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RESUMO 

O presente relatório de estágio tem como tema central uma análise crítica dos produtos 

de Factoring e Confirming oferecidos pela Caixa Geral de Depósitos. O relatório tem 

como finalidade enquadrar e analisar os instrumentos financeiros, com especial enfoque 

nas principais vantagens e desvantagens, bem como a aplicação prática no contexto do 

estágio curricular realizado na área da Tesouraria do departamento do Crédito 

Especializado da CGD.  

A escolha deste tema decorre da exponencial relevância destes instrumentos 

considerados estratégicos no setor bancário, uma vez que consistem em soluções, mais 

rentáveis, de financiamento de curto prazo, assim como, contribuem para uma gestão de 

tesouraria mais eficiente e otimização dos processos de cobranças e pagamentos.  

O relatório integra uma revisão de literatura que contempla a evolução histórica dos 

produtos, o seu enquadramento no mercado nacional e europeu e respetiva relevância 

económica. Neste âmbito, é efetuada a distinção dos dois produtos, permitindo 

compreender a natureza dos instrumentos e a aplicação prática dos mesmos. 

O estágio curricular realizado na CGD, permitiu acompanhar tarefas operacionais 

relacionadas com os produtos, onde foram aplicados os conhecimentos teóricos 

previamente abordados.   

A análise crítica desenvolvida evidencia a relevância do Factoring e do Confirming 

não só enquanto soluções financeiras, mas também enquanto processos operacionais no 

contexto da CGD, onde foram identificadas sugestões de melhorias associadas à 

automatização de processos, bem como as limitações tecnológicas e estruturais.  

 

PALAVRAS-CHAVE: Factoring; Confirming; CGD; Crédito Especializado; Gestão de 

Tesouraria; Financiamento; Análise Crítica
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ABSTRACT 

This internship report has as its central theme a critical analysis of the Factoring and 

Confirming products offered by Caixa Geral de Depósitos. The report aims to frame and 

analyse these financial instruments, with special emphasis on their main advantages and 

disadvantages, as well as their practical application in the context of the curricular 

internship carried out in the Treasury area of the Specialized Credit department of CGD. 

The choice of this topic stems from the growing relevance of these instruments, which 

are considered strategic in the banking sector, since they consist of more profitable short-

term financing solutions and contribute to more efficient treasury management and to the 

optimisation of collection and payment processes. 

The report includes a literature review that covers the historical evolution of the 

products, their framework in the national and European markets, and their respective 

economic relevance. Within this scope, a distinction is made between the two products, 

allowing for an understanding of the nature of the instruments and their practical 

application. 

The curricular internship carried out at CGD made it possible to follow operational 

tasks related to these products, in which the theoretical knowledge previously addressed 

was applied. 

The critical analysis developed highlights the relevance of Factoring and Confirming 

not only as financial solutions, but also as operational processes within the context of 

CGD, where suggestions for improvement associated with process automation were 

identified, as well as technological and structural limitations. 

 

KEYWORDS: Factoring; Confirming; CGD; Specialized Credit; Treasury Management; 

Financing; Critical Analysis. 
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1. INTRODUÇÃO 

O acesso a financiamento constitui um fator essencial no crescimento e continuidade 

das empresas, sobretudo em períodos de maior instabilidade económica (Sampaio, 2020). 

Neste sentido, o financiamento especializado assume uma relevância crescente na 

economia portuguesa, desempenhando um papel estratégico no apoio às empresas, tendo 

a função quer de investimento, quer a função de gestão de tesouraria. Neste contexto, o 

Factoring e o Confirming constituem instrumentos financeiros de particular importância, 

uma vez que permitem fazer face a necessidades de financiamento de curto prazo, 

otimizar fluxos de caixa e melhorar a eficiência dos processos de cobranças e pagamentos 

(Godinho, 2016). 

