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Resumo

A presente dissertacdo tem como objetivo analisar o impacto dos beneficios
fiscais no investimento e na capitalizacdo das Pequenas e Médias Empresas
(PME) Portuguesas. Pretende-se compreender de que forma estes instrumentos
contribuem para o refor¢o da capacidade de investimento, da capitalizacao e da
sustentabilidade financeira das empresas. Desta forma definimos como questao

de investigagao “Qual o Impacto dos Beneficios Fiscais nas PME Portuguesas?”.

Segundo dados do Instituto Nacional de Estatisticas, as PME constituem 99,9%
do tecido empresarial portugués e, apesar da sua importancia para a economia
nacional, continuam a registar dependéncia significativa do capital proprio. Os
beneficios fiscais surgem assim, como instrumentos de politica ptblica relevantes

para incentivar o investimento produtivo e reforgar a solidez empresarial.

Como método de anadlise foi realizado um inquérito a 100 PME portuguesas e
verificou-se que 46% das empresas inquiridas usufruiram de beneficios fiscais na
ultima década, sendo a Dedugao por Lucros Retidos e Reinvestidos (DLRR) e o
Sistema de Incentivos Fiscais em Investigacdo e Desenvolvimento Empresarial
(SIFIDE) os mais utilizados, com 28% e 29% das empresas a usufruirem,
respetivamente, seguidos do Regime Fiscal de Apoio ao Investimento (RFAI)
com 21%. Constatou-se, pela opiniao dos gestores dessas empresas, que estes
beneficios contribuem para o aumento do investimento em ativos fixos, para a
expansao da capacidade produtiva e para o refor¢co da capitalizagao,

promovendo, em ultima instancia, maior sustentabilidade financeira.

Conclui-se, assim, que os beneficios fiscais desempenham um papel relevante na
consolidacao das PME portuguesas e representam uma ferramenta estratégica de

apoio ao desenvolvimento econdmico nacional.
Palavras-chave: Beneficios Fiscais, Investimento, Capitalizacao, Sustentabilidade
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Abstract

The present dissertation aims to analyse the impact of tax incentives on the
investment and capitalization of Portuguese Small and Medium-Sized
Enterprises (SMEs). The objective is to understand how these instruments
contribute to strengthening investment capacity, capitalization, and overall
business sustainability. Accordingly, the research question guiding this study is:

“What is the impact of tax incentives on Portuguese SMEs?”

According to data from the National Institute of Statistics, SMEs account for
99.9% of the Portuguese business fabric and, despite their importance to the
national economy, continue to exhibit a significant reliance on equity capital. In
this context, tax incentives emerge as relevant public policy instruments

designed to encourage productive investment and reinforce business resilience.

As a method of analysis, a survey was conducted with 100 Portuguese SMEs,
revealing that 46% of the companies surveyed benefited from tax incentives over
the past decade. The Deduction for Retained and Reinvested Profits (DLRR) and
the Tax Incentive System for Business Research and Development (SIFIDE) were
the most utilized, with 28% and 29% of companies benefiting, respectively,
followed by the Tax Regime Supporting Investment (RFAI) at 21%. According to
the opinions of the managers of these companies, such incentives contribute to
increased investment in fixed assets, the expansion of productive capacity, and
the reinforcement of capitalization, ultimately promoting greater financial

sustainability.

It can thus be concluded that tax incentives play a significant role in consolidating
Portuguese SMEs and represent a strategic tool in supporting national economic

development.
Keywords: Tax Benefits, Investment, Capitalization, Sustainability

Word count: 8,436
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Introducao

As PME sao um forte alicerce da economia portuguesa, nao apenas pela sua
expressiva participacdo no tecido empresarial, mas também pelo contributo
significativo para a criacdo de emprego, inovagao e desenvolvimento regional.
Tal realidade demonstra a centralidade destas organizagdes na dinamizagao do

crescimento econdmico e na coesao social.

O tema da presente dissertacao, o impacto dos beneficios fiscais nas pequenas
e médias empresas portuguesas apresenta-se com elevada relevancia e
atualidade, constituindo um objeto de estudo pertinente no ambito da fiscalidade
e da politica econdomica. A andlise dos beneficios fiscais assume particular
interesse, na medida em que estes mecanismos podem exercer uma influéncia
significativa na competitividade, na modernizacao e na capacidade de inovacao
das PME. A fiscalidade, enquanto instrumento de politica econdmica, pode
desempenhar um papel determinante no estimulo a competitividade, a
moderniza¢ao empresarial e a capacidade de inovagao. Neste contexto, o Estado,
através da implementacdo de medidas fiscais especificas, procura promover
condi¢Oes favoraveis ao reforco dos capitais proprios das empresas e ao
investimento em novos projetos, contribuindo assim para a sua consolidagao e

crescimento sustentavel.

Nos ultimos anos, Portugal tem implementado um conjunto de medidas
fiscais destinadas a apoiar o investimento das PME, entre as quais se destacam o
SIFIDE, a DLRR e o RFAI. Estes beneficios permitem aliviar a carga fiscal das
empresas que investem em inovacao, reforco patrimonial ou expansao de
atividade. Em simultaneo, respondem ao designio europeu de fomentar a
competitividade das economias através da inovacao e da internacionaliza¢do das

empresas.
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Os beneficios fiscais associados ao investimento e a capitalizacdo das PME
inserem-se ainda numa légica de justiga fiscal e de promogao de politicas publicas
que alinham o interesse coletivo com o desenvolvimento empresarial. O sistema
fiscal pretende através dos beneficio cumprir a fungao de orientagao da economia
para objetivos a longo prazo através do incentivo na inovacdo tecnologia e a

criagdo de emprego qualificado, entre outros.

A andlise critica sobre a eficdcia dos beneficios fiscais no contexto portugués
¢ fundamental para compreender até que ponto estes instrumentos tém
cumprido o papel de alavanca ao investimento e a capitalizacdo das PME. Assim,
o estudo dos beneficios fiscais deve considerar a sua eficcia real. Apesar da
existéncia de multiplos regimes e incentivos, nem sempre estes se traduzem em
resultados concretos, seja pela falta de conhecimento das empresas, como pela
complexidade burocratica, ou por limita¢oes financeiras que impossibilitam a sua

utilizacao plena.

Assim, definimos como principal objetivo demonstrar como € que beneficios
fiscais tém impacto na capitalizacdo e investimento numa PME Portuguesa.
Neste sentido, inicialmente sera dada uma contextualizacao do Sistema Fiscal
Portugués presente no Capitulo 1. Em seguida, ainda no mesmo capitulo, ird ser
abordado o tema dos beneficios fiscais, comecando com a sua importancia, e
posteriormente, conhecer os Beneficios de dedugao a coleta. Por fim, sera
introduzida a metodologia, mencionada no Capitulo 2, que serd a base para a
analise de dados, realizada no Capitulo 3 e posteriormente resposta a questao de
investigagdo que se prende com “Qual Impacto dos Beneficios Fiscais nas PME

Portuguesas”, no Capitulo 5.

A presente dissertacdo teve como principal método a aplicacdo de um
questionario (Anexo 1) a 100 PME portuguesas. Este instrumento permitiu
recolher informagoes sobre a utilizacao de beneficios fiscais e o seu impacto na

capitalizacdo, investimento produtivo e sustentabilidade financeira das empresas
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inquiridas. Com base nos dados recolhidos, foram formuladas quatro hipdteses

que visam explorar os impactos financeiro e estratégico dos beneficios fiscais, no

Capitulo 2 sera explicada, individualmente, as seguintes hipoteses:

e Hipotese 1: A utilizagao de beneficios fiscais esta positivamente associada

ao aumento da capitalizagao das PME portuguesas.

e Hipotese 2: As empresas que beneficiam de beneficios fiscais apresentam

maior investimento em ativos fixos e expansao da capacidade produtiva.

e Hipotese 3: A percecao dos gestores sobre os impactos dos beneficios

fiscais reflete-se na sustentabilidade financeira da empresa.

e Hipotese 4: O nivel de apoio governamental influenciou a decisdao de

utilizagcao dos beneficios fiscais.

Assim, apresenta-se na tabela 1 a sintese do estudo:

Questao:

Qual Impacto dos
Beneficios Fiscais
nas PME
Portuguesas?

Hipoteses

Metodologia

H1: A utilizagdo de beneficios fiscais esta
positivamente associada ao aumento da
capitalizacao das PME portuguesas.

Comparacao de dados empiricos com o
resultado obtido através do inquérito
realizado

H2: As empresas que beneficiam de

beneficios fiscais apresentam maior
investimento em ativos fixos e expansao

da capacidade produtiva.

