caixa Geral de Depdésitos);
. Eurofactor (Crédit Agricole Group);

. Finanfarma;

. Millennium bcp Empresas;

. Montepio;
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. Novo Banco;

. Santander Totta.

Figura 10 - Producao Factoring Portugués (Créditos Tomados)
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Fonte: ALF - Associacao Portuguesa de Leasing, Factoring e Renting

De acordo com o gréfico acima, verificamos que as doze instituicdes ligadas ao factoring
que fazem parte da ALF representavam, em 2017, um montante de 27.008 milhdes de
euros em créditos tomados. O sector do financiamento especializado continuou a registar
resultados positivos nesse ano. Os numeros analisados apresentam um crescimento da
producdo do Factoring em linha com o crescimento da economia portuguesa nesse ano
(ALF, 2018). Verifica-se simultaneamente, um aumento significativo dos créditos tomados
nos ultimos anos. Este aumento materializou-se em taxas de crescimento do sector com
valores sempre superiores aos 3% desde 2014. A partir de 2012, o factoring em Portugal

registou alguma quebra, fruto da conjuntura econémica que o pais atravessou.

Outro aspeto relevante, € o de uma percentagem significativa dos créditos tomados se
repercutirem em crédito concedido pelos bancos e sociedades de Factoring, as empresas
suas clientes. Consequentemente ha que destacar a relevancia deste apoio crediticio e a
sua importancia na economia nacional, uma vez que estamos a falar de apoio de
tesouraria, crédito fundamental para a atividade das empresas, em especial no periodo
atual, em que muitas se vém confrontadas com enormes dificuldades de liquidez (Silva,
2010).
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Figura 11 - Peso do Factoring em % do PIB
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De forma a mensurar a importancia do factoring na economia nacional, é importante
determinar da percentagem do total dos créditos tomados relativamente ao PIB (Produto
Interno Bruto). Como se pode observar no gréafico acima, em 2017 o peso do factoring no
PIB representava ja 14,2% do PIB.

O Factoring Doméstico continuou, em 2017, a demonstrar a sua importancia para a
economia nacional, com uma producao de 13,8 mil milhdes, o que representa um aumento
de 9,9% face ao ano anterior — sendo que o Factoring Sem Recurso foi determinante para

se atingir esta cifra, com uma producéo estimada de 8,5 mil milh6es de euros (ALF, 2018).
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Figura 12 - Enquadramento Europeu do Factoring
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O gréfico acima, reflete o enquadramento europeu do factoring, onde Portugal tem
registado desde 2015 uma tendéncia de crescimento que contraria 0 que se verifica na
Europa, onde se tem assistido a uma variacdo negativa da taxa de crescimento do

factoring.

2.7.3. A importancia do Factoring para as PME em Portugal

As PME sao o motor da economia nacional, representando uma fonte essencial de postos
de trabalho, desenvolvimento do espirito empresarial e da inovacao, tendo um papel crucial
para fomentar a competitividade e o emprego. Em Portugal, representam a grande maioria
do tecido empresarial e sdo fundamentais n&o so para a criagdo de emprego, mas também
para o crescimento das exportagfes (Quintela, 2013). Como ja vimos anteriormente, as
PME representaram 99,9% do tecido empresarial do pais, sendo as mesmas responsaveis

por 57,9% do total de volume de negdcios em Portugal (INE, 2016).

No entanto, as PME nao dispéem dos instrumentos de financiamento necessarios a
obtencao de fundos, disponiveis para as grandes empresas, tais como a emissao de
obrigacdes ou a abertura do capital, pelo que estas tém de encontrar solucbes de
financiamento que Ihes permitam obterem o0s recursos necessarios ao seu

desenvolvimento (Almeida, 2014).
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Como j& foi referido anteriormente, o factoring é transversal a todos os setores de atividade,

sendo que é nas PME que este produto tem maior penetracao.

De acordo com o site da Associagéo Portuguesa de Leasing, Factoring e Renting (ALF),
no primeiro trimestre de 2018, o setor do financiamento especializado em Portugal voltou

a crescer:

“Neste periodo, o setor do Factoring manteve indices positivos, com as
associadas da ALF a tomarem cerca de 5,8 mil milhdes de euros em faturas, o
que representa um aumento de 13%, em relagdo ao valor registado no periodo
homélogo do ano passado. Esta aceleragdo expressiva deveu-se sobretudo a
atividade internacional (importacdo e exportacdo), que perfez 1,1 mil milhdes de
euros e atingiu um crescimento homologo de 21,3 por cento. Também o
Factoring Doméstico aumentou, totalizando uma producéo de 2,6 mil milhdes de
euros. (...) Estes dados mostram que, no primeiro trimestre de 2018, a taxa de
penetracdo do Factoring atingiu uns expressivos 11,7 por cento do Produto

Interno Bruto”.

O desenvolvimento consistente e continuado do Factoring revela que o setor regista um
crescimento sustentavel, com o financiamento as PME a funcionar como principal
impulsionador. As caracteristicas intrinsecas do factoring, como por exemplo, a
flexibilidade, a eficiéncia fiscal, a previsibilidade, o controlo de custos e uma maior liquidez
associada a melhor gestdo da tesouraria sao claramente encaradas pelas empresas
portuguesas como vantagens competitivas que sO as solugbes de financiamento

especializado oferecem de forma integrada (ALF, 2018).

De acordo com as Recomendacao da Comissao relativa a definicdo de micro, pequenas e

médias empresas, de 6 de maio de 2003:

“A categoria das micro, pequenas e médias empresas (PME) é constituida por
empresas que empregam menos de 250 pessoas e cujo volume de negocios
anual ndo excede 50 milhGes de euros ou cujo balanco total anual ndo excede

43 milhées de euros.”

A definicdo acima engloba as micro, as pequenas e as empresas de média dimenséao. As
pequenas empresas distinguem-se das médias por terem menos de 50 trabalhadores e um
volume de negdcios anual (ou ativo total liquido) que nao exceda os 10 milh&es de euros.
As microempresas distinguem-se das pequenas por terem menos de 10 trabalhadores e
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um volume de negécios anual (ou ativo total liquido) que nao exceda os 2 milhdes de euros
(INE, 2008).

Figura 13 - Estrutura Financeira do tecido empresarial portugués em 2008
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De acordo com o grafico acima, que tem por base estudo realizado pelo INE em 2008, os
capitais alheios constituiam a base do financiamento das sociedades, quer fossem elas
PME ou grandes empresas. O racio de endividamento de 0,72 refletia uma estrutura
financeira em que os passivos constituiam mais de 2/3 das origens dos fundos utilizados
para o financiamento das atividades das empresas. A utilizacdo de recursos proéprios,
aquém dos 30%, revelava o elevado grau de dependéncia das sociedades face aos seus
credores. As microempresas foram as que registaram os maiores racios de solvabilidade
(0,44) e de autonomia financeira (0,31), superiores aos das grandes empresas, 0 que
podera ser explicado pelos niveis de endividamento inferiores nas unidades de reduzida

dimensao, tipicamente, com maiores dificuldades no acesso ao crédito (INE, 2008).
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Figura 14 - Indicadores de Financiamento 2008
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O mesmo estudo revela igualmente que, mais de metade da estrutura de financiamento
das sociedades assentava em capitais permanentes (Figura 14). Ainda assim, face as
PME, nas grandes empresas a proporgao deste tipo de capitais assumiu um valor superior
(0,57 face a 0,54), devido ao maior peso do endividamento de médio e longo prazo nestas
empresas de maior dimenséo (0,29 face a 0,26). Nas PME os capitais proprios superaram,
ainda que ligeiramente, o endividamento de médio e longo prazo, revelador de uma relativa
independéncia financeira, caracteristica deste tipo de sociedades, habitualmente com
maiores dificuldades de acesso a capitais alheios. Nas PME, a estrutura do endividamento
assentou sobretudo em passivos de curto prazo que, em 2008, representavam 56% do
total do seu passivo (INE, 2008).

2.8. Setor de atividade: Comércio por Grosso

Nos termos do artigo 142° do Cddigo do IRC, as atividades econdémicas exercidas pelos
sujeitos passivos de IRC tém que ser classificadas de acordo com a Classificagéo
Portuguesa de Atividades Econdmicas — CAE, do Instituto Nacional de Estatistica, ou de
acordo com os cddigos mencionados em tabela de atividades aprovada por portaria do
Ministro das Financas, podendo uma empresa ter um ou mais codigos de atividade, de

acordo com a atividade ou servigo prestado.

De acordo com Instituto Nacional de Estatistica (2018), define no seu site como:

“Comeércio por grosso é a revenda (venda sem transformacgéo) de mercadorias a

retalhistas, e a consumidores industriais, comerciais, institucionais ou
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profissionais ou a outros comerciantes por grosso; ou a intermediarios que
compram as mercadorias por conta destas pessoas ou entidades, ou que lhes
vendem as mercadorias. Os principais tipos de atividade incluidos sédo as dos
agentes do comércio por grosso, ou seja, grossistas que sao titulares dos bens
gue comercializam, como revendedores, concessionarios de produtos
industriais, exportadores, importadores, cooperativas de aquisicdo, ramos e
servicos de vendas (mas néo lojas de venda a retalho), mantidos por unidades
transformadoras ou extrativas a parte das respetivas fabricas ou minas, com o
objetivo de comercializarem os respetivos produtos, ndo se limitando a aceitar
encomendas que serdo cumpridas por remessas diretas provenientes das
fabricas ou minas. Incluem-se também corretores de mercadorias e de produtos,
negociantes a comissdo, agentes, compradores e cooperativas de
comercializacdo de produtos. Os comerciantes por grosso com frequéncia
realizam, fisicamente, operacdes tais como a grupagem, a escolha e a
classificagdo de mercadorias em grandes quantidades, o fracionamento, a
reembalagem e o engarrafamento, a redistribuicdo em quantidades menores, por
exemplo, de medicamentos; a armazenagem, a refrigeracdo, a entrega e a
instalacdo de mercadorias, a promoc¢éo de vendas a favor dos seus clientes e

concecao de marcas”.

O comércio por grosso encontra-se incluido na Secgéo G, designada por Comeércio por
grosso e a retalho; reparacéo de veiculos automoéveis e motociclos, a qual se encontra

repartida pelas divisées 45, 46 e 47.