O Factoring e o Confirming constituem soluções financeiras vantajosas para os 

clientes, permitindo reforçar a liquidez e melhorar a previsibilidade financeira, sem 

pressupor necessariamente um aumento direto do endividamento financeiro, como se 

sucede em formas tradicionais de financiamento (Galvão, 2021) 

A importância destes produtos é evidenciada pelo peso do Factoring na economia 

nacional, representando mais de 20% do PIB português, assim como o Confirming se 

continua a afirmar enquanto solução empresarial, correspondendo a cerca de 46% do total 

dos créditos tomados. Estes produtos permitem, assim, o crescimento de economia 

através de mecanismos de financiamento privado, reduzindo a necessidade de recurso ao 

financiamento público e, consequentemente, ao aumento da dívida pública (ALF, 2026; 

Alves, 2026). 

O Factoring consiste numa cedência de créditos comerciais de curto prazo à Factor, 

de modo a obter liquidez antecipada e externalizar funções administrativas relativas à 

gestão de cobrança, acompanhamento dos Devedores e eventual cobertura de risco de 

crédito. Por sua vez, o Confirming apresenta a lógica inversa, na medida em que o cliente 

é o Devedor, que recorre à Factor para a gestão de pagamentos de Fornecedores, podendo 

estes últimos beneficiar da antecipação dos valores a receber (Flores-Ureba et al., 2023). 

O presente Trabalho Final de Mestrado é apresentado sob a forma de Relatório de 

Estágio que tem como objetivo de fazer uma analise critica dos produtos oferecidos pela 

CGD. O relatório procura articular o enquadramento teórico dos instrumentos com a 
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experiência pratica adquirida durante o estágio, na área da Tesouraria do departamento 

de Crédito Especializado da CGD. 

Neste âmbito, a análise crítica desenvolvida ao longo do relatório incide não apenas 

sobre o Factoring e o Confirming enquanto soluções financeiras, mas também sobre os 

processos operacionais que sustentam a sua aplicação no contexto da CGD. A partir da 

experiência de estágio, são identificadas oportunidades de melhoria associadas à 

automatização de procedimentos, bem como limitações tecnológicas e estruturais que 

condicionam a implementação dessas melhorias. 

O relatório encontra-se organizado em quatro capítulos. Após a presente introdução, 

o segundo capítulo apresenta a revisão de literatura, incidindo sobre a evolução histórica 

do Factoring e do Confirming, o seu enquadramento no mercado nacional e europeu, a 

sua relevância económica, as principais características, modalidades, vantagens, 

desvantagens e diferenças entre ambos os produtos. O terceiro capítulo descreve o estágio 

curricular realizado na Caixa Geral de Depósitos, incluindo a caracterização institucional, 

o enquadramento organizacional, as tarefas desenvolvidas e a respetiva análise crítica. 

Por fim, o quarto capítulo apresenta as principais conclusões do trabalho. 

No âmbito dos Objetivos de Desenvolvimento Sustentável (ODS) definidos pelas 

Nações Unidas, destaca-se o ODS 8 – Trabalho Digno e Crescimento Económico, na 

medida em que são analisados instrumentos financeiros que contribuem para o 

financiamento das empresas, em particular das PME, promovendo a liquidez, a 

estabilidade financeira e a continuidade das operações económicas. Ao facilitar o acesso 

a soluções de financiamento e otimizar a gestão de tesouraria, estes produtos 

desempenham um papel relevante na dinamização da atividade empresarial e, 

consequentemente, no crescimento económico. 
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2. REVISÃO DE LITERATURA 

2.1. Evolução Histórica do Factoring e Confirming 

2.1.1. Colonial Factoring  

A atividade do Factoring tem origem em diversas civlizações antigas com esquemas 

muito precoces na Antiguidade Oriental, nomeadamente cidades como a Babilónia, 

Caldeia e Fenícia, assim como no antigo Egipto e Grécia, resultantes das necessidades 

económicas da população (T. L. B. Carvalho, 2023). No entanto, os primeiros indícios da 

existência de Factors foram observados na Idade Média durante o Império Romano, 

quando surgiram os primeiros intermediários comerciais de cobrança de dívida, que 

adquiriam dívida a outros entidades, com desconto, de forma a lucrar com a transação 

(European Commission, 2014). 