Comparagido de dados empiricos com o
resultado obtido através do inquérito
realizado

H3: A percecao dos gestores sobre os
impactos dos beneficios fiscais reflete-se
na sustentabilidade da empresa.

Confronto de dados estatisticos com as
respostas obtidas no inquérito

H4: O nivel de apoio governamental
influenciou a decisdo de utilizagdo dos
beneficios fiscais.

Convergeéncia entre os dados recolhidos
no inquérito e os indicadores

macroecondmicos

Objetivo do estudo: Perceber qual é o impacto dos beneficios fiscais na
capitalizagdo e investimento das PME portuguesas

Tabela 1 - Sintese do Estudo
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1.Revisao de Literatura

1.1. Enquadramento dos Beneficios Fiscais no Sistema Fiscal
Portugues

De acordo com a Constitui¢ao da Reptiblica Portuguesa Art.103 “Os impostos
sdo criados por lei, que determina a incidéncia, a taxa, os beneficios fiscais e as garantias
dos contribuintes”. Esta ramificacdo do Direito visa conjugar dois interesses, a

voracidade do Estado em recolher receita e o Patrimoénio do Cidadao.

Segundo a Lei Geral Tributario Art.18, 3. “o sujeito passivo é a pessoa singular ou
coletiva, o patrimdnio ou a organizagdo de facto ou de direito (...)”. De modo a existir
uma especificagao entre cada um dos sujeitos, foram criados cddigos relativos a
cada imposto em especial. No decorrer desta dissertacao serao mencionados o
Cddigo de Imposto sobre o Rendimento de Pessoas Coletivas (IRC) e o Estatuto
de Beneficios Fiscais (EBF), instrumentos centrais para a andlise das politicas
fiscais e, em particular, do impacto dos beneficios fiscais sobre a atividade

empresarial e a redistribui¢ao econdmica.

De acordo com o Cddigo do IRC, este “incide sobre os rendimentos obtidos, mesmo
quando provenientes de atos ilicitos, no periodo de tributagio, pelos respetivos sujeitos
passivos, nos termos deste Codigo.” A base deste imposto € essencialmente, “o lucro
das sociedades comerciais ou civis sob forma comercial, das cooperativas e das empresas
publicas e o das demais pessoas coletivas ou entidades referidas nas alineas a) e b) do n.°
1 do artigo anterior que exercam, a titulo principal, uma atividade de natureza comercial,

industrial ou agricola.”.

Vérias empresas podem usufruir de varios tipos de beneficios fiscais que lhes
permite reduzir o montante a pagar de IRC. Estes beneficios foram criados pelo

Estado de modo a existir beneficios a promogao de investimentos, inovagao,
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criagao de emprego, entre outros (OECD, 2024). Alguns exemplos passam pelas
isengOes fiscais, deducao a coleta, créditos fiscais e taxas reduzidas. Assim, o

ambiente empresarial pode-se tornar mais atrativo e estimula a economia.

1.2. Estatuto de Beneficios fiscais

Como ja referido, em Portugal, o sistema fiscal ¢ um conjunto de impostos
que permite ao estado recolher receita, para cumprir com as necessidades da
populacdo, como investimentos publicos. Quando é referido o topico de beneficio
fiscal, fica subjacente ao estado uma despesa publica. Por essa razdo, e por se
tratar de despesa fiscal, a sua avaliagdo deve ser feita tanto sob uma perspetiva
economica como juridica. Assim, os beneficios fiscais sao fundamentais para
fomentar o interesse coletivo e o desenvolvimento social (OECD, 2024).

De acordo com Nabais (2017), os beneficios fiscais fazem parte do
desagravamento fiscal, que pode significar, por um lado, situacdes em que nao
hé obrigacao de pagar impostos, como acontece nas exclusoes tributdrias, que sao
as mais comuns e, por outro lado, vantagens ou redugdes concedidas através dos
proprios beneficios fiscais.

Segundo Shah (2003) os paises, em particular os que possuem menores
recursos financeiros, tém implementado beneficios fiscais para a sua promogao e
desenvolvimento. Atualmente, a maioria dos governos, tanto em paises
desenvolvidos como em vias de desenvolvimento, dinamizam ativamente as
suas economias, com vista a acelerar o seu ritmo de crescimento econdomico
sustentado, melhorando e facilitando as atividades de investimento privado.

De acordo com o n.? 1 do art.? 2.2 do EBF publicado pelo Decreto-Lei 215/89,
de 01 de julho, “Consideram-se beneficios fiscais as medidas de cardcter excecional
instituidas para tutela de interesses publicos extrafiscais relevantes que sejam superiores
aos da propria tributacdo que impedem.” Os beneficios fiscais, constituem medidas
instituidas por razoes extrinsecas ao sistema fiscal, que visam proteger por razoes
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sociais, culturais ou estimular determinadas atividades ou comportamentos que
se pretendem incitar ou fomentar em Portugal.

Segundo o n®2 do art.2 do EBF publicado pelo Decreto-Lei 215/89, de 01 de
julho, “Sao beneficios fiscais as isengoes, as reducoes de taxas, as deducoes a matéria
coletdvel e a coleta, as amortizagoes e reintegracoes aceleradas e outras medidas fiscais que
obedecam as caracteristicas enunciadas no niimero anterior”.

Como podemos ver pela figura 2, sao varios os tipos de beneficios fiscais, no
entanto, no decorrer desta dissertacao iremos dar privilégio as dedugoes fiscais.
Os beneficios fiscais por deducdo fiscal é um dos tipos de beneficio mais
utilizado, uma vez que reduze diretamente a coleta do imposto, existindo
imediatamente um alivio fiscal, para o contribuinte. Em Portugal, dentro das
dedugdes fiscais, € possivel identificar regimes que afetam areas especificas na
economia tendo sido criados instrumentos de apoio ao investimento e a inovagao

empresarial, sao exemplos, o SIFIDE, RFAI, CFEI e DLRR.

Tipo Funcao Exemplo

Isenga@o de impostos para
organizagoes sem fins lucrativos
ou para empresas que operam

Reduzir ou eliminar a tributagao
sobre certas atividades ou
setores.

Isencao fiscal

em zonas econdmicas especiais.

Reducoes de Taxas

Diminuir a taxa de um imposto
para incentivar determinados
comportamentos.

Redugao do IVA para bens
essenciais, como alimentos e
medicamentos.

Deducbes Fiscais

Permitir que certos gastos sejam
abatidos da base tributavel,
incentivando investimentos e
despesas em areas estratégicas.

Deducao de despesas com
educacdo e saudeno IRS.

Créditos Fiscais

Reduzir diretamente o valor do
imposto a pagar, incentivando
atividades especificas.

Crédito fiscal para empresas que
investem em inovagao e
pesquisa.

Regimes Fiscais Especiais

Criar condigdes diferenciadas
para certos setores ou regides
para promover o crescimento.

Regime fiscal para startups ou
beneficios para empresas que se
estabelecem em regides
desfavorecidas.

Diferimentos Fiscais

Permitir o adiamento do
pagamento de impostos,
favorecendo o fluxo de caixa das
empresas.

Diferimento do pagamento de IRC
sobre determinados lucros
reinvestidos.

Figura 1 - Quadro resumo dos tipos de Beneficio Fiscal

Fonte: CFI art® 35; EBF art®36; IRC art®48, n°1; Decreto-Lei n.? 88/94 art?1; CIVA art®18; CIRS art®78
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1.3. Deducao a Coleta

1.3.1.SIFIDE - Sistema de Incentivos Fiscais a Investigacao e
Desenvolvimento Empresarial
A inovagao pode ser definida como “the implementation of a new or significantly
improved product (good or a service), or process, a new marketing method, or a new
organization method in business practices, workplace organization or external relations”
(OECD, 2015, p. 16). De acordo com Pratali (2003) e Wilkinson e Thomas (2014) a
inovacao resulta de uma decisdo estratégica e pode tornar-se um elemento crucial

para O sucesso das empresas.

De acordo com o FMI (2016) a inovagao assentava-se somente em 3 pilares,
sendo eles, capital humano, instrumentos e politicas de inovagao e politicas
macroeconomicas. No entanto, num estudo feito posteriormente por Ho et al.
(2021), a inovagao pode ser estimulada por vdrios mecanismos, fazendo parte os

incentivos financeiros e fiscais.

Segundo Gaillard-Landinska (2019), os beneficios fiscais possibilitam que as
empresas decidam quais projetos de Inovagdo e Desenvolvimento (I&D)
pretendem desenvolver e, simultaneamente, permitem que o proprio mercado
identifique os mais promissores. Além disso, destacam-se pela vantagem de
implicarem custos administrativos reduzidos, tanto para os governos como para
as empresas, sobretudo quando comparados com outros mecanismos de politica

de inovacao.