Figura 15 - Lista da sec¢éio G do CAE e suas divisdes

Secgao Designag¢do Divisdao
G Comércio, manutencao e reparagao, de veiculos automoveis e motociclos 45
G Comércio por grosso (inclui agentes), excepto de veiculos automéveis e motociclos 46
G Comércio a retalho, excepto de veiculos automadveis e motociclos 47

Fonte: Autor

Por se tratar de agentes de comércio por grosso, apenas serao referidas neste estudo as
empresas cujo CAE se enquadre na divisdo 46, a qual, por sua vez se encontra dividida

pelas Classes abaixo indicadas.
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Figura 16 - Lista das classes da diviso 46 do CAE

Classe Designacao
461 Agentes do comércio por grosso
462 Comércio por grosso de produtos agricolas brutos e animais vivos
463 Comércio por grosso de produtos alimentares, bebidas e tabaco
464 Comeércio por grosso de bens de consumo, excepto alimentares, bebidas e tabaco
465 Comeércio por grosso de equipamento das tecnologias de informacao e comunicagao ( TIC)
466 Comeércio por grosso de outras maquinas, equipamentos e suas partes
467 Comeércio por grosso de combustiveis, metais, materiais de construgao, ferragens e outros produtos n.e.
469 Comércio por grosso ndo especializado

Fonte: Autor
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3. Enquadramento Macroecondmico

A queda do Lehman Brothers em setembro de 2018 é sobretudo um simbolo da crise
econOomica financeira, no entanto, esta ja tinha comegado muito antes, tornando-se

evidente desde o verao de 2007.

A desregulacdo financeira, derivados financeiros sobrevalorizados (apoiados pelas
agéncias de 'rating'), créditos hipotecéarios de alto risco (‘subprime’) foram os principais
ingredientes de uma crise que levou o banco central dos Estados Unidos a adotar juros

baixos e a incentivar investimentos no setor imobiliario (Petinga, 2018).

O que comecou como uma crise financeira, rapidamente se transformou numa crise
econOmica a escala mundial e, a partir de 2010, a crise das dividas soberanas levou
mesmo a resgates a Grécia, Portugal, Irlanda e Chipre, enquanto que Espanha recebeu
apoios para o setor financeiro, num total de quase 500 mil milhdes de euros.

Como consequéncia desses resgates e ajudas externas, foram aplicadas nesses paises
politicas de austeridade, reformas do mercado laboral e reduzidos gastos com educacao,
saude, pensodes, etc. (Petinga, 2018).

Figura 17 - A faléncia do Lehman Brothers
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Fonte: pt.euronews.com
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Em Portugal, para além das medidas de austeridade impostas pelo governo, a crise foi
caracterizada igualmente pela queda de alguns dos bancos nacionais, nomeadamente, 0
BPP, o BPN e o BES.

Durante os anos seguintes, a atividade econdémica mundial manteve o abrandamento
observado nas economias avancadas e emergentes. Mantiveram-se as elevadas taxas de

desemprego e de politicas de consolidagao restritivas.

Em 2012, o PIB nacional decrescia, refletindo a manutengcédo de politicas orcamentais

restritivas no ambito do processo de ajustamento da economia nacional.

O processo de ajustamento gradual dos desequilibrios macroeconémicos manteve-se nos
anos seguintes, manifestando-se num quadro de crescimento moderado da atividade e do
nivel de precos, caraterizado também pela manutencdo da capacidade de reduzir o
endividamento externo (ASF, 2013).

Em 2015, j4 existe evidéncia de um crescimento robusto das exportacbes de bens e
servigos, as quais registaram um aumento de 5,1%, a par do aumento da procura interna
que aumentou 2,4% em termos reais, devido ao crescimento mais intenso das despesas

de consumo final, uma vez que o investimento desacelerou.

No entanto, a evolugéo da procura interna continuava condicionada pelo ainda elevado

nivel de endividamento do setor privado e pelo processo de consolidagdo orcamental.

Em 2017 registou-se um crescimento econdmico positivo a nivel global, @ medida que o
ciclo de recuperacdo econdmica iniciado em 2016 se continua a reforcar, impulsionado
pela recuperacdo do investimento e do comércio, bem como pelas condic6es financeiras
favoraveis. De acordo com os dados do Fundo Monetério Internacional (FMI), a economia
mundial registou um crescimento de 3,6% em 2017, mais 0,4 pontos percentuais que no
ano homdélogo (ALF, 2017).

Ainda de acordo com dados do FMI, podemos constatar que, 0 crescimento da economia
mundial em 2017 a um ritmo superior face a 2016, foi alcancado pela expansdo das
economias do G7 e da América Latina, ndo obstante o decréscimo da zona do Médio
Oriente e do Norte de Africa (ALF, 2017). No entanto, a expectativa para 2018 e 2019 é de
desaceleracdo no ritmo de crescimento das economias do G7 para 1,9% e 1,6%,

respetivamente.

BN

No que respeita a economia nacional, a mesma terminou o ano de 2017 com um
crescimento de 2,7% de acordo com dados do INE. Este registo representa mais 1,2 pontos
percentuais face ao ano anterior, sendo a procura interna a principal razdo para esta
evolucéo positiva.
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SO no quarto trimestre de 2017, o PIB cresceu 2,4% em volume. Ainda assim, um pouco
menos que no trimestre anterior, em que se registou um crescimento de 2,5% do PIB. Uma
grande melhoria face as previsdes iniciais do INE bem como do FMI e um resultado
superior & média da UE 28 (ALF, 2017).

Para Mario Centeno, este crescimento do PIB trata-se de uma significativa aceleragéo da
atividade econémica com destaque para o investimento, afirmando o ministro das finangas
gue, o crescimento robusto do PIB acompanhou uma evolu¢do solida do mercado de
trabalho (Petinga, 2018).

Ainda quanto ao PIB nacional, é expectavel que em 2018 venha a crescer cerca de 2%,
ficando ligeiramente abaixo da média da UE28.

No entanto, nem todas as opinides partilham este otimismo, para o economista César das
Neves, e referindo-se ao PIB, a recuperagéo sentida em 2017 é "bastante boa" quando
comparada com a "desgraca anterior, verificada nos anos da troika (2010-2014), mas que

deixa a desejar face a periodos anteriores.

Cumulativamente, e na opinido de Francisco Loucd, pese embora a recuperacao
econdmica verificada, o economista admite que existem riscos para o0 surgimento de uma
nova crise, apontando entre eles a possibilidade de uma bolha financeira internacional, o
aumento das dividas publicas, aumento dos balancos dos bancos centrais, a redugéo dos
precos, em funcdo da longa recessdo, bem como a n&o correspondéncia entre a
disponibilizacéo de liquidez e a disponibilidade para a concessdo de crédito (Cardoso,
2018).

Figura 18 — Taxa de crescimento real do PIB

2012 2013 2014 2015 2016 2017
Portugal -4,03%( -1,13% 0,89% 1,82% 1,39% 2,52%
EU 28 -0,40% 0,30% 1,80% 2,30% 2,00% 2,40%

Fonte: INE, INE/BP, PORDATA (outubro 2017, atualizacdo 2018-09-24) - Adaptado

39



4. Metodologia e dados

Neste capitulo, irdo ser descritas e fundamentadas as opcdes metodoldgicas em que se
baseia a investigacdo. Como ja foi referido anteriormente, este estudo diferencia-se da
maioria de outros anteriormente realizados, pelo método de pesquisa utilizado, uma vez
que ao contrario dos primeiros, o presente estudo utilizou como método de investigacdo o

método qualitativo.

A analise qualitativa surgiu inicialmente associada as ciéncias sociais como a Antropologia
e Sociologia, no entanto, nos ultimos 30 anos, 0 método qualitativo ganhou espaco em

areas como a Psicologia, a Educacdo e a Administracdo de Empresas (Neves, 1996).

A pesquisa qualitativa esté relacionada com o levantamento de dados sobre as motivacdes
de um grupo, preocupa-se em compreender e interpretar determinados comportamentos,
a opiniao e as expectativas dos individuos de uma populacdo. Nao procura obter resultados
percentuais ou numeéricos, mas percecdes, por vezes imprevisiveis, que nos permitam

tomar decisfes corretas sobre uma determinada questao.

As entrevistas, sdo um dos recursos mais usados na pesquisa qualitativa, e constituem
uma das estratégias dominantes para a recolha de dados ou podem ser utilizadas

concomitantemente com outras estratégias, como por exemplo, a andlise de documentos.

A investigacao qualitativa recolhe os discursos completos dos inquiridos, para proceder a
sua interpretacéo, analisando as rela¢des de significado que se produzem em determinada

cultura ou ideologia, ndo fazendo uso da representacdo estatistica.

Quanto as entrevistas realizadas neste estudo, as mesmas foram conduzidas através de
um guido pré-estabelecido, na qual o entrevistador seguiu um conjunto de questbes

previamente definidas, com o objetivo de orientar a realiza¢cdo das mesmas.

As entrevistas foram dirigidas a responsaveis e técnicos das areas de factoring de
instituicbes bancarias nacionais, assim como a representantes de associacao

representativa do setor, a Associagdo Portuguesa de Leasing e Factoring e Renting (ALF).

Este trabalho baseia-se, portanto, no estudo do conhecimento empirico das
personalidades entrevistadas, as quais acumulam um know-how de mais de trés décadas
no negocio do factoring e acompanharam o crescimento desde produto de negdcio
especializado desde a década de 80 do século passado. Estes profissionais representaram
instituicdes com o Banco Totta e Acgores, a Heller Factoring Portugal, o Banco Popular

Portugal, o Banco Santander Totta, entre outros, assim como a Associacao Portuguesa de
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Leasing e Factoring e Renting (ALF) pelo que a sua experiéncia, conhecimento e opinides

representam uma mais-valia para o estudo do tema apresentado neste estudo.

Paralelamente aos dados fornecidos pelos entrevistados, 0s quais refletem a sua opinido
e saber adquiridos, foram incluidos dados estatisticos fornecidos através de dados
publicados em relatérios e contas das empresas do setor, assim como outras publicagdes,
0s quais poderao corroborar as opinides dos entrevistados.

4.1. Estudo do Universo

Este trabalho pretende determinar, qual a importancia das PME como segmento de
mercado para o factoring e em especial as empresas dedicadas ao comércio por grosso,
as principais motivacdes na adesdo ao factoring por parte das PME, as principais
vantagens para as IF na adesdo ao factoring por parte das empresas dedicadas ao
comércio por grosso, o papel do factoring num acesso mais facilitado ao crédito por parte
das PME e as perspetivas de crescimento deste negdcio especializado e os desafios para

o futuro.

Para tal, e tendo como universo as instituicdes ligadas ao factoring que faziam parte da
Associacao de Leasing, Factoring e Renting, assim como a propria ALF, foram auscultados
diversos profissionais das areas de factoring, alguns com funcdes de direcdo e chefia,
outros responsaveis de produto e técnicos de forma a perceber qual a sua percegéo sobre

as questdes levantadas.

Algumas das entrevistas foram presenciais, sendo outras realizadas através de entrevista

escritas por questfes de agenda dos entrevistados.

Como ja foi referido anteriormente, das doze as instituicdes ligadas ao factoring que faziam
parte da Associacdo de Leasing, Factoring e Renting no final de 2017, foram realizadas

seis entrevistas a profissionais de trés IF distintas e da associacéo que representa o setor.