O desenvolvimento da atividade, aproximando-se do conceito atual de Factoring, 

verificou-se no século XVI com a expansão colonial dos países mais desenvolvidos da 

Europa (Andrade, 2011). É de salientar a importância de Inglaterra nesta expansão 

colonial, uma vez que foi pioneira da transação mercantil que deu origem à designação 

Factoring (Santana, 1995). As feitorias, isto é, os entrepostos comerciais europeus em 

território estrangeiro, dirigidos pelo feitor, agora denominados por Factors, surgiram da 

necessidade crescente de abastecer as colónias com os produtos provenientes das cidades 

(Menezes, 2018). Embora existisse uma perspetiva de lucro nas colónias, persistia o 

receio de não receber o pagamento das mercadorias enviadas, dadas as limitações de 

comunicação e distância (A. Gonçalves, 2016). De modo a ultrapassar esta incerteza 

foram criados, nas colónias, esquemas de segurança que garantissem aos produtores e 

mercadores europeus a receção dos valores acordados pelos produtos vendidos. Para tal, 

recorriam a feitores que recebiam e armazenavam a mercadoria, cobravam o respetivo 

valor e remetia-o ao proprietário, a troco da sua comissão (T. L. B. Carvalho, 2023). Neste 

sentido, esta fase corresponde à primeira etapa evolutiva destes produtos denominando-

se Colonial Factoring. 

2.1.2. Old Line Factoring  

A expansão inglesa, posteriormente mencionada, e a intensificação das relações 

comerciais entre Inglaterra e os Estados Unidos, durante a Revolução Industrial 
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impulsionaram a transição do Factoring de um instrumento comercial para uma dimensão 

mais financeira (S. Carvalho, 2007). 

Os feitores desempenhavam um papel fundamental, tendo a capacidade de substituir 

os Devedores dos Fornecedores, assegurando todo o ciclo operativo (Andrade, 2011). A 

partir do final do século XVIII, com a independência dos EUA e crescimento da indústria 

têxtil e vestuário, marcadas pela elevada volatilidade e necessidades constantes de 

liquidez, o Factoring evoluiu para um serviço centrado no financiamento de curto prazo 

e garantia de cumprimento, dando origem ao modelo tradicional designado Old Line 

Factoring, posteriormente adotado pela a Europa na década de 1960 (T. L. B. Carvalho, 

2023). 

Neste sentido, o Old Line Factoring assume quatro funções essenciais do Factoring 

Sem Recurso, não implicando que sejam prestadas em simultâneo: “i) cobrança e gestão 

dos  créditos, ii) financiamento do cedente do crédito, iii) prestação de serviços de  

consultoria, e por fim, iv) garantia do cumprimentos e solvência do Devedor” (S. 

Carvalho, 2007). 

2.1.3. New Line Factoring 

No século XX, verificou-se uma expansão significativa do Factoring nos EUA e, 

posteriormente, na Europa no contexto de recuperação económica do pós II Guerra 

Mundial (T. L. B. Carvalho, 2023). 

Á crise dos anos 30 e novo contexto económico vivido nos EUA, sucedeu a 

necessidade de alternativas de soluções financeiras para empresas, nascendo assim o New 

Line Factoring. Este sistema passou a incluir, para além dos serviços tradicionais do Old 

Line Factoring, um conjunto de modalidades de soluções financeiras mais diversificadas 

e complexas (Vasconcelos, 1999). 

2.1.4. Evolução no Mercado Nacional 

Na continuidade do enquadramento apresentado, segue-se uma análise da evolução 

de indicadores relevantes do Factoring e Confirming em Portugal. 

Evolução da Produção do Factoring Português 

Portugal tem registado um crescimento significativo no setor do Factoring, como é 

possível observar no gráfico seguinte que apresenta a evolução dos créditos tomados, isto 



MADALENA SÁ MENDES  ANÁLISE CRÍTICA DE FACTORING E CONFIRMING 

NA CGD 

  

5 

 

é, as faturas cedidas pelo Aderente e validadas pela Factor e a respetiva taxa de 

crescimento entre 2010 e 2023. Ainda que tenha apresentando algumas variações 

negativas ao longo do período em análise, em média, o setor cresceu 3% por ano.  Desde 

a recuperação da tendência de crescimento positiva em 2015 até ao ano de 2023, o setor 

cresceu aproximadamente 93%. O ano de maior crescimento relativamente ao período em 

análise foi 2022, com um crescimento aproximado de 22%, face a 2021, refletindo a 

expansão substancial da atividade. No entanto, 2023 foi o ano que registou o valor mais 

elevado de créditos tomados, de 51.509,05 mil milhões de euros (ALF & Deloitte 

Portugal, 2025). Importa destacar a quebra em 2020 na tendência crescente, consequência 

da pandemia de COVID-19, originando uma diminuição de 6,9% face ao ano anterior. 