“Em 1997, Portugal instituiu o SIFIDE como medida para apoiar e estimular a
competitividade das empresas que constituem o tecido empresarial portugués” (Grave,

2023).

Assim, o SIFIDE constitui um mecanismo fiscal promovido pelo Estado

portugués com o objetivo de fomentar o investimento privado em atividades de
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I&D. Este é gerido pela Agéncia Nacional de Inovagao (ANI) e tem vindo a
afirmar-se como um dos instrumentos mais relevantes e atrativos no apoio a
inovagao empresarial, estando em vigor, na sua atual versao (SIFIDE II), até ao
presente ano (ANI, 2024). Este sistema permite as empresas deduzirem a coleta
do IRC uma parte significativa das despesas realizadas com 1&D, funcionando,
assim, como um incentivo a inovacao tecnologica, a qualificagao dos recursos

humanos e a modernizagao do tecido empresarial nacional (Dual Up, 2024).

De acordo com a legislacao (Decreto-Lei 162/2014), podem beneficiar do
SIFIDE todas as empresas que realizem atividades de 1&D, independentemente
do setor de atividade, desde que cumpram determinados critérios,
nomeadamente: apuramento do lucro tributdvel pelo regime de contabilidade
organizada (lucro real); auséncia de dividas a Autoridade Tributédria e a
Seguranca Social; apresenta¢do da candidatura até ao final do quinto més do ano
seguinte aquele em que ocorreram as despesas elegiveis, mediante o

preenchimento de formulario proprio e submissao a ANI.

As despesas elegiveis incluem, custos com pessoal técnico afeto a 1&D;
despesas de funcionamento; aquisicao de ativos fixos tangiveis; participa¢des no
capital de instituigdes de I&D e contribuigdes para fundos de investimento; Custo
com registo, aquisicao e manutencao de patentes, auditorias tecnologicas e agoes

de demonstragado tecnologica, segundo a Artigo 36° e 37° do CFL

O impacto do SIFIDE transcende a poupanga fiscal, assumindo um papel
estratégico na promocao da inovagao, na reten¢dao de talento qualificado e na
atragao de investimento tecnologico para o pais. Ao incentivar as empresas a
investirem em conhecimento e tecnologia, contribui-se para o aumento da
produtividade, a geragao de emprego especializado e a redugao da emigracao de
quadros técnicos e cientificos. Paralelamente, segundo a OECD (2023), fomenta a
adocao de tecnologias limpas, processos mais eficientes e maior sustentabilidade

nas praticas empresariais. Além disso, ao dinamizar o ecossistema de inovacao,

25



o SIFIDE promove a criacao de redes entre empresas, universidades e centros de
investigacao, contribuindo para o fortalecimento da economia do conhecimento
e o posicionamento de Portugal como um pais atrativo para a I&D a nivel

europeu.

1.3.2.RFAI - Regime Fiscal de Apoio ao Investimento

O RFAI é um instrumento fiscal criado pelo Estado portugués com o objetivo
de estimular o investimento produtivo e promover o desenvolvimento
econdmico regional. De acordo com Correia (2015, p. 1) através do RFAI institui-
se um beneficio fiscal ao investimento em ativos fixos tangiveis e ativos
intangiveis, consubstanciado em dedugdes a coleta de IRC, isencao de imposto
do Selo e isencao ou reducao de IMI e IMT relativamente a imdveis adquiridos
ou construidos neste ambito. Este mecanismo, de acordo com a AICEP (2024),
estd integrado no quadro dos beneficios fiscais ao investimento e visa apoiar as

empresas especialmente nas regides menos desenvolvidas do pais.

Ao conceder dedugdes a coleta do IRC, isen¢des de impostos locais e outras
vantagens, o RFAI assume-se como um incentivo importante a modernizac¢ao do
tecido empresarial, ao reforco da competitividade e a criacdo de emprego

qualificado (Decreto-Lei n.? 162/2014).

De acordo com o Regulamento da EU n® 651/2014 nas regides beneficiarias de
auxilios com finalidade regional, por exemplo, Norte, Centro, Alentejo, e Regides
Autonomas, os incentivos sao mais expressivos, refletindo o objetivo de
promover a coesao territorial. Podem beneficiar do RFAI todas as empresas que
exercam, a titulo principal, uma atividade de natureza industrial, agricola,
comercial ou turistica e que realizem projetos de investimento relevantes em

territério nacional.

Os principais critérios de elegibilidade incluem, sujeicao ao regime de

contabilidade organizada e apuramento de lucro real (Codigo do IRC, art. 17.2);
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situacgao fiscal e contributiva regularizada perante a Autoridade Tributaria e a
Seguranga Social (Portaria n.? 297/2015); investimentos em ativos fixos tangiveis
ou ativos intangiveis ndo correntes, como equipamentos produtivos, edificios
diretamente afetos a atividade e tecnologias inovadoras (Decreto-Lei n.?
162/2014, art. 22.%, n.° 2) e a criagdo e manutencgao de postos de trabalho durante

um periodo minimo de trés anos (Decreto-Lei n.? 162/2014, art. 22.2, n.° 3).

O RFAI assume um papel estratégico na dinamizagao da economia nacional,
promovendo o investimento empresarial em regidoes de menor densidade
demografica e em setores considerados prioritdrios (Yunit Consulting, 2025). Este
beneficio fiscal constitui um instrumento determinante para encorajar as
empresas a modernizar as suas infraestruturas, a adotar tecnologias mais
eficientes e a ampliar a sua capacidade produtiva, contribuindo, de forma direta
e sustentada, para o refor¢o da competitividade e para o crescimento economico

do pais.

Além disso, ao promover a criagao de emprego local e o desenvolvimento de
atividades com maior valor acrescentado, o RFAI contribui para a fixacao de
talento fora dos grandes centros urbanos e para uma maior descentralizacao do

investimento empresarial em Portugal (Saavedra & Soutelinho, 2025).

1.3.3. CFEI - Crédito Fiscal Extraordinario ao Investimento

O CFEI é uma medida de natureza temporaria e excecional criada com o
objetivo de estimular o investimento empresarial em periodos de crise economica
ou desaceleracdo, através de beneficios fiscais diretos aplicaveis ao IRC. Este
regime visa apoiar as empresas que mantenham ou aumentem o investimento
em ativos relevantes, mitigando os efeitos da incerteza econdmica, promovendo

a recuperagao da atividade e preservando o emprego (Almeida, 2013).
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De acordo com o parecer técnico da OCC (2022) o CFEI pode ser beneficiado
pelas empresas que reinam varios requisitos, sendo eles, sujeicao ao regime de
contabilidade organizada e ao regime de tributac¢ao pelo lucro real; sem dividas
a Autoridade Tributaria ou a Seguranga Social; as empresas ndao podem ter
cedido a contratos de trabalho por despedimento coletivo ou extin¢ao do posto

de trabalho, entre 0 més da aplicagao do investimento e os trés anos seguintes.

Segundo Almeida (2013) sdo elegiveis para o CFEI os investimentos em ativos
fixos tangiveis, adquiridos em estado novo, bem como em ativos intangiveis,
desde que sujeitos a deperecimento e/ou amortizacdo e afetos a atividade
operacional da empresa. Este regime distingue-se por constituir um beneficio de
natureza automadtica, de aplicacdo célere e simplificada, concebido para
responder a contextos de urgéncia econdmica e orientado exclusivamente para

investimentos realizados num periodo delimitado e especifico.

O CFEI foi uma das medidas de resposta a crise pandémica no ambito do
Plano de Estabilizacdo Econdmica e Social (PEES), inserindo-se num conjunto
mais vasto de apoios ao tecido empresarial (Reptiblica Portuguesa, 2020). Varias
empresas beneficiaram deste beneficio, permitindo a sua manutencdo de
investimento privado num contexto de grande incerteza. O impacto econémico
pratico foi particularmente sentido em setores industriais e tecnologicos, que
aproveitaram o incentivo para modernizar infraestruturas e renovar

equipamentos.

1.3.4.DLRR - Dedugao por Lucros Retidos e Reinvestidos

A DLRR é um beneficio fiscal permanente, criado para incentivar a
capitaliza¢do e o investimento por parte das PME. Através deste beneficio, as
empresas podem deduzir a coleta de IRC uma percentagem dos lucros que sejam

retidos e reinvestidos em determinados ativos (Decreto-Lei n.? 162/2014, art. 23°),
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promovendo o crescimento sustentado e a autonomia financeira do tecido
empresarial. Este beneficio reforca os fundos préprios das empresas; estimula a
reafetacao dos lucros ao investimento produtivo; promover a redugao do recurso
ao endividamento externo.