Como ja referimos anteriormente, a pesquisa qualitativa ndo procura obter resultados
percentuais ou numéricos, mas perce¢fes que nos permitam tomar decisdes corretas
sobre uma determinada questao, pelo que destacamos a opinido de Teresa Duarte quanto

a representatividade das amostras numa pesquisa qualitativa:

No modelo de investigagdo qualitativa, [...] 0os pressupostos teéricos vao sendo
descobertos e formulados a medida que se da a incursao no campo e que se
vao analisando os dados. Mais do que testar teorias, procura-se descobrir novas

teorias empiricamente enraizadas, [...] a selecdo de casos ndo pode ser
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antecipadamente planeada. De igual forma, ndo existe a escolha de um niimero
predeterminado de casos; o principal instrumento de pesquisa € o proprio
investigador; a generalizacdo tem aqui um estatuto diferente, mais no sentido da
replicagdo dos resultados noutros casos similares ou conjuntos de condiges.
(Duarte, 2009).

4.2. Guido e entrevistas realizadas

Para a realizacdo das entrevistas, as quais foram realizadas entre novembro de 2017 e
setembro de 2018, foi concebido um guido de onze questdes as quais foram formuladas

aos entrevistados:

1 — “O factoring é transversal a todos os setores de atividade”. No entanto, qual é o

segmento de clientes que considera mais importante para este negécio?

(PME; Grandes empresas; Startups; Microempresas; Multinacionais)

2 - Na sua opinido, o factoring € um produto importante para as PME?

3 - Quais considera serem o0s principais motivos que levam as PME a recorrer ao factoring?

(cobertura de risco de crédito; gestdo de cobrancas; apoio de tesouraria; andlise dos

devedores; vantagens contabilisticas, etc.)

4 - Qual o peso das PME na carteira de crédito do Factoring da IF/dos associados da ALF?

5 - E quanto as PME ligadas ao setor das empresas dedicadas ao comércio por grosso,

qual a percentagem gue representam na carteira de crédito da IF/dos associados da ALF?

(CAE: Divisao 46 — Classe 461 a 469)

6 — De acordo com dados da Informa D&B as empresas grossitas “(...) s&o um dos sectores

de atividade com maior percentagem de pagamento na data acordada...”. As empresas
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dedicadas ao comércio por grosso representam um setor apetecivel para o negdcio do

factoring por parte das IF ou, pelo contrério, apresentam algum risco acrescido?

7 — A recente crise financeira trouxe maiores dificuldades para as empresas, e em especial
para as PME, no recurso ao crédito. Em que medida o Factoring contribuiu para que as
PME pudessem ter acesso ao crédito mais facilitado?

8 - Qual a tipologia de crédito factoring com maior representatividade na IF/nos associados
da ALF?

(factoring doméstico; exportacdo; importacao)

9 - A percentagem do total dos créditos tomados relativamente ao PIB representava, em
2017, 14,2% (de acordo com dados da ALF). Considera que ainda existe margem de

crescimento para o factoring em Portugal?

10 - “(...) E recorrente ouvirmos referéncias ao factoring como grande impulsionador da
recuperacdo economico-financeira das instituigées financeira”. Em que medida a crise da

banca em Portugal afetou o negécio do factoring?

11 — Quais os desafios que se apresentam as empresas de Factoring na préxima década?

Foram realizadas um total de seis entrevistas, com duragdo compreendida entre os 15 e
0s 60 minutos, a gestores séniores e responsaveis das areas de Factoring de quatro
entidades distintas, trés instituicdes financeiras e a associagéo representativa do setor —

Associacéo Portuguesa de Leasing, Factoring e Renting.
Desta forma, por ordem cronoldgicas, as entrevistas realizadas foram as seguintes:

a) Dr. Nelson Conceicdo, Gestor Sénior da Unidade de Factoring do Banco Popular

Portugal, S.A., entrevista realizada em 13 dezembro;

b) Dr. José Ferreira, Coordenador Executivo da Unidade de Factoring do Banco

Popular Portugal, S.A., entrevista realizada em 14 de dezembro de 2017,
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c)

d)

f)

Dr. Jorge Gaspar, Diretor da Area de Factoring & Confirming do Banco Santander

Totta, S.A., entrevista realizada em 24 de agosto de 2018;

Membro da Direcdo do Departamento de Marketing de Empresas — Area de
Factoring de Instituicdo Financeira. O entrevistado solicitou que ndo fosse divulgada
a sua identidade, bem como a da entidade bancaria a qual pertence, entrevista
realizada em 31 de agosto de 2018;

Dr. Miguel Vassalo, membro da Dire¢io da Area de Factoring & Confirming do
Banco Santander Totta, S.A. entrevista realizada em 12 de setembro de 2018;

Dr. Vitor Graca em representacao da Associacdo Portuguesa de Leasing, Factoring
e Renting (ALF), entrevista realizada em 13 de setembro.
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5. Analise dos resultados

5.1. Aimportancia das PME como segmento de mercado para
0 negdcio do factoring

Relativamente a questdo colocada sobre qual o segmento de clientes considerados mais
importante para este negdcio, os entrevistados destacam o peso das grandes empresas e
multinacionais no negdcio do factoring, pela sua dimensdo e sofisticagdo. No entanto,

consideram que as PME assumem também um papel importante que tende a aumentar.

Sdo igualmente unanimes em considerar estes trés segmentos (grandes empresas,
multinacionais e PME) como os mais interessantes sob o ponto de vista do risco de crédito,
da gestéo operativa e da rentabilidade.

Cumulativamente, Miguel Vassalo, membro da Dire¢do da Area de Factoring & Confirming
do Banco Santander Totta, S.A., refere que o factoring ndo é téo relevante no imediato
para startups ou microempresas devido as especificidades, dimensao e desconhecimento
do negécio e seu comportamento no mercado, 0 que nao permite aos operadores

formalizar algumas operacdes por desconhecimento dos fundamentos do negdcio.

Estas opinides sdo corroboradas com a resposta da ALF a esta questdo, onde a
associacdo que representa o setor, afirma que, o segmento de clientes que tem maior
impacto no volume e dimensdo das operagbes sdo as grandes empresas, incluindo

multinacionais. No entanto, existe um peso muito significativo e cada vez maior das PME.

5.2. A importancia do factoring para as PME

Nas entrevistas realizadas, ficou patente a extrema importancia do factoring para as PME,
devido as vantagens e a simplificacdo da gestdo de pagamentos e recebimentos. A
instituicao financeira é ainda um importante parceiro que permite imprimir certeza e
celeridade na gestédo da tesouraria. De acordo com a ALF, existem inclusive setores de
atividade econdémica que dificilmente conseguiriam manter as suas operacdes se nao
recorressem ao Factoring, nomeadamente, 0os que tém prazos de recebimento muito

dilatados.

Para José Ferreira, o factoring € o produto financeiro mais adequado para financiar o ciclo
de exploracdo das PME, as quais define, por regra, como subcapitalizadas (o que ocorre
guando uma sociedade tem um passivo excessivo frente ao seu capital, ou seja, quando
h& desproporcédo entre o capital e o seu endividamento decorrente de empréstimos
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oriundos especialmente de sociedades do mesmo grupo econdmico), mas
simultaneamente com grande dinamismo comercial e de crescimento do volume de
negocios. Para o responsavel do Banco Popular, o factoring é o produto que melhor se
adapta ao crescimento do volume de negdécios da empresa e do crédito que a empresa
concede aos seus clientes, dotando a empresa dos meios financeiros necessarios para
pagar atempadamente a fornecedores, ajustando o financiamento de todo o ciclo de
exploracdo, e melhorando a sua capacidade de negociagao junto dos fornecedores.

Por outro lado, e de acordo com a opinido de Jorge Gaspar, responsavel pelo Factoring do
Banco Santander Totta, também para as PME exportadoras é reconhecida a importancia
do factoring, uma vez que a cobertura de risco de crédito constitui uma alavanca para o
negaocio na abertura de novos clientes em novos mercados, introduzindo uma seguranca
para potenciais situacdes de incobrabilidade, permitindo trabalhar com uma estrutura de
recursos e custos que se adapta a evolugéo do negdcio respondendo de forma efetiva aos

periodos de crescimento acelerado ou retragdo do negdcio.

5.3. Principais motivos que levam as PME a recorrer ao
factoring

Os entrevistados referem que o principal motivo que leva as PME a recorrerem ao factoring
sdo a gestdo de cobrancas, a cobertura do risco de crédito e o apoio de tesouraria que,
dependendo dos setores, pode necessitar deste apoio para ser viavel. A andlise dos
devedores e a vertente contabilistica também sao fatores muito apreciados pelas PME. No
entanto, esses e outros motivos de decisdo poderdo depender da dimenséo, tipologia do

negaocio, tipologia dos devedores e dos mercados.

A gestéo das cobrangas pode ser o motivo de recurso ao factoring para uma empresa que
pretenda uma estrutura de pessoal e de custos reduzida, evitando assim custos fixos, e

preferindo os custos variaveis.

Os prazos médios pagamento praticados pelos devedores nos sectores em que se inserem
podem ditar a necessidade de a empresa recorrer a antecipagéo de fundos para o equilibro
de tesouraria. E por isso que a casuistica da dimensé&o, negécio, devedores, mercado, dita

0 recurso ao factoring e o tipo de servico a prestar pelo fator.

Perante o atual ciclo de crescimento econdmico com uma vertente exportadora crescente,
a andlise dos devedores e a cobertura de risco de crédito podem ser as principais
motivacdes para o recurso ao factoring dado que a PME ndo tem nem a informacdo, nem

o conhecimento, nem 0s meios necessarios para efetuar uma analise risco do devedor.
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5.4. Peso das PME na carteira de crédito das instituicdes
financeiras em Portugal

O peso das PME nas carteiras de crédito das IF analisadas, tende a variar de acordo com
o enfoque na captacdo de clientes por partes dessas IF. Assim, enquanto que o BNP
Paribas possui uma carteira de crédito cujo segmento mais representativo sdo os grandes
grupos econémicos, com 65%, as PME séo responsaveis por apenas 8,6% da sua carteira

de crédito.

Noutros casos analisados, como o0 Banco Popular, as PME assumem um papel muito mais
relevante, com 51%, sendo as grandes empresas responsaveis por 38% da carteira de

crédito do banco recentemente integrado no Banco Santander Totta.

Estes dados vao ao encontro das opinides recolhidas nas entrevistas realizadas onde se
refere que, enquanto os grandes bancos internacionais tém uma maior apeténcia pelos
grandes grupos econémicos e multinacionais, os bancos nacionais encontram-se mais
restringidos ao mercado interno, onde as PME representam 99% do tecido empresarial
portugués.

5.5. Representatividade das empresas dedicadas ao
COmeércio por grosso nas carteiras de crédito das IF

No que se refere a representatividade das empresas dedicadas ao comércio por grosso
nas carteiras de crédito das IF analisadas, verificAmos que, embora ndo sejam o setor mais
representativo das carteiras de crédito analisadas, constituem um mercado importante para

o factoring, devido aos elevados montantes que representam de compras a PME.

Na Eurofactor, por exemplo, a qual ndo facultou dados desagregados por classes, apesar
da percentagem significativa da industria transformadora, a qual representa 80,2% da
carteira de créditos tomados em 2017, o comércio por grosso e a retalho surge na segunda
posicdo com 9,9% do total de créditos tomados, seguido do setor dos transportes e

telecomunica¢Bes com 8,2%.