 

Figura 1 - Produção Factoring e Confirming em Portugal 

Fonte: ALF e INE (2025) 

Evolução da Totalidade de Adiantamentos Concedidos e Carteira Atual 

No gráfico seguinte estão evidenciados dois indicadores que apresentam uma 

tendência de evolução semelhante: a totalidade de adiantamentos concedidos, e o valor 

anual da carteira de Factoring, que corresponde ao montante total de créditos cedidos que 

permanecem ativos no final de cada ano, ou seja, os créditos ainda não vencidos (ALF & 

Deloitte Portugal, 2021).  

Verificou-se uma variação negativa acentuada em 2012 e 2013 correspondente “ao 

período em que a economia mais se retraiu pelo escalar da crise de endividamento 

público, que culminou com o pedido de resgate à Troika precisamente no ano de 2011” 

(Sampaio, 2020). Logo de seguida, em 2014 foi registado o valor mais baixo de ambos 

os indicadores, iniciando-se, em 2015, o período de alavancagem económica, “mostrando 
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que a sua  importância coincide exatamente com as alturas mais conturbadas da crise e 

surge diretamente pela necessidade das empresas em aceder a fontes de financiamento 

alternativas  nas alturas em que o setor bancário se vê mais restringido e assume menos 

riscos”, contribuído este processo de recuperação económica a uma tendência crescente 

nos anos seguintes (Sampaio, 2020). 

 

Figura 2 - Totalidade de Adiantamentos e Carteira Atual (milhões de Euros) 

Fonte: ALF & Deloitte Portugal (2021) 

Evolução da Taxa de Cobertura e Número Médio de Dias de Recebimento 

Antecipados 

A análise que se segue destaca dois conceitos relativos à evolução das carteiras de 

créditos cedidos: a taxa de cobertura dos adiantamentos e o número médio de dias de 

recebimento antecipado. 

A taxa de cobertura dos adiantamentos corresponde ao rácio entre o volume total de 

créditos sob gestão, ou seja, créditos ativos, mas não liquidados e os adiantamentos 

concedidos aos Aderentes, sendo possível avaliar a proporção da carteira ativa de créditos 

relativamente ao financiamento antecipado aos Aderentes. Quanto maior a taxa de 

cobertura, menor o risco para a Factor, uma vez que tem uma carteira de faturas cedidas 

por vencer suficiente para cobrir o valor que adiantou aos Aderentes. Relativamente ao 

número médio de dias de recebimentos antecipado este permite estimar, em média, 

quantos dias a instituição de Factoring adiantou ao Aderente no recebimento das suas 

faturas. Quanto menos os dias antecipados menor o risco para a Factor, por existir menor 

probabilidade de incumprimento e menor período de exposição ao risco, contudo em 

contrapartida, pode reduzir as comissões de adiantamento (ALF & Deloitte Portugal, 

2021). 
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No período em análise, observa-se uma taxa de cobertura relativamente constante, 

contudo existe uma ligeira diminuição, como anteriormente mencionado, que poderá ter 

sido resultado do aumento da necessidade de liquidez imediata das empresas portuguesas 

e consequente aumento de pedidos de adiantamento, o que pode indicar um ligeiro 

aumento de risco para a Factor. No entanto mantém-se superior a 100%, o que indica que 

os créditos sob gestão cobrem o valor adiantado, no sentido que por cada 100€ adiantados, 

há 116€ em créditos sob gestão (ALF & Deloitte Portugal, 2021). 

No que concerne ao número médio de dias de recebimento antecipado, como 

analisado nos gráficos anteriores, o decréscimo dos valores ativos em carteira, ou seja, os 

créditos sob gestão, foi mais acentuado que o aumento dos créditos tomados. Este 

comportamento evidencia uma maior rotação da carteira, traduzida numa redução do 

tempo médio da fatura. Consequentemente, o período durante o qual pode ocorrer a 

antecipação é mais curto, resultando numa menor necessidade de financiamento 

antecipado por parte dos Aderentes e, assim, diminuição dos número médio de dias de 

recebimento antecipado (ALF & Deloitte Portugal, 2021). 