Sao elegiveis para a DLRR as empresas que cumpram com o requisito de
qualificagao como PME, nos termos da Recomendagao 2003/361/CE da Comissao
Europeia; estarem sujeitas ao regime de contabilidade organizada e ao regime de
lucro real; terem a sua situacgdo regularizada perante a Autoridade Tributdria e a
Seguranga Social; manterem os lucros retidos e o investimento durante um
minimo de 5 anos, salvo em caso de vida util inferior (Decreto-Lei n.? 162/2014,
art. 30.2, n.? 5).

Os lucros retidos devem ser reinvestidos em ativos fixos tangiveis afetos a
exploracao, excluindo terrenos e edificios nao diretamente ligados a atividade;
ativos intangiveis sujeitos a amortizacdo, como software ou propriedade
industrial (Decreto-Lei n.? 162/2014, art. 22.%, n.? 2).

A DLRR tem um impacto relevante na autonomia financeira das PME,
incentivando-as a reinvestir os seus lucros em vez de os distribuirem, reforcando
o capital proprio (Fernandes, 2022). Em ambientes de restricao de crédito ou

subida das taxas de juro, esta medida adquire ainda maior importancia.

1.4. Beneficios Fiscais e Estratégias de Crescimento das PME
Portuguesas

A literatura sobre fiscalidade e desenvolvimento empresarial tem destacado

a relevancia dos beneficios fiscais como instrumentos de politica publica

orientados para a promogao da capitalizacdao, do investimento produtivo e da

sustentabilidade financeira das empresas. Em particular, no contexto portugueés,

regimes como a DLRR, o RFAI, o SIFIDE e o CFEI tém sido analisados como
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mecanismos que procuram alinhar a politica fiscal com objetivos de
competitividade e inovagao (AT, 2023).

De acordo com os dados da COTEC (2018-2019), as PME portuguesas
apresentam uma adesao significativa a regimes de beneficios fiscais,
nomeadamente a DLRR, o RFAI e o SIFIDE, destacando-se a DLRR pela sua
funcao explicita de fomentar o reforgo dos capitais proprios das empresas.

Segundo Neves (2025), na sua abordagem centrada na capitalizacao
empresarial, destaca que beneficios fiscais orientados para a retencao de lucros
contribuem para a reducao da dependéncia de financiamento externo e para o
refor¢o da autonomia financeira das PME.

Numa vertente da literatura focada no investimento em ativos fixos e na
modernizacao da capacidade produtiva, de acordo com Saavedra & Soutelinho
(2025) existe uma associagao direta entre o RFAI e a promocao de investimento
produtivo: “Este beneficio permite as empresas deduzir a coleta apurada uma
percentagem do investimento realizado em ativos ndo correntes (tangiveis e intangiveis)” .

Neste seguimento, o investimento desempenha um papel crucial no
desenvolvimento e crescimento econdmico, ao estimular a criacdao de novas
empresas e a modernizagao das existentes. O Estado apoia este processo através
dos beneficios fiscais, permitindo, promoc¢ao do investimento e,
consequentemente, a geracao de emprego (Bartik, 2005); e a contribui¢ao para o
crescimento econdmico, aumentando as receitas publicas e permitindo a
melhoria dos servigos prestados a populacdao (Dixon & Lawler, 1996; Peters &
Fisher, 2004).

Varios estudos tém sublinhado a relacao entre fiscalidade e sustentabilidade
financeira, entendida como a capacidade das empresas manterem uma estrutura
equilibrada entre capitais proprios e alheios, assegurando resiliéncia face a
choques externos. Segundo Brundtland (1987), “Humanity has the ability to make
development sustainable to ensure that it meets the needs of the present without

compromising the ability of future generations to meet their own needs.” Neste
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enquadramento, a fiscalidade assume uma fungdo extrafiscal, permitindo as
empresas reforcar liquidez e reinvestimento, sendo estes fatores criticos para a
continuidade da atividade. Modigliani e Miller (1958) afirmam que “the cost of
capital to the owners of a firm is simply the rate of interest on bonds; and has derived the
familiar proposition that the firm, acting rationally, will tend to push investment to the
point where the marginal yield on physical assets is equal to the market rate of interest”.
Esta proposicao estabelece que a decisdo de investimento das empresas deve
assentar numa logica de racionalidade econémica, garantindo que o rendimento
marginal dos ativos seja suficiente para compensar o custo de capital.

Por fim, uma dimensao frequentemente explorada é a do papel do apoio
governamental na adocao de beneficios fiscais. De acordo com a dissertagao a de
Silva (2017) sublinha-se que a legitimidade e eficidcia destes mecanismos
dependem da clareza das politicas publicas e da confianga dos contribuintes na
sua continuidade e estabilidade. Esta confianca € essencial para que os agentes
econdmicos incorporem os beneficios fiscais nas suas decisdes estratégicas.
Assim, a percecao do suporte institucional surge como elemento determinante
na incorporacao dos beneficios fiscais nas estratégias empresariais de médio e

longo prazo.
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2. Metodologia

2.1. Modelo de investigacao

Apods o enquadramento tedrico realizado na revisao de literatura acerca dos
beneficios fiscais, segue-se a definigao da metodologia e analise de dados. Assim,
pretende-se descrever o método adotado, em particular o processo de recolha de
dados que servira de base para a andlise das hipdteses formuladas. Para alcangar
0s objetivos propostos, torna-se essencial a aplicacao de uma metodologia clara,
estruturada e consistente. Importa salientar que a escolha da metodologia de
investigacao ¢ determinante para a qualidade do estudo e para a elaboragao da

dissertacao de Mestrado.

A presente dissertacdo segue uma abordagem descritiva e exploratdria. De
acordo com Aidil Barros e Neide Aparecida (1990) na pesquisa descritiva existe
a “(...) descrigdo do objeto por meio da observagio e do levantamento de dados ou ainda
pela pesquisa bibliogrdfica e documental. Das pesquisas descritivas pode-se chegar a
elaboragdo de perfis, cendrios (...). A énfase metodoldgica pode ser mais quantitativa do
que a qualitativa. Busca percentuais, médias, indicadores, curvas de normalidade (...)".
Segundo Gil (2010) “Entre as pesquisas descritivas, salienta-se aquelas que tém por
objetivo estudar as caracteristicas de um grupo: sua distribuicdo por idade, sexo,
procedéncia, nivel de escolaridade, estado de saiide fisica e mental (...)”. Segundo Gil
(2002) a abordagem exploratoria tem “como objetivo proporcionar maior
familiaridade com o problema, com vistas a tornd-lo mais explicito ou a constituir
hipéteses. Pode-se dizer que estas pesquisas tém como objetivo principal o aprimoramento

de ideias ou a descoberta de intuicio”.

A investigagao é baseada na aplicagao de um questiondrio estruturado a PME
portuguesas, presente no Anexo 1. Este modelo de investigagao foi selecionado

por permitir recolher dados diretos e comparaveis sobre a utilizacao de

32



beneficios fiscais e o seu impacto na capitalizagdo empresarial. A definicao de
PME seguiu os critérios da Unido Europeia, considerando niimero de efetivos,
volume de negdcios anual e balango total anual. Assim, as PME nao podem
exceder os 250 trabalhadores, o volume de negdcios anual nao pode exceder os
50 milhoes de euros ou cujo balanco total anual nao exceda os 43 milhdes de

euros.

2.2. Recolha e tratamento de dados

Para esta dissertacdo, foi elaborado e aplicado um questiondrio (Anexo 1)
dirigido a PME portuguesas, com o objetivo de recolher dados empiricos sobre a
utilizagdo de beneficios fiscais e o seu impacto na capitalizagdao, investimento
produtivo e sustentabilidade financeira das empresas. O questiondrio constituiu
um instrumento estruturado, combinando perguntas fechadas e abertas, de

modo a obter informacao relevante para a analise das hipoteses da dissertacao.
O questionario foi organizado em cinco secgdes principais:

1. Verificacao de PME: nesta secao foram elaboradas perguntas destinadas a
caracterizar a empresa, incluindo niimero de funciondrios, volume de
negocios anual e balango total, permitindo garantir que as empresas se
enquadram na defini¢ao de PME.

2. Definicao da Empresa: informacao sobre o setor de atividade, forma
juridica e localizagao da sede, possibilitando analisar varia¢oes sectoriais
e regionais na utiliza¢ao de beneficios fiscais.