Também no Banco Popular, o qual apresenta uma carteira mais dispersa por setor de
atividade, o comércio por grosso surge igualmente na segunda posicdo com 14,5%, logo
atras das industrias alimentares com 18,6% dos créditos tomados em 2017, surgindo em

terceiro lugar a industria de bebidas com 5,7%.
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No BNP Paribas o setor surge como 0 quinto setor com mais representatividade na carteira
de créditos com 9,4%, sendo os setores com maior predominancia as atividades de salude
humana com 25,1%, seguido do comércio a retalho com 17,4%, setor ndo especificado
com 10,2% e da fabricagéo de veiculos automoveis com 9,5%.

5.6. A importancia das empresas dedicadas ao comércio por
grosso para o factoring

Nao obstante a dificuldade acrescida em obter dados relativos a este setor de atividade,
nas entrevistas realizadas obtivemos opinides relevantes quando a mais-valia das

empresas dedicadas ao comércio por grosso para o negocio do factoring.

E considerado por unanimidade uma interessante area de negocio, caracterizada por
elevados volumes de negdécios e com uma rotagdo relativamente rapida, embora com

margens muito estreitas.

As empresas que operam em Portugal, neste setor, apresentam racios econémicos e

financeiros relativamente sélidos, sendo um setor apetecivel para o negdcio do factoring.

Em resposta a nossa questéo a ALF refere que dedicadas ao comércio por grosso sao um
importante setor para o factoring pois dispde de uma multiplicidade quer de fornecedores
quer de clientes, para além que os prazos de pagamento e recebimento que utilizam ou

impdem sdo uma parte fulcral do negdcio.

A associacdo considera ainda que as empresas dedicadas ao comércio por grosso nao
apresentam risco acrescido, pela grande variedade e diversidade de entidades envolvidas,
0 que ajuda a repartir o risco. E também um sector de grande dimenséo que é trabalhado
por varias factors em paralelo, cada uma com o0s seus limites e critérios de risco, pelo que,

desde que devidamente acompanhado, ndo se afigura como um sector de particular risco.

Outros responsaveis entrevistados, consideram que a existéncia de riscos associados a
este setor deriva principalmente dos acertos nas devolucdes e eventuais compensagdes
de saldos com empresas do mesmo grupo empresarial, o0 que leva a que as percentagens

de antecipages de créditos nos contratos de factoring sejam reajustadas.

Por outro lado, e de acordo com Jorge Gaspar, responsavel pela area de Factoring e
Confirming do Banco Santander, tem-se verificado nos ultimos anos, que algumas das
maiores empresas dedicadas ao comércio por grosso tém dificultado ou mesmo recusado

0 pagamento ao factoring, optando por solu¢cdes de pagamento via confirming, utilizando
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esta modalidade para darem uma alternativa de financiamento aos fornecedores sem

necessidade de andlise, aprovacado e consumo de limite de crédito.

5.7. O contributo do factoring para um acesso ao crédito
mais facilitado durante a crise financeira

Inclusive durante as crises econdmicas e financeiras, as instituicdes crédito continuam a
apresentar apetite de crédito para operacdes de risco comercial e de curto prazo, onde o

factoring se insere.

Assim, as instituicbes de crédito podem continuar a desempenhar a sua funcdo de
financiadores e apoiantes da atividade econdémica e das empresas, com um produto

financeiro adequado ao financiamento do seu ciclo de exploragdo como é o factoring.

Também Miguel Vassalo, refere que na ética da concessédo de credito a clientes, o
factoring, devido aos elevados niveis de colateralizacdo, permitiu manter niveis de
financiamento de curto prazo as PME com niveis semelhantes aos dos anos anteriores a

crise.

Este quadro diretivo do Banco Santander Totta, acrescenta ainda que, do ponto de vista
contabilistico, o factoring permitiu, devido a eficiéncia das operagbes “sem recurso’,
registar essas disponibilidades de curto prazo sem ser em divida, razdo pela qual por vezes

ndo sao visiveis contabilisticamente.

De acordo com a ALF, n&o existiu um acesso ao crédito “mais facilitado” por parte do
Factoring. De acordo com a associa¢do que representa o setor, o que de facto existiu foi a
alavancagem de um recurso que muitas vezes nao € explorado, o volume de faturacdo das
empresas, alicercado em transacdes da economia real que aportam um aumento de

seguranca as operagoes.

Na sua resposta, a ALF refere ainda que o apoio do Factoring as PME permitiu a estas
manter as suas operagdes a funcionar normalmente, ajudando a fazer face aos

ajustamentos de tesouraria, e prosseguir a sua atividade comercial.

Cumulativamente, José Gaspar refere que, o facto de se gerir os recebimentos das vendas
de um cliente através de uma operacao de Factoring, introduz um conforto adicional uma
vez que se conhece com detalhe a evolucdo da faturacdo, a qualidade dos devedores e o
prazo de recebimento o que permite ao Aderente obter melhores condicbes e

eventualmente financiamento adicional para investimentos.
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Face ao exposto, o responsavel pelo factoring do Banco Santander Totta, considera que o

Factoring € um contributo importante em particular nos periodos de crise.

5.8. Tipologia de crédito com maior representatividade

Relativamente a tipologia de crédito com maior representatividade, os dados recolhidos
junto da ALF e outras IF corroboram as opinides dos entrevistados.

s

A principal componente com cerca de metade dos créditos tomados € o factoring
doméstico, onde 0s contratos sem recurso assumem maior expressdo. Segue-se 0
Confirming com uma percentagem muito préxima do factoring doméstico e por fim o

internacional, em que a esmagadora maioria € de exportagao.

Figura 19 - Créditos tomados em 2017

14 Domésticos

M Internacionais

i Confirming

Fonte: ALF - Associagdo Portuguesa de Leasing, Factoring e Renting

Resultados quase idénticos séo publicados pelo BNP Paribas, onde o factoring doméstico
representava 51,2%, enquanto o factoring internacional representava apenas 15,8% dos
créditos tomados em 2017.

Existem, no entanto, exce¢fes a regra, como é o caso da Eurofactor que, de acordo com
0 seu relatério e contas, refere que em 2017 apenas 33,2% dos créditos tomados eram
relativos a factoring doméstico, enquanto que o factoring de exportacdo representava

66,5% dos créditos tomados dessa instituicdo financeira.
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5.9. Perspetivas de crescimento do factoring nos proximos
anos

Quanto a existéncia de perspetivas de crescimento do factoring, as opinides obtidas séo
unanimes, considerando a totalidade dos entrevistados que existem perspetivas de

crescimento e de forma consolidada, devido sobretudo a eficiéncia contabilistica das

operacdes do factoring no mercado nacional.

A ALF, associacao que representa o setor, em resposta a esta questao, acrescentou ainda
que, para além do bom desempenho do produto, diversos avangos tecnoldgicos tém
permitido um alargamento da base das entidades que recorrem ao Factoring,

nomeadamente, as PME.

Para Jorge Gaspar, responsavel do Factoring e Confirming do Banco Santander Totta, o
atual cenario de crescimento da economia Portuguesa traz uma preocupacgéo e exigéncia
acrescida na qualidade do servico prestado aos clientes, o foco que as empresas estédo a
colocar no core do seu negdcio, induz a contratacdo de servicos de cobranca, cobertura
do risco, andlise de novos devedores, limpeza de balanco, liberta¢do de capital entre outros
fatores criticos para a boa performance da gestdo de uma empresa.

Por outro lado, José Ferreira, responsavel pelo Factoring no Banco Popular, refere que
esse crescimento se encontra sobretudo, dependente do desempenho econémico das
empresas, do aumento das exportagdes, e do investimento publico, que tém vindo a

apresentar um comportamento muito positivo.

5.10. O Factoring e a crise da banca em Portugal

A questéo colocada pretendia conhecer a opinido dos entrevistados quanto a forma como

a crise bancaria dos ultimos anos afetou o neg6cio do factoring.

Para Miguel Vassalo, do Banco Santander Totta, a crise ndo teve qualquer impacto no
negdocio do factoring, afirmando mesmo o negécio registou um largo crescimento durante

esse periodo.

Por outro lado, José Ferreira, clarifica que, o volume de crédito podera ter sido afetado nos
anos de crise, nao por dificuldades acrescidas no acesso ao crédito, mas por uma reducao
no volume de crédito devido a contracdo da atividade econdmica, tendo, no entanto,

revelado interessantes taxas de crescimento logo que a conjuntura econémica melhorou.

51



No mesmo sentido, é a opinido da associacdo que representa o setor, que considera que
existiu alguma retragéo, pese embora, a mesma néo tenha sido sentida como em outras

areas de negocio.

Refere ainda que a crise veio impactar mais o factoring pela reducdo das transac¢des na
economia, ou seja, pela reducédo da oferta de créditos para tomar no mercado, do que
propriamente por uma retragdo generalizada do sector.

5.11. Desafios para as empresas de factoring na proxima
década

Foram vérias as perspetivas quanto ao futuro deste produto de crédito especializado. No
entanto, existem claros pontos de convergéncia, nomeadamente na adaptagéo do produto
as novas tecnologias digitais, na desmaterializacdo das operagfes de factoring, no foco no
cliente e na satisfac@o das suas necessidades e na adequacao do produto as novas regras

prudenciais e sobretudo as normas internacionais de contabilidade (IFRS).

Ha, no entanto, opinides divergentes quanto aos desafios futuros, sustentados sobretudo

no crescimento das fintech.

A ALF considera que o surgimento das fintech, que segundo a associa¢ao que representa
0 setor possuem, atualmente, uma regulacdo dubia ou mesmo inexistente, poderdo a

médio-longo prazo representar uma forte concorréncia as instituicdes financeiras.

Da mesma opinido partilha outro dos entrevistados, Miguel Vassalo, o qual considera que
sera necessario criar valor suficiente que permita as IF manter as quotas de mercado do

produto sem as partilhar com as fintech.

Por outro lado, Jorge Gaspar considera que a entrada no mercado das fintech vao obrigar
0 sector a desenvolver solu¢des em parceria com estas entidades que serdo um enorme

desafio, mas também uma oportunidade que tera de ser aproveitada.

O responsavel pela area de Factoring e Confirming do Banco Santander Totta, refere ainda
gue, tratando-se o factoring de um sector com um elevado nivel de especializagdo é
importante continuar a desenvolver solu¢des diferenciadas e cada vez mais a uma escala

global que permita antecipar tendéncias e oportunidades de negécio.