3. Beneficios Fiscais Recebidos: identificacao dos beneficios fiscais utilizados
nos ultimos 10 anos (como RFAI, SIFIDE, DRLL e CFEI), ano de concessao,
percecao do processo de candidatura e impacto no balango da empresa,
incluindo investimento em ativos fixos, expansao da capacidade

produtiva e eficiéncia operacional.
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4. Impacto dos Beneficios Fiscais: avaliacdo da influéncia destes incentivos
na capitalizagao e na sustentabilidade financeira da empresa, incluindo
percecoes sobre efeitos positivos, neutros ou negativos.

5. Avaliacao e SugestOes: perspetiva das empresas quanto ao suporte
governamental recebido durante o processo de candidatura e sugestoes de

melhoria.

O questiondrio foi enviado a 100 PME portuguesas durante o més de julho de
2025. Os dados recolhidos foram tratados e analisados utilizando ferramentas de
estatistica descritiva, com recurso ao software Microsoft Excel. Esta abordagem
permitiu recolher dados que suportam a andlise empirica do impacto dos
beneficios fiscais nas PME portuguesas. Os resultados obtidos serao
apresentados e discutidos no Capitulo 4, permitindo estabelecer relagoes entre a
utilizagao destes instrumentos fiscais e os indicadores de capitalizagao,

investimento e sustentabilidade.

2.3. Definigao das Hipdteses

A presente dissertagao tem como principal objetivo responder a questao de
investigagao: “Qual o impacto dos beneficios fiscais nas PME portuguesas?”.
Estes beneficios sao considerados importantes instrumentos de politica publica
para fomentar o crescimento e sustentabilidade financeira das empresas,
reduzindo o custo do capital e incentivando investimentos estratégicos. No
entanto, hd necessidade de verificar empiricamente se a utilizacao destes
beneficios se traduz efetivamente em melhorias financeiras e aumento da
capacidade produtiva nas PME. Para tal, foram formuladas quatro hipdteses que

procuram explorar diferentes dimensoes desse impacto.
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Deste modo, a andlise dos dados sera realizada com o intuito de responder as

seguintes hipoteses:

e HI1: A utilizacdo de beneficios fiscais esta positivamente associada ao

aumento da capitalizagao das PME portuguesas.

De acordo com Neves (2025) e AT (2023), beneficios fiscais como a DLRR
permitem as empresas reter lucros e reforgar os capitais proprios, sugerindo que
a utilizacdo destes beneficios contribua diretamente para o aumento da
capitalizagao. Consequentemente, esta hipdtese baseia-se na premissa de que os
beneficios fiscais, ao reduzirem a carga tributdria, permitem as empresas reter
lucros e reforgar os seus capitais proprios. Através desta hipoteses conseguimos

avaliar o impacto financeiro.

e H2: As empresas que beneficiam de beneficios fiscais apresentam maior

investimento em ativos fixos e expansao da capacidade produtiva.

Saavedra & Soutelinho (2025) mostram que o RFAI promove diretamente o
investimento em ativos ndo correntes, tangiveis e intangiveis. De forma
semelhante, Picas (2021) evidencia que incentivos fiscais a inova¢ao aumentam a
rentabilidade operacional das PME. Estes estudos suportam a hipdtese de que
beneficios fiscais estimulam o investimento produtivo e a modernizagao das
empresas. Desta forma, a presente hipdtese, pretende avaliar o impacto
produtivo e financeiro das empresas, uma vez que os beneficios fiscais estimulam
investimentos em ativos tangiveis, promovendo crescimento produtivo e

aumento do valor dos ativos.

e H3: A percecao da administragao sobre os impactos dos beneficios fiscais

reflete-se na sustentabilidade financeira da empresa.

A hipdtese avalia se a perce¢ao da administragao sobre os beneficios fiscais
influencia a sustentabilidade financeira das PME, considerando liquidez,

reinvestimento de lucros e equilibrio entre capitais proprios e alheios
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(Brundtland, 1987; Modigliani & Miller, 1958; Silva, 2017). Pretende-se, assim,
compreender de que forma tais beneficios contribuem para a manutengao da
sustentabilidade das PME a médio e longo prazo, permitindo analisar o seu

impacto estratégico e financeiro na organizacao.

H4: O nivel de apoio governamental influenciou a decisdao de utilizacao dos

beneficios fiscais.

Na presente hipotese, avalia-se se o nivel de apoio governamental, em termos
de clareza das politicas publicas e confianga na sua continuidade e estabilidade,
influencia a utilizagdo de beneficios fiscais pelas PME, condicionando a

incorporacao destes incentivos nas suas estratégias empresariais (Silva, 2017).

Desta forma, as quatro hipdteses definidas permitem abordar os diferentes
impactos (financeiro e estratégico) dos beneficios fiscais, na capitalizacao, no
investimento produtivo, na sustentabilidade e na decisao de adesao, fornecendo

uma estrutura clara para a andlise empirica presente no Capitulo 4.
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3.Definicao da Amostra

3.1. PME selecionadas

A amostra foi constituida por 100 PME portuguesas que responderam
voluntariamente ao questionario. As empresas foram selecionadas através de
redes de contactos empresariais, associagOes setoriais e gabinetes de
contabilidade, procurando abranger diferentes setores e regides por meio de

conveniéncia.

3.2. Descricao da dimensao e area das PME’s

A amostra é composta por PME que representam diversas dimensoes, desde
microempresas até médias empresas. Esta diversidade permite captar diferentes
realidades empresariais, desde pequenas unidades com poucos colaboradores

até empresas com maior estrutura organizacional.

Relativamente aos setores de atividade, as empresas abrangem 4areas
variadas, nomeadamente, industria, comércio e servicos. Esta diversidade
setorial possibilita uma andlise transversal sobre a utilizacdo dos beneficios
fiscais, permitindo identificar eventuais diferencas no acesso e impacto dos

beneficios em func¢ao do ramo de atividade.

A distribuicao geografica das empresas abrange vdarias regioes de Portugal
(norte, centro e sul), o que acrescenta uma dimensao regional ao estudo. Isto
permite compreender se existem disparidades no acesso e efetividade dos

beneficios fiscais consoante a localizagao da sede da empresa.

Este conjunto diversificado contribui para uma melhor compreensdao dos
padrdes de utilizagao dos beneficios fiscais e dos seus efeitos na capitalizagao das
PME portuguesas, proporcionando uma base sélida para analise e interpreta¢ao

dos resultados.

37



4.Recolha e Tratamento de Dados

Neste capitulo sao apresentados os resultados recolhidos através do inquérito
por questiondrio efetuado. Com base na amostra por nds escolhida de 100
empresas, procuramos realizar uma analise descritiva e interpretativa das
questOes efetuadas, de forma a percecionarmos qual a atual realidade qual sera

o impacto dos beneficios fiscais nas PME portuguesas.

Os dados recolhidos foram alvo de um processo de validagao e analisados
através da ferramenta Microsoft Excel, que permita o tratamento da informacao

recolhida.

Foram distribuidos 100 questiondrios, dos quais 50 questiondrios foram

respondidos.

Dessas 50 respostas serdao elegiveis 22 (46%) que representam todas as
respostas afirmativas a pergunta “7. A sua empresa ja beneficiou de algum
beneficio fiscal nos ultimos 10 anos, especificamente dedugdes a coleta?” (Anexo

1) e que correspondem a PME portuguesas.

Por motivos operacionais, a amostra elegivel foi dividida em trés grupos,
consoante o setor de atividade das empresas, existindo o setor do comércio, da
industria e dos servigos. No ambito do setor do comércio, foram registadas 7
respostas (32%), relativamente ao setor da industria foram obtidas 12 respostas

(55%) e, finalmente, no setor dos servigos, 3 respostas (14%).

Setor Frequéncia %

Comércio 7 32%
Industria 12 55%
Servigos 3 14%
Total 22

Tabela 2 - Grupo Setorial
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Quanto as empresas de comércio, 6 (27%) das empresas pertencem ao norte
do pais e 1 (5%) ao sul. Relativamente ao setor da industria, 8 (36%) pertencem
ao norte de Portugal, 3 (14%) ao centro e 1 (5%) ao sul. Por fim, o setor dos

servigos, contém 3 (14%) empresas que pertencem ao norte do pais.

% % Sul %

Comércio 6 27% - 0% 1 5%
Industria 8 36% 3 14% 1 5%
Servicos 3 14% - 0% - 0%
Total 17 3 2

Tabela 3 - Grupo Setorial por Area Geografica
No que concerne aos beneficios obtidos por cada empresa, procedeu-se a uma
andlise segmentada por setor de atividade e por regiao geografica. Numa
primeira abordagem, destinada a comparacao dos beneficios por setor, foram

considerados seis tipos de incentivos: CFEI, ICE, DRLL, RFAI, SIFIDE e CLE.

Consoante o grafico abaixo, podemos concluir que os beneficios mais
utilizados pelas empresas do setor da Industria da amostra obtida, sao o SIFIDE
e a DRLL que ambos apresentam 19% do total utilizado por todas as empresas
elegiveis e 14% para o RFAIL No comércio, os beneficios sao o CFEI e a DRLL
ambos com 7%. Finalmente no setor dos servigos o beneficio mais utilizado pelas

empresas da amostra é o SIFIDE que apresenta 5%.

20% 19% 19%
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4% 2% 2% 2% 2%2%
0,
2% 0% 0% || K
0%
CFEI DRLL RFAI SIFIDE CLE
m Comércio M Industria Servigos

Figura 2 - Beneficios Segregados por Setor
Para averiguar o impacto dos beneficios fiscais foram colocadas como opgdes
a eficiéncia fiscal, expansao da capacidade produtiva, investimento num fundo
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SIFIDE e aumento do capital social, aumento de disponibilidades de caixa,
aumento do investimento em ativos fixos, melhoria na eficiéncia operacional, e,
por fim, a opgao em que todas acima contribuiram. Destas podemos concluir que
as opgOes que impactam mais as empresas foram o aumento do investimento em
ativos fixos com 8 empresas (36%) e a melhoria na eficiéncia operacional com 7

empresas (32%).

Contribuiram para todas acima [ 5%
Melhoria na eficiéncia operacional [ NN 32%
Aumento do investimento em ativos fixos [ N N 36%

Aumento de disponibilidades de caixa [ 5%

Investimento num Fundo SIFIDE e Aumento do
Capital Social

Expansio da capacidade produtiva [ NI 14%

. 5%

Eficiencia fiscal [N 5%
0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40%
Figura 3 - Impacto dos Beneficios Fiscais (%)

No que respeita a sustentabilidade, foi colocada a questdo: “Considera que os
beneficios fiscais contribuiram para o aumento da sustentabilidade financeira da
empresa?”’. Com esta pergunta foi possivel concluir que cerca de 91%
corresponde a respostas positivas, sendo 41% para “Sim” e 50% para

“Parcialmente”.

mSim
M Parcialmente

Nao

Figura 4 - Impacto na sustentabilidade financeira da empresa?
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Relativamente a capitalizacdo das PME foi colocada a pergunta “Qual foi o
impacto dos beneficios fiscais na capitalizagdo da sua empresa?” e obtivemos

como resposta 91% positiva e 9% neutra.

m Positivo
m Negativo

Neutro

Figura 5 - Impacto na capitalizacdo da empresa
Quanto ao processo de candidatura as respostas foram, na sua maioria,
positivas. Sendo que 9 empresas (41%) consideraram o processo simples e rapido,
11 empresas (50%) consideraram moderado e as restantes 2 empresas (9%)

definiram o processo complexo e demorado.

| Simples e rapido
B Moderado

Complexo e demorado

Figura 6 - Processo de Candidatura
Por fim, no que respeita ao suporte governamental disponibilizado para obter
informacgao em relacdo ao processo de obtencao de beneficios fiscais, as respostas

vao de encontro as respostas em relagao a candidatura. Neste caso, 8 empresas
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(36%) consideraram o suporte bom, 12 empresas (55%) consideraram razoavel e

2 empresas (9%) responderam que era mau.

H Bom
M Razoavel
Mau

Figura 7 - Suporte Governamental
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5.Discussao de Resultados

No seguimento de todo o percurso tedrico e empirico realizado, numa
primeira abordagem aos inquéritos rececionados € visivel que 46% das empresas
ja obtiveram algum beneficio fiscal nos tltimos 10 anos, sendo que os beneficios
mais utilizados sdao a DRLL e o SIFIDE, posteriormente o RFAI, sendo estes os

beneficios que mais se destacam.

Nesta sequéncia, vamos apresentar a discussao de resultados, recorrendo a
andlise anteriormente realizada através do Microsoft Excel e, sempre que

oportuno a estudos realizados por outros autores.

Hipotese 1: A utilizacdo de beneficios fiscais esta positivamente associada ao

aumento da capitalizacao das PME portuguesas

Em termos de contexto agregado, como referido na revisao de literatura, os
dados da COTEC (2018-2019) mostram que as PME reportam uma utilizacao
elevada de beneficios como a DLRR, o RFAI e o SIFIDE, sendo a DLRR
especialmente relevante pelo seu objetivo declarado de promover o refor¢o dos
capitais proprios. Importa salientar que este estudo ndao contempla o ICE, que
apenas foi introduzido em 2023, mas fornece uma base relevante para
compreender o padrao de adesao das PME a instrumentos fiscais anteriores de
capitalizacao.

De acordo com Neves (2025), os beneficios fiscais direcionados a retencao de
lucros ajudam as PME a diminuir a necessidade de recorrer a financiamento
externo, devido a reducdo da carga tributdria, fortalecendo simultaneamente a
sua autonomia financeira, através do aumento dos fundos proprias da empresa.
Esta acumulacdo de capital interno, como referido anteriormente, diminui a

dependéncia de financiamento externo, reforga a estrutura financeira e potencia
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a capacidade de investimento. Assim, a utilizagdo destes incentivos esta
positivamente associada ao aumento da capitalizacao das PME portuguesas.

Os resultados do presente inquérito vém reforcar estas conclusdes e
concluimos que 91% dos gestores inquiridos afirmam que a utilizagao de
beneficios fiscais tem um impacto positivo na empresa, confirmando nao so6 a
adesao a estes mecanismos, mas também a percecao direta de que os mesmos

contribuem para um maior equilibrio financeiro.

Assim, tanto os dados empiricos como os dados recolhidos no inquérito
convergem no sentido, confirmando que a utilizacdo de beneficios fiscais esta
positivamente associada ao aumento da capitalizagao das PME portuguesas. Nao
obstante, sera necessario continuar a avaliar de forma sistematica os efeitos do
regime ICE, de modo a consolidar este corpo de evidéncia relativamente ao mais

recente instrumento de politica fiscal.

Hipotese 2: As empresas que beneficiam de beneficios fiscais apresentam

maior investimento em ativos fixos e expansao da capacidade produtiva

De acordo com Saavedra & Soutelinho (2025), o RFAI permite as empresas
deduzir uma percentagem do investimento realizado em ativos nao correntes,
tangiveis e intangiveis, promovendo diretamente o investimento produtivo. Esta
dedugao representa um incentivo financeiro que estimula a acumulacao de ativos
fixos e reforca a capacidade produtiva das empresas. Assim, a literatura
evidencia que os beneficios fiscais direcionados ao investimento nao se limitam
a redugdo da carga tributdria, mas desempenham um papel estratégico no
fortalecimento estrutural das PME. Consequentemente, pode-se concluir que os
beneficios fiscais direcionados ao investimento tém efeitos positivos sobre a

acumulacao de ativos fixos e a capacidade produtiva das empresas.
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No caso de Portugal, o RFAI foi concebido para incentivar explicitamente a
realizagao de projetos em ativos fixos tangiveis e intangiveis, condi¢ao essencial
para usufruir das dedugoes fiscais. Picas (2021), na sua andlise econométrica
sobre beneficios e PME portuguesas (2010-2019), mostrou que “hd evidéncias
significativas que no quinto ano o incentivo a inovagdo afeta positivamente a rentabilidade

operacional das PME portuguesas”.

Os resultados do inquérito realizado alinham-se com as presentes conclusoes,
sendo que 36% dos gestores inquiridos assinalaram que os beneficios fiscais
conduziram a um aumento do investimento em ativos fixos, enquanto 32%
reportaram melhorias na eficiéncia operacional. Estes dados nao s6 confirmam a
adesao das PME a este tipo de incentivo, como também a perce¢ao de que estes
mecanismos contribuem diretamente para a expansdao e modernizagao da

capacidade produtiva.

Assim, tanto a evidéncia académica como os dados recolhidos no inquérito
realizado convergem no sentido de validar a hipdtese de que os beneficios fiscais
estimulam o investimento em ativos fixos e a eficiéncia produtiva das PME

portuguesas.