Cumulativamente, José Ferreira, concorda com a criagdo de parcerias com as fintech e
outras plataformas eletrénicas que permitam o financiamento as entidades que operam

nestas plataformas digitais, assim como o aprofundamento, divulgacao, e gestao das novas
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oportunidades de negdcio no supply chain finance, que trata da ligacdo entre empresa e

seus fornecedores para produzir e distribuir um produto especifico, e a sua massificacédo.
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6. Conclusodes

Como ja foi anteriormente referido, o presente trabalho, procurou aferir o papel do factoring
no financiamento das PME, na perspetiva do financiador, nomeadamente, conhecer qual
a importancia das PME como segmento de mercado para o factoring, as principais
motivacdes na adesao ao factoring, as principais vantagens para as instituicées financeiras
na adesao ao factoring por parte das PME, o papel do factoring num acesso mais facilitado
ao crédito e as perspetivas de crescimento deste negécio especializado, assim como 0s

desafios para o futuro.

Desta forma, os resultados obtidos através da pesquisa e das entrevistas realizadas a
quadros superiores de algumas das empresas de crédito especializado mais relevantes do
mercado nacional, realcam que, a importancia do financiamento as PME, reside no fato
destas serem a esmagadora maioria das empresas que compdem o tecido empresarial
portugués, representarem mais de 50% do financiamento concedido, e terem vindo a
procurar, cada vez mais nos ultimos anos, este crédito especializado. Prova disso foram
0s numeros relativos aos ultimos anos, onde é possivel confirmar a importancia crescente
do produto face ao PIB nacional onde, em 2017 registou um valor total de créditos tomados
com 27.008 milhdes de euros, representando 14,2% do PIB nacional.

Outra das conclus@es extraidas dos dados estatisticos analisados, revela que o peso das
PME nas carteiras de crédito das instituicdes financeiras analisadas, tende a variar de
acordo com o enfoque na captacao de clientes por partes daquelas. Assim, enquanto 0s
grandes bancos internacionais tém uma maior apeténcia pelos grandes grupos econémicos
e multinacionais, os bancos nacionais encontram-se mais restringidos ao mercado interno,

onde as PME representam 99% do tecido empresarial portugués.

O factoring é uma ferramenta de extrema importancia para as PME face as vantagens e a
simplificacdo da gestdo de pagamentos e recebimentos, de tal forma que alguns setores
de setores de atividade dificilmente conseguiriam manter as suas operagfes se nao
recorressem a este crédito especializado, nomeadamente, os que tém prazos de
recebimento muito dilatados, sendo em muitos casos, a Unica opc¢ao de financiamento das
PME por ndo possuirem o necessério nivel de ativos fixos como colateral para a obtencéo

de outras linhas de crédito.

Na pesquisa levada a cabo, ficou patente que os principais motivos que levam as PME a
recorrerem ao factoring sdo a gestdo de cobrancas, a cobertura do risco de crédito e o

apoio de tesouraria que, como ja foi referido e dependendo dos setores, pode necessitar
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deste apoio para ser viavel. A analise dos devedores e a vertente contabilistica também

séo fatores muito apreciados pelas PME.

Face a informacao analisada, podemos concluir que o factoring € um tipo de financiamento
de curto prazo, que permitem resolver problemas imediatos de tesouraria, reduzir riscos de

insolvéncia e de risco de crédito.

Debrucando a nossa andlise sobre a representatividade das empresas dedicadas ao
comércio por grosso nas carteiras de crédito das instituicdbes de crédito analisadas,
verificamos que, embora ndo sejam o setor mais representativo das carteiras de crédito
analisadas, constituem um importante mercado para o factoring, devido aos elevados

montantes que representam de compras a PME.

Porém, é referida a existéncia de riscos acrescidos relativos a este setor, derivados
principalmente dos acertos nas devolugfes e eventuais compensacdes de saldos, o que
leva a que as percentagens de antecipagfes de créditos nos contratos de factoring sejam

reajustadas.

Desde o inicio da crise financeira em 2007 que se assistiu a uma reduc¢éo significativa da

disponibilidade do financiamento para as empresas e para a economia em geral.

No entanto, da analise das opinides recolhidas, conclui-se que, mesmo durante periodos
de crises economicas e financeiras, as instituicdes de crédito podem continuar a apoiar a
atividade econémica das empresas com um produto financeiro adequado ao financiamento
do seu ciclo de exploragdo como € o factoring, o qual permite as empresas manter as suas
operacdes a funcionar normalmente, ajudando a fazer face aos ajustamentos de tesouraria,

e prosseguir a sua atividade comercial.

As opinifes recolhidas consideram que a crise nao teve impacto no negécio do factoring.
No entanto, o volume de crédito podera ter sido afetado nesses anos, nao por dificuldades
acrescidas no acesso ao crédito, mas por uma reducdo no volume de crédito devido a
contracdo da atividade econOmica, tendo, no entanto, revelado interessantes taxas de

crescimento logo que a conjuntura econémica melhorou.

Face ao exposto e analisadas as opinifes recolhidas, podemos concluir que o factoring é
um produto de financiamento de curto prazo que apresenta perspetivas de crescimento de
forma consolidada nos préoximos anos, devido sobretudo & eficiéncia contabilistica das
operacbes no mercado nacional, assim como consequéncia de diversos avancos
tecnolégicos que tém permitido um alargamento da base das entidades que recorrem ao

mesmo.
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E fundamental a adaptacdo do produto as novas tecnologias digitais, a desmaterializacio
das operacdes, o foco no cliente e na satisfacdo das suas necessidades e a adequacéo do

produto as novas regras prudenciais.

H&, no entanto, desafios sustentados sobretudo no crescimento das fintech cujo setor
possui, atualmente, uma regulacdo dubia ou mesmo inexistente e que poderdo a médio-
longo prazo representar uma forte concorréncia as instituicbes financeiras na

comercializa¢do do produto.

Por ultimo, e ndo obstante o metido de pesquisa adotado para desenvolver este trabalho
ter sido o método qualitativo, com o qual se procurou conhecer, compreender e interpretar
as opinibes e expectativas dos entrevistados, o0 nimero de entrevistas realizadas e
respetivos resultados obtidos, poderéo nao traduzir a fiabilidade que uma taxa de resposta
mais elevada poderia trazer. Sendo o estudo realizado muito mais enriquecedor caso
incluisse as doze instituicbes que fazem parte da Associagdo Portuguesa de Leasing,

Factoring e Renting (ALF) na area do Factoring.
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Anexo 1 - Entrevista realizada ao Dr. José Ferreira,
Coordenador Executivo da Unidade de Factoring do Banco
Popular Portugal, S.A.

1 — “O factoring é transversal a todos os setores de atividade”. No entanto, qual é o

segmento de clientes que considera mais importante para este negécio?
(PME; Grandes empresas; Startups; Microempresas; Multinacionais)

R - Os segmentos mais importantes para o crescimento do Factoring sdo as Grandes
Empresas e as PME, com neg6cios muito interessantes sob o ponto de vista do risco de
crédito, da gestdo operativa e da rentabilidade. De facto, sédo a tipologia de empresas com
maior dinamismo de crescimento, onde surgem oportunidades de negécio muito

interessantes.

2 - Na sua opinido, o factoring € um produto importante para as PME?

R - Considero que o factoring é o produto financeiro mais adequado para financiar o ciclo
de exploracédo das PME. As PME regra geral caracterizam-se por alguma subcapitalizacao
mas simultaneamente por grande dinamismo comercial e de crescimento do volume de
negocios. O factoring € o produto que mais rapidamente acompanha e melhor se adapta
ao crescimento do volume de negdécios da empresa e do crédito que a empresa concede
aos seus clientes. O factoring dota a empresa dos meios financeiros necessarios para
pagar atempadamente a fornecedores, ajustando o financiamento de todo o ciclo de

exploracédo, e melhorando a sua capacidade de negociacao junto dos fornecedores.

O factoring permite ainda libertar plafonds de crédito da empresa junto do sistema bancério
e financeiro para outro tipo de operacdes de médio longo prazo, designadamente o

financiamento ao investimento.

3 - Quais considera serem o0s principais motivos que levam as PME a recorrer ao factoring?

(cobertura de risco de crédito; gestdo de cobrancas; apoio de tesouraria; andlise dos

devedores; vantagens contabilisticas, etc.)

R - As PME recorrem por diferentes motivos ao factoring, dependendo da sua dimenséo,

tipologia de negdcio, tipologia de Devedores e de mercados.
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Para uma PME exportadora, a cobertura de risco do Devedor pode a principal motivacédo
para o recurso ao factoring dado que a PME n&do tem nem a informagdo, nem o

conhecimento, nem 0s meios necessarios para efetuar uma analise risco do Devedor.

A gestdo das cobrangas pode ser o motivo de recurso ao factoring para uma empresa que
pretenda uma estrutura de pessoal e de custos reduzida, evitando assim custos fixos, e

preferindo os custos variaveis.

Os prazos médios de pagamento praticados pelos Devedores nos sectores em que se
inserem podem ditar a necessidade de a empresa recorrer a antecipacao de fundos para
o equilibro de tesouraria.

E por isso que a casuistica da dimens&o, negdcio, devedores, mercado, dita o recurso ao

factoring e o tipo de servico a prestar pela Factor.

4 — De acordo com dados da Informa D&B, as empresas dedicadas ao comércio por grosso
“(...) sGo um dos sectores de atividade com maior percentagem de pagamento na data
acordada...”. As empresas dedicadas ao comércio por grosso representam um setor
apetecivel para o negécio do factoring por parte das IF ou, pelo contrario, apresentam

algum risco acrescido?

R - A Grande Distribuicdo representa uma interessante area de negécio onde 0s n0ssos
Aderentes operam e que se caracteriza genericamente pelo cumprimento dos prazos
pagamento acordados. Gera um elevado volume de negdcios, com rotagdo relativamente
rapida.

As empresas que operam na Grande Distribuicdo em Portugal apresentam récios
econdmicos e financeiros relativamente sdlidos, pelo que é um sector apetecivel para o

negocio de factoring, onde temos forte presenca, e gostariamos de dinamizar.

7 — A recente crise financeira trouxe maiores dificuldades para as empresas, e em especial
para as PME, no recurso ao crédito. Em que medida o Factoring contribuiu para que as

PME pudessem ter acesso ao crédito mais facilitado?

R - Durante crises econdmicas e financeiras, as instituigdes crédito continuam a apresentar
apetite de crédito para operagdes de risco tipo comercial e de curto prazo, onde o factoring

se insere.

65



O factoring nestes periodos permite as instituicdes crédito continuarem a desempenhar a
sua funcao de financiadores e apoiantes da atividade econémica e das empresas, com um

produto financeiro adequado ao financiamento do seu ciclo de exploragéo.

8 - Qual a tipologia de crédito factoring com maior representatividade no Popular?
(factoring doméstico; exportagéo; importacao)

R - Factoring doméstico.

9 - A percentagem do total dos créditos tomados relativamente ao PIB representava, em
2017, 14,2% (de acordo com dados da ALF). Considera que ainda existe margem de

crescimento para o factoring em Portugal?

R - Sim continua a haver margem crescimento. Apesar de na Ultima década a % penetragéo
no PIB ter apresentado um ligeiro crescimento de 12% para 14%, existem varios paises
europeus de dimensdo semelhante a Portugal, onde se verificam taxas penetracéo
superiores. Para tal depende do desempenho econdmico das empresas, do aumento das
exportacdes, e do investimento publico, que tém vindo a apresentar um comportamento

muito positivo.

10 - “(...) E recorrente ouvirmos referéncias ao factoring como grande impulsionador da
recuperacao econdmico-financeira das instituicdes financeira”. Em que medida a crise da

banca em Portugal afetou o negécio do factoring no Popular?

R - O factoring € um produto interessante para as instituicdes financeiras, sob o ponto de

vista comercial, de risco, e de rentabilidade.

O negocio de factoring durante os anos de crise econOmica do pais foi afetado
principalmente no volume de crédito devido a contracdo da atividade econémica, tendo

revelado interessantes taxas de crescimento logo que a conjuntura econémica melhorou.

11 — Quais os desafios que se apresentam as empresas de Factoring na préxima década?

R - Em minha opinido, os principais desafios a atividade de factoring serdo: a) a
desmaterializacdo das operacdes de factoring; b) investimento na eficiéncia operativa e

informatica; b) aprofundamento, divulgagéo, e gestdo das novas oportunidades de negdcio
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no supply chain finance e a sua massificacdo; c) a parceria com as finantech e outras

plataformas eletronicas que permitam o financiamento as entidades que nelas operam.
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Anexo 2 — Entrevista realizada ao Dr. Miguel Vassalo, membro
da Direcdo da Area de Factoring & Confirming do Banco
Santander Totta, S.A.

1 — “O factoring é transversal a todos os setores de atividade”. No entanto, qual é o

segmento de clientes que considera mais importante para este negécio?
(PME; Grandes empresas; Startups; Microempresas; Multinacionais)

R - E mais relevante para empresas domesticas ou internacionais e no t&o relevante no
imediato para startups ou microempresas devido &s especificidades, dimensédo e
desconhecimento do negocio e seu comportamento no mercado que nao permite aos
operadores formalizar algumas operacdes por desconhecimento dos fundamentos do
negocio. Trata-se de um tema em estudo nos casos acima indicados para o qual &

previsivel que existam solu¢des no curto prazo que dés resposta a elevada procura.

Tem, no entanto, uma trajetéria de crescimento associada a maior penetracdo no sector

das PME com taxas de crescimento sustentadas nos poés crise.

A penetracdo do Factoring na economia Portuguesa é crescente representando no ano
transato 14,2% do PIB. Este indicador é de facto a evidéncia clara da penetracdo do

Factoring na economia e a sua transversalidade a todos os sectores da Economia.

2 - Na sua opiniao, o factoring é um produto importante para as PME?

R - O Factoring é um produto de extrema importancia nas PME devido aos servigos

associados ao produto é & eficiéncia contabilistica do modelo, nomeadamente porque:

Inclui uma gestdo ativa da tesouraria que consiste na aquisicdo de ativos dos clientes

(PME) sobre os seus Devedores (devedores das faturas).

E muito eficiente na gestdo de tesouraria através da antecipacdo do recebimento
antecipado dos pagamentos das PME sobre os seus clientes que inclui vantagens como a

previsibilidade da tesouraria.

Disponibiliza servigos associados como a gestdo e outsourcing das cobrancas efetuada
por uma entidade especializada e a analise e assunc¢do de risco de credito sobre 0s

devedores das faturas.

Permite as PME uma tesouraria mais flexivel e previsivel, a libertacdo de recursos afetos

as cobrancas e a eventual assuncao de riscos de credito dos Devedores.
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Em suma permite as PME: atenuar défices de tesouraria nas empresas que concedem
condicbes de pagamento a prazo aos seus clientes; empresas que necessitam de
informacé&o objetiva e atempada sobre os seus clientes, em termos de crédito, cobrangas,
assuncdao de risco, etc.; empresas que pretendam melhorar os seus racios de estrutura
economico-financeira e obter um modelo de gestao eficiente de tesouraria; empresas que
pretendam uma estrutura leve em termos de custos através da contratacdo de servigcos

especializados de cobranca e assuncéo de risco devedor.

3 - Quais considera serem os principais motivos que levam as PME a recorrer ao factoring?

(cobertura de risco de crédito; gestdo de cobrancas; apoio de tesouraria; andlise dos

devedores; vantagens contabilisticas, etc.)

R - As principais razbes para as empresas recorrerem ao factoring séo: disciplinar a carteira
de clientes em termos de modelo de gestao; encurtar prazos de recebimentos através de
uma gestdo profissional de cobrangas; mitigar e gerir condicbes de pagamento muito
dilatadas; reforcar garantias; diversificar as suas fontes de financiamento; focar ateng&o no

negocio e subcontratar as cobrancas numa entidade especializada.

4 - Qual o peso das PME na carteira de crédito do Factoring do Santander?

R - Nao posso responder sobre este tema devido a regras internas

5 - E quanto as PME ligadas dedicadas ao comércio por grosso, qual a percentagem que

representam na carteira de crédito do Santander?
R - Idem. Quanto ao valor de carteira.

S&o0, no entanto, entidades relevantes nas operacfes de factoring, devido ao elevado

montante que representam de compras a PME.

6 — De acordo com dados da Informa D&B as empresas dedicadas ao comércio por grosso
“(...) sdo um dos sectores de atividade com maior percentagem de pagamento na data
acordada...”. As empresas dedicadas a0 comeércio por grosso representam um setor
apetecivel para o negocio do factoring por parte das IF ou, pelo contrario, apresentam

algum risco acrescido?

R - Sim, sdo dos principais parceiros pelas razdes acima descritas.
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Tal como todas as empresas, sdo alvo de avaliacdo de risco prévio. O sector na sua

generalidade é apetecivel, mas carece de analise casuistica.

7 — A recente crise financeira trouxe maiores dificuldades para as empresas, e em especial
para as PME, no recurso ao crédito. Em que medida o Factoring contribuiu para que as
PME pudessem ter acesso ao crédito mais facilitado?

R - Foi um produto importante e relevante sendo a raz&o dessa importancia devido a dois
fatores principais:

1° - Na dtica da concessdo de credito a clientes, devido aos elevados niveis de
colateralizac@o permitiu manter niveis de financiamento de curto prazo as PME com niveis

semelhantes aos dos anos de pré-crise.

Permitiu ainda devido & eficiéncia das operacdes Sem Recurso registar essas
disponibilidades de Curto Prazo sem ser em divida, razdo pela qual por vezes ndo sao

visiveis contabilisticamente.

2° - Um dos fatores relevantes da Crise acima referida foi a liquidez de mercado. Ora as
operacgdes de Factoring tiveram um papel muito relevante no financiamento as PME devido
a4 natureza das operagbes. Se por um lado existiam saida de fundos pela via das
antecipages, por outro existem as cobrangas aos devedores que geravam liquidez nas

contas dos Bancos.

8 - Qual a tipologia de crédito factoring com maior representatividade no Santander?
(factoring doméstico; exportacdo; importacao)

R - Por ordem: Factoring Doméstico, Factoring de Exportacdo e Factoring de Importacao

9 - A percentagem do total dos créditos tomados relativamente ao PIB representava, em
2017, 14,2% (de acordo com dados da ALF). Considera que ainda existe margem de

crescimento para o factoring em Portugal?

R - Sim e de forma consolidada devido sobretudo & eficiéncia contabilistica das operacées

de factoring.

Atendéncia € que cada vez maior das empresas em recorrer a este tipo de apoio financeiro

devido aos factos acima e também & maior interagcéo entre negocio e financiador.
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10 - “(...) E recorrente ouvirmos referéncias ao factoring como grande impulsionador da
recuperacao economico-financeira das instituigdes financeira”. Em que medida a crise da

banca em Portugal afetou o negdcio do factoring no Santander?

R - N&o teve impacto. Pelo contrario, o Santander cresceu largamente durante esse

periodo.

Atencdo que a frase antes proferida ndo deve ser colada a qualquer especialidade ou
especificidade que cole o Factoring a empresas, sectores os periodos de tempo de mau

desempenho financeiro.

11 — Quais os desafios que se apresentam as empresas de Factoring na proxima década?
R - Adequar os sistemas e modelo de negocio & digitalizacdo da economia.
Criar valor suficiente que permita manter as quotas sem as partilhar com as FinTech.

Adequar o Produto as novas regras prudenciais e sobretudo das IFRS.
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Anexo 3 - Entrevista realizada a membro da Direcdao do
Departamento de Marketing de Empresas — Area de Factoring
de Instituicdo Financeira

O entrevistado solicitou que a nado fosse divulgada a sua identidade, bem como a da

entidade bancaria.

1 — “O factoring é transversal a todos os setores de atividade”. No entanto, qual é o

segmento de clientes que considera mais importante para este negécio?
(PME; Grandes empresas; Startups; Microempresas; Multinacionais)

R - Todos os segmentos sdo importantes para o negdcio do factoring. No entanto, para as
grandes empresas o leque de oferta de produtos € muito superior aqueles que estéo a
disposicdo das PME, pelo que o factoring surge como um produto que tem vindo a ter um
incremento especial neste segmento de mercado, sobretudo no controlo do risco, onde os

bancos funcionam como fator agregador.

2 - Na sua opinido, o factoring € um produto importante para as PME?

R - E um produto muito importante para as PME, sendo muito interessante em termos de
tesouraria, porque baixa o risco de incumprimento. E igualmente um produto muito
estruturante para as PME exportadoras, considerando as coberturas de risco associadas

ao produto.

3 - Quais considera serem o0s principais motivos que levam as PME a recorrer ao factoring?

(cobertura de risco de crédito; gestdo de cobrancas; apoio de tesouraria; andlise dos

devedores; vantagens contabilisticas, etc.)

R - Como referido anteriormente, a andlise dos devedores na reducdo do risco de

tesouraria e a cobertura de risco, tanto no mercado interno como nos mercados externos.

4 - Qual o peso das PME na carteira de crédito do Factoring do Banco?

R - E natural que grandes bancos com vocacao internacional tenham mais apeténcia para
grandes empresas, multinacionais ou grandes grupos econémicos, enquanto que 0s
bancos nacionais, pelas limitagdes do mercado interno, apresentem carteiras de crédito
mais versadas nas PME.
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5 - E quanto as PME ligadas ao comércio por grosso, qual a percentagem que representam
na carteira de crédito do Banco?

R - Esta questdo sé podera ser respondida de forma institucional, pelo que n&o poderei ser
eu a responder & mesma, pelo que sugiro que encaminhe esta e outras questbes
semelhantes para a area de comunicagdo do banco para que lhe seja proporcionada a
resposta institucional de que necessita.

6 — De acordo com dados da Informa D&B as empresas dedicadas ao comeércio por grosso
“(...) sdo um dos sectores de atividade com maior percentagem de pagamento na data
acordada...”. As empresas dedicadas ao comércio por grosso representam um setor
apetecivel para o negécio do factoring por parte das IF ou, pelo contrario, apresentam

algum risco acrescido?

(Nao formalizada pelas razdes anteriormente invocadas pelo entrevistado)

7 — A recente crise financeira trouxe maiores dificuldades para as empresas, e em especial
para as PME, no recurso ao crédito. Em que medida o Factoring contribuiu para que as

PME pudessem ter acesso ao crédito mais facilitado?