Hipotese 3: A percecao dos gestores sobre os impactos dos beneficios fiscais

reflete-se na sustentabilidade financeira da empresa

No contexto desta analise, a sustentabilidade financeira é entendida como a
capacidade de uma empresa de manter equilibrio entre receitas e despesas,
assegurar liquidez suficiente, reforcar a capitalizacao e gerir riscos de forma a
garantir continuidade operacional a médio e longo prazo. Como foi refletido na
revisao de literatura, a sustentabilidade empresarial pode ser compreendida
como a capacidade de assegurar a viabilidade imediata da organizagao, enquanto

preserva recursos e competéncias essenciais para a geragao de valor futuro
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(Brundtland, 1987). A solidez de uma empresa assenta na eficiéncia dos seus
investimentos, no equilibrio da estrutura de financiamento e na manutencao
adequada da liquidez. Neste enquadramento, os beneficios fiscais constituem
instrumentos estratégicos, ao mitigar a carga tributaria e potenciar a capacidade
de reinvestimento das PME, refor¢ando a sua resiliéncia e contribuindo para a
preservagao da sustentabilidade a médio e longo prazo. Em Portugal, estudos do
Banco de Portugal confirmam que a melhoria da capitalizagao e da autonomia
financeira tem sido significativa nos tultimos anos. Entre 2013 e 2023, o racio de
autonomia financeira das PME aumentou 20 pontos percentuais, atingindo 46%,
indicando uma maior retengao de lucros e menor dependéncia de financiamento

externo.

O Relatdrio de Estabilidade Financeira de maio de 2025 realizado pelo Banco
de Portugal destaca ainda que, em 2024, as empresas mantiveram elevada
rendibilidade operacional (9,4% do ativo) e aumentaram a autonomia financeira
para 45,6%, enquanto o endividamento diminuiu para 74% do PIB, sugerindo
que politicas fiscais, incluindo beneficios fiscais, contribuiram para uma gestao

financeira mais robusta e sustentavel (Banco de Portugal, 2025).

Os dados do inquérito realizado confirmam esta percecdo por parte dos
gestores, sendo que 41% afirmaram que os beneficios fiscais impactam
positivamente a sustentabilidade financeira da empresa, enquanto 50%
consideraram que o impacto € parcial. Apenas 9% indicaram que nao ha impacto,
evidenciando que a grande maioria reconhece alguma influéncia destes

mecanismos na sustentabilidade financeira das suas PME.

Assim, a convergéncia entre a literatura académica, os relatérios do Banco de
Portugal e os resultados do inquérito reforca a hipotese de que os beneficios
fiscais tétm um efeito relevante sobre a sustentabilidade financeira das PME
portuguesas, quer através da melhoria da liquidez e da capacidade de

reinvestimento, quer pela maior resiliéncia face a choques econdmicos.
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Hipotese 4: O nivel de apoio governamental influenciou a decisao de utilizacao

dos beneficios fiscais

De acordo com os dados do inquérito realizado, concluimos que, 91% dos
gestores consideraram o processo de candidatura favoravel e avaliaram
positivamente o suporte governamental no acesso aos beneficios fiscais. Apenas
uma minoria reportou dificuldades ou insuficiéncia de apoio. Assim, podemos
concluir que este dado evidencia uma percecao generalizada de que o Estado
desempenha um papel ativo e determinante na adocao destes mecanismos. A
elevada taxa de concordancia sugere que os contribuintes nao encaram os
beneficios fiscais como meras oportunidades legais, mas sim como instrumentos

promovidos e legitimados pelas politicas publicas.

Como referido no Capitulo 1, os beneficios fiscais funcionam frequentemente
como instrumentos extrafiscais, com finalidades que vao além da arrecadagao de
receita, atuando como mecanismos estratégicos de politica econdmica. A sua
eficicia depende da clareza das politicas publicas e da confianga dos
contribuintes na continuidade e estabilidade desses incentivos, fatores essenciais

para que sejam incorporados nas decisOes estratégicas das empresas (Silva, 2017).

A convergéncia entre os dados empiricos recolhidos e os indicadores
macroeconomicos permite afirmar que a perce¢ao de apoio governamental nao é
apenas subjetiva, mas estd fundamentada numa realidade fiscal concreta. A
existéncia de uma estrutura robusta de incentivos, aliada a comunicacao
institucional e a previsibilidade das medidas, contribui para que os contribuintes
se sintam encorajados a utilizar os beneficios fiscais como parte integrante da sua
estratégia econdmica. Assim, os resultados obtidos nesta investigacao nao sé
validam a hipdtese formulada, como também se inserem num quadro teorico e
estatistico que confirma o papel ativo do Estado na promocao destes

instrumentos.
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6. Conclusao

A presente dissertacdo teve como objetivo central responder a questao de
investigagao “Qual o impacto dos beneficios fiscais nas PME portuguesas?”,
procurando avaliar de forma critica e sustentada o modo como estes mecanismos
influenciam a capitaliza¢do, o investimento em ativos fixos, a sustentabilidade
financeira e o proprio processo de decisao das empresas. A andlise desenvolvida
assentou em dois pilares complementares: por um lado, a revisao da literatura e
dos principais relatorios institucionais que caracterizam o enquadramento fiscal
e econdmico em Portugal, por outro, a realizacdo de um inquérito junto de
gestores de PME portuguesas, que permitiu recolher perce¢des praticas sobre a

utilizacao e impacto dos beneficios fiscais nas proprias empresas.

A primeira conclusao a destacar é a clara associacao entre a utilizagao de
beneficios fiscais e o refor¢o da capitalizagio das PME portuguesas. Varios
estudos (COTEC, 2019; Simoes, 2019) demonstram que instrumentos como a
DLRR, o RFAI e o SIFIDE foram desenhados precisamente para favorecer a
acumulacgao de capitais proprios e para promover a estabilidade financeira das
empresas. Esta evidéncia é confirmada pelos resultados do inquérito realizado,
em que 91% dos gestores afirmaram que os beneficios fiscais tém impacto
positivo na empresa, reforcando a ideia de que estes mecanismos nao s aliviam
a carga tributdria, como também permitem libertar recursos que sao reinvestidos
no negdcio. Tal resultado é particularmente relevante num contexto em que as
PME enfrentam tradicionalmente maiores dificuldades de acesso a
financiamento bancario, sendo mais dependentes de capitais proprios para
assegurar a sua expansao e sobrevivéncia. Assim, pode-se afirmar que a primeira
hipotese formulada “a utilizacdo de beneficios fiscais estd positivamente

associada ao aumento da capitalizacao das PME” ¢ validada de forma robusta

tanto pela literatura como pelos dados empiricos.
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A segunda hipotese, relativa ao impacto dos beneficios fiscais no
investimento em ativos fixos e na capacidade produtiva, encontra igualmente
suporte tedrico e empirico. O RFAI é um exemplo paradigmatico, ao exigir que
as deducOes sejam aplicadas a projetos de investimento em equipamentos,
modernizagao tecnoldgica ou ativos intangiveis ligados a inovagao. Estudos
académicos como o de Picas (2021) demonstram que, a médio prazo, os beneficios
fiscais contribuem para o aumento da rentabilidade operacional das PME,
precisamente pela via do investimento produtivo. O inquérito confirma esta
percecdo, ja que 36% dos gestores reportaram aumento do investimento em
ativos fixos e 32% identificaram ganhos em eficiéncia operacional resultantes do
acesso aos beneficios fiscais. Estes dados demonstram que os incentivos nao se
esgotam no alivio fiscal imediato, mas desencadeiam efeitos reais sobre a
capacidade produtiva, a competitividade e a modernizacio do tecido

empresarial.

No que respeita a sustentabilidade financeira das PME, a andlise também
confirma a validade da terceira hipdtese “a percecao dos gestores sobre os
impactos dos beneficios fiscais reflete-se na sustentabilidade da empresa”. A
literatura sublinha que a reducgao da carga fiscal potencia a capacidade de
reinvestimento e a acumulacao de reservas, melhorando indicadores de
autonomia financeira (Modigliani e Miller, 1958). O Banco de Portugal (2025)
reforca esta visdo, evidenciando que a autonomia financeira das PME
portuguesas aumentou cerca de 20 pontos percentuais na ultima década,
atingindo 46% em 2023, enquanto o endividamento agregado das empresas
diminuiu. Este enquadramento estatistico converge com os dados recolhidos no
inquérito em que 41% dos gestores reconheceram impacto positivo dos beneficios
fiscais na sustentabilidade, 50% assinalaram impacto parcial e apenas 9%
consideraram inexistente esse efeito. Estes resultados sugerem que, mesmo

quando os incentivos nao sao considerados determinantes, existe uma perce¢ao
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generalizada de que contribuem, de alguma forma, para a solidez e resiliéncia
financeira das PME, ajudando a enfrentar choques externos e a manter maior

estabilidade a longo prazo.