R - Como consequéncia da crise econdmica, houve necessidade das instituicbes
financeiras reforcarem os seus racios de capital e isso trouxe alguns entraves na atribuicao

de crédito. No entanto, esses entraves estdo hoje ultrapassados.

8 - Qual a tipologia de crédito factoring com maior representatividade no Banco?
(factoring doméstico; exportagéo; importacao)

(Nao formalizada pelas razbes anteriormente invocadas pelo entrevistado)

9 - A percentagem do total dos créditos tomados relativamente ao PIB representava, em
2017, 14,2% (de acordo com dados da ALF). Considera que ainda existe margem de

crescimento para o factoring em Portugal?

R - Considero que existe margem para crescimento, passando o mesmo por adequar a

oferta as necessidades dos clientes.
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Pese embora o factoring ser um produto com um elevado nivel de sofisticacdo, o que por
vezes € inimigo do seu crescimento, a taxa de penetracdo do produto em Portugal é
superior a média Europeia, muito por causa das empresas nacionais serem as que pior

pagam, ou seja, com mais atrasos, motivo pelo qual este produto se torne apetecivel.

10 - “(...) E recorrente ouvirmos referéncias ao factoring como grande impulsionador da
recuperacao economico-financeira das instituicdes financeira”’. Em que medida a crise da

banca em Portugal afetou o negdcio do factoring no Banco?

(Nao formalizada pelas razbes anteriormente invocadas pelo entrevistado)

11 - Quais os desafios que se apresentam as empresas de Factoring na préxima década?

R - Como referido anteriormente, os desafios passam por adequar a oferta as
necessidades dos clientes. Sendo o factoring um produto “a medida” é possivel moldar o

produto as caracteristicas de cada cliente de forma a corresponder as suas necessidades.
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Anexo 4 - Entrevista realizada ao Dr. Nelson Conceicgéao,
Gestor Sénior da Unidade de Factoring do Banco Popular
Portugal, S.A.

1 — “O factoring é transversal a todos os setores de atividade”. No entanto, qual é o

segmento de clientes que considera mais importante para este negécio?

R - Regra geral o Factoring dirige-se ao universo de empresas, detentoras de uma carteira
de clientes razoavelmente estabilizada, de um bom produto e/ou servico, organizacao
administrativa, carteira de recebimentos diferida no tempo (concede crédito a clientes) e/ou
com necessidade de financiar o seu ciclo de tesouraria. Por exemplo: o segmento
internacional, composto essencialmente por empresas exportadoras; 0 segmento de
grandes empresas e multinacionais, fornecedores de grandes superficies, que utilizam com
maior frequéncia o factoring com recurso; o segmento de construcao e obras publicas,
maior utilizador das operagdes de “desconto pontual de faturas” sobre a Administragdo

Central e Local; fornecedores de servicos de saude e Estado; etc.

Podemos assim “in fine” concluir que hoje em dia o Factoring € um produto transversal a
todos os setores de atividade, apresentando-se assim como um produto “maduro” no

mercado.

2 - Na sua opiniao, o factoring é um produto importante para as PME?

R - Questéo pertinente, e que se pode responder enumerando as vantagens do recurso a

Factoring:

- Reducéo de custos fixos, pela diminuicdo das cargas administrativas, tornando-os em

custos variaveis com o nivel de atividade da empresa;

- Aumento da eficacia da cobranca dos créditos, por via da profissionalizacao desta funcéo,

0 que se traduz numa potencial reducdo do prazo médio de recebimentos;

- Controlo e diminuigdo da exposi¢do do aderente aos riscos comerciais, possibilitando-

lhe a dinamizacao das vendas;

- Reafectacao de recursos para as funcdes nucleares, libertando a empresa de tarefas e

servigos que nao correspondem a sua especialidade;

- Obtencéo de liquidez de forma rapida e simplificada, em condicdes de pricing e utilizacao

bastante favoraveis;
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- Possibilidade da empresa aderente ajustar os servicos de factoring as suas necessidades

especificas e/ou pontuais;

- Melhoria da estrutura do balango em termos de racios de liquidez e funcionamento.

3 - Quais considera serem os principais motivos que levam as PME a recorrer ao factoring?

(cobertura de risco de crédito; gestdo de cobrancas; apoio de tesouraria; andlise dos
devedores; vantagens contabilisticas, etc.)

R - De acordo com a resposta anterior considero que os principais motivos que levam as
PME a recorrer ao factoring séo: o aumento da eficacia da cobranca dos créditos, Controlo
e diminuicdo da exposicdo do aderente aos riscos comerciais, obtencdo de liquidez de

forma rapida e simplificada.

4 - Qual o peso das PME na carteira de crédito do Factoring da IF?

R - Pese embora ndo conheca a percentagem exata, estou certo que mais as PME

representardo mais de metade da carteira de crédito.

5 - E quanto as PME ligadas ao comércio por grosso, qual a percentagem que representam

na carteira de crédito da IF?

R - Apesar de termos clientes importantes nesse setor de atividade, desconheco o peso

dos mesmos na carteira de créditos.

6 — De acordo com dados da Informa D&B, as empresas dedicadas ao comércio por grosso
“(...) sdo um dos sectores de atividade com maior percentagem de pagamento na data
acordada...”. As empresas dedicadas ao comércio por grosso representam um setor
apetecivel para o negdcio do factoring por parte das IF ou, pelo contrario, apresentam

algum risco acrescido?

R - As empresas distribuidoras ndo apresentam regra geral risco acrescido, considerando
gue a sua carteira de clientes é maioritariamente constituida por empresas de bom risco,
nomeadamente Grandes Superficies as quais negoceiam volumes elevados, no entanto

com margens reduzidas.

Temos vindo a aferir que cada vez mais as Grandes Superficies apresentam aos seus

clientes solugdes de confirming, permitindo um alargar dos prazos médios de pagamentos.
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Este setor de atividade apresenta tradicionalmente percentagens elevadas de devolucbes
de mercadorias/compensacao de saldos, o que leva a que as percentagens de antecipagao
de créditos nos contratos de Factoring seja reajustada.

7 — A recente crise financeira trouxe maiores dificuldades para as empresas, e em especial
para as PME, no recurso ao crédito. Em que medida o Factoring contribuiu para que as
PME pudessem ter acesso ao crédito mais facilitado?

R - Considerando que o Factoring, ndo um produto financeiro puro, sendo sim um produto
de risco mitigado, envolvendo regra geral trés entidades (Banco+Aderente+Devedor), 0
mesmo encontra regra geral em periodos de crise uma ‘janela de oportunidade” para se
expandir, permitindo assim as empresas um acesso a crédito de forma mais facil e comodo.
A entidade financeira ao atribuir um limite de factoring, controla a partida as vendas do seu

cliente/aderente, acompanhando as mesmas de uma forma regular.

8 - Qual a tipologia de crédito factoring com maior representatividade na IF?
(factoring doméstico; exportagéo; importacao)

R - Uma vez mais sem numeros concretos, estou certo que o factoring doméstico é o que

tem uma maior representatividade.

9 - A percentagem do total dos créditos tomados relativamente ao PIB representava, em
2017, 14,2% (de acordo com dados da ALF). Considera que ainda existe margem de

crescimento para o factoring em Portugal?

R - O Factoring pese embora se possa considerar um produto maduro, terd sempre
margem de crescimento, face as vantagens que transmite a empresa que o contrata:
servicos de cobranca, cobertura do risco, andlise de novos devedores, limpeza de balanco,
libertacdo de capital entre outros fatores criticos para a boa performance da gestao de uma

empresa.

10 - “(...) E recorrente ouvirmos referéncias ao factoring como grande impulsionador da
recuperacao economico-financeira das instituicdes financeira”. Em que medida a crise da

banca em Portugal afetou o negécio do factoring na IF?

R - Neste momento podemos considerar que o factoring vive um periodo de crescimento.
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Em periodo de crise, todos produtos financeiros acabam por se retrair de uma forma ou de
outra, sendo que o Factoring, por ser um produto com risco mitigado, aquele que acaba

por ser uma opc¢ao valida para quem o comercializa e para quem o contrata.

11 — Quais os desafios que se apresentam as empresas de Factoring na préxima década?

R - De forma transversal a todas as empresas de factoring, considero a questao do digital
a mais importante, de forma a capitalizar as vantagens do produto, permitindo cada vez

mais uma proximidade ao cliente, garantindo a sua satisfacéo.
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Anexo 5 — Entrevista realizada ao Dr. Jorge Gaspar, Diretor da
Area de Factoring & Confirming do Banco Santander Totta,
S.A.

1 — “O factoring é transversal a todos os setores de atividade”. No entanto, qual é o

segmento de clientes que considera mais importante para este negécio?
(PME; Grandes empresas; Startups; Microempresas; Multinacionais)

R - Sendo transversal tem importancia em todos os segmentos com subprodutos
especificos para cada um desses segmentos. Do ponto de vista de dimenséo e sofisticacdo
as grandes empresas e multinacionais tém um peso grande no negdcio. Ja no que diz
respeito ao financiamento da economia as PME assumem um papel importante que tende

a aumentar.

2 - Na sua opinido, o factoring € um produto importante para as PME?

R - Eu diria muito importante na medida em que profissionaliza a gestéo da tesouraria no
gue diz respeito aos recebimentos, adapta as necessidades de financiamento do fundo de
maneio as necessidades do negdécio e eventual sazonalidade e permite realizar a cobranca
e gestado administrativa das faturas de forma adequada e separada da restante interacdo
com os Clientes das empresas. Nas PME que sdo exportadoras a cobertura do risco de
crédito constitui uma alavanca para 0 negécio na abertura de novos Clientes em novos
mercados, introduzindo uma seguranca para potenciais situagfes de incobrabilidade.
Permite trabalhar com uma estrutura de recursos e custos que se adapta & evolucdo do
negocio respondendo de forma efetiva aos periodos de crescimento acelerado ou retragéo

do negdcio.

3 - Quais considera serem o0s principais motivos que levam as PME a recorrer ao factoring?

(cobertura de risco de crédito; gestdo de cobrancas; apoio de tesouraria; analise dos

devedores; vantagens contabilisticas, etc.)

R - A maior parte para apoio de tesouraria e gestao de cobrancas. No atual ciclo econémico
de crescimento da economia e com uma vertente exportadora crescente, a analise de
devedores e cobertura de risco de crédito tem vindo a assumir um maior peso. Ao nivel
das grandes empresas as solucdes relacionadas com vendas definitivas de carteira,

cessodes de crédito, e aluguer de balanco para libertacao de capital tém tido procura.
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4 — De acordo com dados da Informa D&B as empresas dedicadas ao comércio por grosso
“(...) sdo um dos sectores de atividade com maior percentagem de pagamento na data
acordada...”. As empresas dedicadas ao comércio por grosso representam um setor
apetecivel para o negocio do factoring por parte das IF ou, pelo contrario, apresentam

algum risco acrescido?

R - Tem-se verificado nos ultimos anos que algumas das maiores empresas dedicadas ao
comércio por grosso tém dificultado ou mesmo recusado o pagamento a Factorings,
optando por solu¢des de pagamento via Confirming, utilizando esta modalidade para darem
uma alternativa de financiamento aos fornecedores sem necessidade de andlise,
aprovacdo e consumo de limite de crédito. Adicionalmente estas entidades aproveitam
ainda para alargar o prazo de pagamento aos fornecedores, negociar descontos de pronto

pagamento e obtencdo de reparticdo de margem junto das IF.

S&do um sector apetecivel pelos volumes que negoceiam, mas com margens muito estreitas
e algum risco por via dos acertos nas devolucdes e em alguns casos pela compensagéo

de saldos com empresas do mesmo grupo empresarial.

5 — A recente crise financeira trouxe maiores dificuldades para as empresas, e em especial
para as PME, no recurso ao crédito. Em que medida o Factoring contribuiu para que as

PME pudessem ter acesso ao crédito mais facilitado?

R - Do ponto de vista das IF e entidades de Factoring o facto de se gerir os recebimentos
das vendas de um cliente através de uma operacao de Factoring, introduz um conforto
adicional uma vez que se conhece com detalhe a evolucéo da faturacdo, a qualidade dos
devedores e o prazo de recebimento o que permite ao Aderente obter melhores condigbes
e eventualmente financiamento adicional para investimentos. Os clientes podem e devem
utilizar este produto como contrapartida na obtencdo de melhores condi¢es e facilidades
de crédito adicionais o que se tem vindo a verificar. Nesta medida o Factoring € um

contributo importante em particular nos periodos de crise.

6 - A percentagem do total dos créditos tomados relativamente ao PIB representava, em
2017, 14,2% (de acordo com dados da ALF). Considera que ainda existe margem de

crescimento para o factoring em Portugal?

R - Em 2011 este racio atingiu os 17,5% tendo sofrido uma quebra até 2014, 12,7%, para

nos ultimos anos ter vindo sempre a crescer até aos 14,2%.
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Com o cenario atual de crescimento da economia Portuguesa, uma preocupacao e
exigéncia acrescida na qualidade do servico prestado aos Clientes, o foco que as empresas
estdo a colocar no core do seu negdcio, induz a contratagdo de servigcos de cobrancga,
cobertura do risco, analise de novos devedores, limpeza de balango, libertacéo de capital
entre outros fatores criticos para a boa performance da gestdo de uma empresa. Neste
sentido e sabendo que o Factoring tem uma componente de servico e otimiza¢do de racios
de balanco importante entendo que existe espago para crescimento do Factoring em
Portugal.

7 - “(...) E recorrente ouvirmos referéncias ao factoring como grande impulsionador da
recuperacao econdémico-financeira das institui¢gdes financeira”. Em que medida a crise da

banca em Portugal afetou o0 negécio do factoring?

R - Naturalmente que nas IF que foram objeto de intervengdes do estado ao nivel do reforgo
dos capitais, assistiu-se a dificuldades no financiamento das empresas que também teve
repercussdes no negdécio do Factoring e afetou as entidades de Factoring. Contudo este é

um periodo que se encontra ultrapassado vivendo o sector um periodo de crescimento.

8 — Quais os desafios que se apresentam as empresas de Factoring na préxima década?

R - Existem alguns desafios que se colocam de forma transversal e que se aplicam também
ao sector do Factoring. Destacaria o foco no Cliente e na satisfagdo das suas necessidades
com introducéo de solucdes simples e muito viradas para o digital seguindo a tendéncia do
mercado e das novas geracbes que cada vez mais utilizam este tipo de solucoes.
Adicionalmente a entrada no mercado das fintech associadas ao Google, Amazon, Apple
etc. vao obrigar o sector a desenvolver solu¢cdes em parceria com estas entidades que
serdo um enorme desafio, mas também uma oportunidade que tera de ser aproveitada.
Tratando-se de um sector com um nivel de especializacdo grande é importante continuar
a desenvolver solucdes diferenciadas e cada vez mais a uma escala global que permita

antecipar tendéncias e oportunidades de negécio.
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Anexo 6 — Entrevista realizada a Associacdo Portuguesa de
Leasing, Factoring e Renting (ALF)

1 — “O factoring é transversal a todos os setores de atividade”. No entanto, qual é o

segmento de clientes que considera mais importante para este negécio?
(PME; Grandes empresas; Startups; Microempresas; Multinacionais)

R - O segmento de clientes que tem maior impacto no volume e dimenséo das operacdes
sdo as Grandes empresas, incluindo multinacionais. No entanto existe um peso muito

significativo e cada vez maior das PME.

2 - Na sua opiniao, o factoring € um produto importante para as PME?

R - O Factoring é importante para as PME devido as vantagens e a simplificacao da gestéao
de pagamentos e recebimentos. Para além ainda da instituicdo financeira ser um
importante parceiro que permite imprimir certeza e celeridade na gestdo da tesouraria, 0
Factoring permite ainda as PME utilizar um recurso que € poucas vezes explorado, a sua
faturacéo.

Existem certos sectores de atividade econdmica que dificilmente conseguiriam manter as
suas operacgdes se nao recorressem ao Factoring, nomeadamente, 0os que tém prazos de

recebimento muito dilatados.

E um produto também muito importante na vertente de Exportacdo e que ddo um conjunto
de garantias e tranquilidade as PME, em mercados externos que nao conhecem nem

dominam tao bem.

3 - Quais considera serem o0s principais motivos que levam as PME a recorrer ao factoring?

(cobertura de risco de crédito; gestdo de cobrancas; apoio de tesouraria; andlise dos

devedores; vantagens contabilisticas, etc.)

R - Os principais motivos sdo a gestdo de cobrangas, a cobertura do risco de crédito e o
apoio de tesouraria que, dependendo dos sectores, pode necessitar deste apoio para ser
viavel. A analise dos devedores e a vertente contabilistica também s&o fatores muito

apreciados pelas PME e que complementam os servicos ja referidos.

4 - Qual o peso das PME na carteira de crédito do Factoring dos associados da ALF?
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R - Nao disponivel.

5 - E quanto as PME ligadas ao comércio por grosso, qual a percentagem que representam
na carteira de crédito dos associados da ALF?

(CAE: Divisdo 46 — Grupos 461 a 469)

R - Nao disponivel.

6 — De acordo com dados da Informa D&B as empresas dedicadas ao comeércio por grosso
“(...) sdo um dos sectores de atividade com maior percentagem de pagamento na data
acordada...”. As empresas dedicadas ao comércio por grosso representam um setor
apetecivel para o negécio do factoring por parte das IF ou, pelo contrario, apresentam

algum risco acrescido?

R - O setor das empresas dedicadas ao comércio por grosso € um importante setor para o
Factoring pois dispde de uma multiplicidade quer de fornecedores quer de clientes, para
além que os prazos de pagamento e recebimento que utilizam ou impdem sdo uma parte

fulcral do negdcio.

N&o apresentam um particular risco acrescido, até pela grande variedade e diversidade de
entidades envolvidas, o que ajuda a repartir o risco. E também um sector de grande
dimensao que € trabalhado por varias Factors em paralelo, cada uma com os seus limites
e critérios de risco, pelo que, desde que devidamente acompanhado, ndo se afigura como

um sector de particular risco.

7 — A recente crise financeira trouxe maiores dificuldades para as empresas, e em especial
para as PME, no recurso ao crédito. Em que medida o Factoring contribuiu para que as

PME pudessem ter acesso ao crédito mais facilitado?

R - O Factoring permitiu que os pagamentos e 0s recebimentos continuassem a fluir entre

as empresas, atempadamente.

Né&o existiu um “crédito mais facilitado” por parte do Factoring. Existiu sim a alavancagem
de um recurso que muitas vezes nao € explorado, o volume de faturacdo das empresas,
alicercado em transagfes da economia real que aportam um aumento de seguranga as

operacdes.

83



O apoio do Factoring as PME permitiu-lhes manter as suas operacdes a funcionar
normalmente, ajudando a fazer face aos ajustamentos de tesouraria, e prosseguir a sua

atividade comercial.

8 - Qual a tipologia de crédito factoring com maior representatividade nos associados da
ALF?

(factoring doméstico; exportacdo; importacao)

R - A principal componente com cerca de metade dos créditos tomados € o Factoring
Doméstico, onde 0 sem recurso assume maior expressao. Segue-se o Confirming com
uma fatia muito préxima da do Doméstico e por fim o internacional, em que a esmagadora

maioria é de exportagao.

9 - A percentagem do total dos créditos tomados relativamente ao PIB representava, em
2017, 14,2% (de acordo com dados da ALF). Considera que ainda existe margem de

crescimento para o factoring em Portugal?

R - Consideramos que existe pois os créditos tomados em Factoring tém crescido a um
ritmo superior ao do PIB nos ultimos anos. Para além do bom desempenho do produto,
tém existido avangos tecnologicos que tém permitido alargar a base das entidades que

recorrem ao Factoring, nomeadamente, as PME.

Com a énfase na exportacdo e com 0s prazos relativamente dilatados de pagamento que
existem em Portugal, aliados ao desenvolvimento do sector, existem condi¢cdes para

continuar a crescer na taxa de penetragdo no PIB.

10 - “(...) E recorrente ouvirmos referéncias ao factoring como grande impulsionador da
recuperacao econdmico-financeira das instituigdes financeira”. Em que medida a crise da

banca em Portugal afetou o negdcio do factoring dos associados da ALF?

R - Existiu alguma retracdo, mas nao tera sido tdo sentida como noutras areas de negécio
das instituicbes. O Factoring s6 toma faturas, logo esta assente numa transacao real da
economia e é uma operacado que tende a funcionar no curto-prazo. Com uma gestéo

cuidada, € um negocio com bastante seguranca e de rapida fluicdo de fundos.

A crise veio impactar mais o Factoring pela redug&o das transacdes na economia, ou seja,
pela reducéo da oferta de créditos para tomar no mercado, do que propriamente por uma

retracdo generalizada do sector.
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11 — Quais os desafios que se apresentam as empresas de Factoring na préxima década?

R - Os desafios consistem na crescente informatizacédo e digitalizagdo das operacdes, quer
ao nivel dos desenvolvimentos internos e processos relacionados com a desmaterializagéo
e as faturas eletrénicas, quer ao nivel do cliente, em que este assume um papel de

crescente interagéo e decisdo dentro dos limites acordados.

Existe ainda o surgimento das FinTechs que atualmente tém uma regulacdo dubia ou
mesmo inexistente e que poderdo vir a médio-longo prazo, concorrer com as instituicées

financeiras.

O grande desafio € assim acompanhar a evolucao tecnoldgica e os novos mercados e
procedimentos que ela permite, fazendo a ligacdo com a economia real e com a realidade
do pais, pois de nada serve uma instituicdo ter tudo digitalizado se depois, um instituto

publico exige o documento em papel.
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