Outro ponto fundamental da investigacao prendeu-se com o papel do apoio
governamental no processo de candidatura e utilizagdo dos beneficios fiscais. A
quarta hipdtese que se prende com “o nivel de apoio governamental influenciou
a decisao de utilizagao dos beneficios fiscais” revelou-se igualmente confirmada.
A esmagadora maioria dos gestores (91%) avaliou positivamente o processo de
candidatura e o suporte institucional recebido. Este dado é de extrema relevancia,
uma vez que a literatura (Silva, 2017) aponta que a eficacia e legitimidade dos
beneficios fiscais dependem ndo apenas da sua formulacao legal, mas também da
clareza, previsibilidade e confianga transmitidas pelas politicas publicas. A
percecao favoravel das PME portuguesas indica que o Estado tem
desempenhado um papel ativo e visivel na promogao destes mecanismos,
criando um ambiente institucional que encoraja a sua adogdo e reforca a

confianca dos empresarios na sua continuidade.

De uma perspetiva global, os resultados desta investigagao permitem afirmar
que os beneficios fiscais desempenham um papel estratégico nas PME
portuguesas, tanto no plano microecondmico, ao fortalecer a sua estrutura
financeira e capacidade de investimento, como no plano macroeconémico, ao
contribuir para uma economia mais capitalizada, inovadora e resiliente. A
convergéncia entre literatura, estatisticas oficiais e perce¢des praticas dos
gestores confere solidez a esta conclusao. Importa, contudo, reconhecer algumas
limitagOes: os efeitos concretos dos beneficios podem variar entre setores de
atividade, consoante a intensidade de capital, o ciclo econémico e o grau de
informacgao disponivel para cada empresa. Além disso, a eficacia destes

mecanismos dependerd sempre da sua estabilidade no tempo, sendo

50



fundamental evitar alteragdbes frequentes ou excessiva complexidade

administrativa, fatores que podem comprometer a confianga dos investidores.

Em suma, pode-se concluir que os beneficios fiscais nao sao apenas
instrumentos de natureza tributdria, mas sim ferramentas extrafiscais de politica
econdmica que assumem um papel central no desenvolvimento das PME
portuguesas. Ao promoverem a capitalizagao, incentivarem o investimento em
ativos produtivos, reforcarem a sustentabilidade financeira e beneficiarem de um
enquadramento institucional favoravel, estes mecanismos tornam-se elementos
estruturantes da competitividade e da resiliéncia das empresas nacionais. Dado
que as PME constituem mais de 99,9%, segundo dados de 2022 pelo Expresso, do
tecido empresarial em Portugal, o impacto agregado destes beneficios transcende
a esfera individual de cada empresa, refletindo-se na vitalidade da economia
como um todo. Assim, os resultados aqui apresentados sustentam a relevancia
de manter e aperfeicoar o sistema de beneficios fiscais, garantindo a sua
continuidade, transparéncia e eficicia, de modo a consolidar uma estratégia de
crescimento economico sustentavel para Portugal. Finalmente pode-se dizer que
os Dbeneficios fiscais representam um instrumento extrafiscal de grande
relevancia para o desenvolvimento das PME portuguesas, tendo um impacto
positivo e multidimensional que se manifesta na sua capitalizacao, capacidade

de investimento, sustentabilidade e confianga empresarial.

Contudo, importa salientar que a presente investigacdo apresenta limitacoes
metodoldgicas que condicionam a generalizacdo dos resultados. O questiondrio
realizado (Anexo 1) apenas permitiu recolher dados de empresas que ja
beneficiaram de beneficios fiscais, nao sendo possivel obter um grupo de controlo
com empresas que nunca utilizaram este tipo de mecanismos, o que inviabiliza
uma comparacao direta do impacto. Além disso, ndo foram recolhidos dados
financeiros objetivos, como rdcios de autonomia financeira, niveis de

endividamento ou valores monetarios efetivos dos investimentos realizados, o
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que impede medi¢Oes quantitativas rigorosas da evolucao da estrutura de
capitais. Para colmatar estas limitagOes, futuros estudos deverao incluir varidveis
financeiras padronizadas e de caracter longitudinal, permitindo cruzar a

percecao das empresas com dados contabilisticos concretos.

Tipo de Dado Descricao Fonte Potencial
Autonomia financeira Percentagem de capital préprio no total Demonstragoes financeiras
do ativo
Racio de endividamento Proporgao entre divida total e capital Demonstragdes financeiras
proprio
Montante total investido Valor absoluto investido em ativos fixos Relatorios anuais /
apos obtengao do beneficio fiscal Questionario alargado
Percentagem de lucros Parcela dos lucros liquidos reinvestida no | Demonstracdes financeiras /
reinvestidos negocio Inquérito
Ano(s) de obtengao do Valor monetario e ano em que o beneficio | Resposta empresarial
beneficio e valor fiscal foi utilizado
Evolucao do capital Alteragdes no valor absoluto e relativo do | Demonstragdes financeiras
proprio capital proprio
Setor de atividade Classificagao CAE para permitir analises Questionario
detalhado setoriais mais precisas

Tabela 4 — Limita¢des ao estudo

A integragao destes dados numa metodologia futura permitira realizar
analises comparativas entre empresas beneficidrias e nao beneficidrias de
beneficios fiscais, aplicando testes estatisticos para verificar diferencas
significativas no desempenho e na estrutura de capitais. Isto é possivel através
da combinacao de métricas financeiras objetivas e percecoes subjetivas recolhidas
via questiondrio. Assim é possivel avaliar de forma mais robusta se e em que
medida os beneficios fiscais contribuem para o investimento e para a

capitalizacao das PME portuguesas.
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Anexos

Anexo 1 - Questionario Beneficios Fiscais nas PME Portuguesas
Secao 1: Verificacao de PME
1. Qual é 0 nome da empresa? (facultativo)
2. Quantos funcionarios tem a empresa?
0 Menos de 10
0 Entre 10 e 49
0 Entre 50 e 249
0 Mais de 250

3. Qual é o volume anual de negocios da empresa?
0 Menos de 2 milhoes de euros
0 Entre 2 e 10 milhoes de euros
0 Entre 10 e 50 milhdes de euros
0 Mais de 50 milhdes de euros
4. Qual foi o balanco total da empresa no altimo exercicio fiscal?
0 Até 2 milhoes de euros
0 Entre 2 e 10 milhoes de euros
0 Entre 10 e 43 milhdes de euros
0 Superior a 43 milhdes de euros

Secdo 2: Definicao da Empresa

4. Em que setor é que a empresa opera?
0 Agricultura
0 Indtstria
0 Comércio
0 Servicos
0 Tecnologia
0 Outro:
5. Qual é a forma juridica da sua empresa?
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0 Sociedade em Nome Individual
0 Sociedade por Quotas (Lda)
0 Sociedade Anonima (SA)

o Cooperativa
0 Outro:
6. Localizacao da sede:

[Campo de texto]
Secao 3: Beneficios Fiscais Recebidos
7. A sua empresa ja beneficiou de algum beneficio fiscal nos altimos 10

anos, especificamente dedugdes a coleta?

0 Sim
0 Nao
8. Se respondeu "Sim" a pergunta anterior, quais dos seguintes beneficios

fiscais a sua empresa ja utilizou?

0 Regime Fiscal de Apoio ao Investimento (RFAI)
0 Sistema de Incentivos Fiscais em Investigacao e Desenvolvimento
Empresarial (SIFIDE)

0 Deducao por Regime de Lucros Retidos e Reinvestidos (DRLL)

o Crédito Fiscal Extraordinario ao Investimento (CFEI)
0 Outros:
9. Em que ano/anos recebeu o/os beneficios? [ano — beneficio]

[Campo de texto]
10.  Como foi o processo de candidatura para obter essas dedugoes fiscais?
0 Simples e rapido

o Moderado

0 Complexo e demorado
0 Nunca solicitei um beneficio fiscal
11.  Como é que os beneficios fiscais impactaram o balanc¢o da sua empresa

no ano em que foram obtidos?
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(¢}

o

Aumento do investimento em ativos fixos
Expansao da capacidade produtiva
Melhoria na eficiéncia operacional

Outros (especificar): __

12. Quantifique o impacto do/s beneficio/s na empresa nos altimos 3 anos:

o

(¢}

(¢}

(¢}

<10%
10-25%
25-50%
> 50%

Secdo 4: Impacto dos Beneficios Fiscais

13.  Qual foi o impacto dos beneficios fiscais na capitalizacao da sua
empresa?

0 Muito positivo

0 Positivo

0 Neutro

0 Negativo

14. Considera que os beneficios fiscais contribuiram para o aumento da

sustentabilidade financeira da empresa?

(¢}

(¢}

(¢

Sim
Parcialmente

Nao

Secao 5: Avaliacao e Sugestoes

15.  Como avalia o suporte governamental no processo de obtencao de

beneficios fiscais?

(¢

(¢

Excelente
Bom
Razoavel

Mau
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