 

Figura 3 - Taxa de Cobertura dos Adiantamentos e no Médio de Dias de Recebimento 

Antecipados 

Fonte: ALF & Deloitte Portugal (2021) 

Evolução do Factoring Internacional 

O Factoring Internacional tem evidenciado uma tendência crescente, onde é notável 

que maioria das empresas que recorrem a este financiamento utiliza Factoring de 

Exportação (ALF & Deloitte Portugal, 2021). 
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Figura 4 - Créditos Tomados em Factoring Internacional (milhões de Euros) 

Fonte: ALF & Deloitte Portugal (2021) 

Evolução do Confirming 

O Confirming é um produto que se tem revelado uma solução de financiamento 

relevante para o mercado português, evidenciando um crescimento acentuado desde 2013. 

Esta tendência expressiva pode ser explicada pela natureza do produto, que oferece uma 

opção de financiamento não só ao Devedor mas também os seus Fornecedores, 

simplificando processos e tornando-se um produto bastante atrativo para empresas (ALF 

& Deloitte Portugal, 2021). 

 

Figura 5 - Volume de Produção de Confirming (em mil milhões de Euros) 

Fonte: ALF & Deloitte Portugal (2024) 

Créditos Tomados por Tipo de Factoring 

O Factoring Doméstico sempre foi, historicamente, a tipologia de oferta mais 

representativa em Portugal. No entanto, o Factoring Internacional e o Confirming, têm 

vindo a apresentar maiores taxas de crescimento ao longo dos últimos anos. Em 2022, o 

o volume de produção de Confirming superou o verificado em Factoring Doméstico, 

tornando-se a modalidade predominante (ALF & Deloitte Portugal, 2024b).  
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Figura 6 - Produção Total por Tipologia de Factoring (milhões de Euros) 

Fonte: ALF & Deloitte Portugal (2021) 

2.1.5. Evolução no Mercado Europeu e Comparação com Portugal 

Procede-se, de seguida, à análise da evolução do Factoring e Confirming no contexto 

europeu, permitindo estabelecer uma comparação direta com Portugal. 

Evolução do Volume de Créditos Tomados na Europa 

À semelhança da evolução em Portugal, o volume de créditos tomados na Europa 

apresentou igualmente uma tendência de expansão contínua embora marcada por uma 

quebra significativa de 6,3% associada à pandemia de COVID-19. Durante o período em 

análise, apesar de existir apenas esta quebra, registaram-se períodos desaceleração, 

nomeadamente entre 2012 e 2013, relacionados novamente com os efeitos da crise das 

dívidas pública. No entanto, o mercado recuperou rapidamente em ambas as situações, 

destacando-se em 2023 o valor mais elevado de créditos tomados de 2.444.295 milhões 

de euros.  

 

Figura 7 - Enquadramento Europeu do Factoring 

Fonte: ALF e EUFederation (2025) 
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Evolução das Taxas de Crescimento do Volume de Créditos Tomados na Europa e 

em Portugal 

É relevante comparar as taxas de crescimento da Europa com Portugal, uma vez que 

Portugal apresenta uma evolução mais volátil do que da média Europa. Enquanto a 

Europa apresenta uma tendência mais consistente e estável, apresentando oscilações mais 

moderadas ao longo dos anos, Portugal verifica variações mais acentuadas, refletindo 

maior sensibilidade relativamente ao contexto económico do país. Destaca-se fortes 

quebras em Portugal, previamente analisadas, em 2012 de 17,7% e 2020 de 6,9% mais 

acentuadas que na Europa de um crescimento mais ligeiro de 5,9% e uma quebra de 6,3%, 

respetivamente. 

 

Figura 8 - Taxas de Crescimento na Europa e em Portugal 

Fonte: ALF e EUFederation (2025) 

Evolução da Taxa de Cobertura e Número Médio de Dias de Recebimento 

Antecipados na Europa 

De forma geral, à exceção de 2015, tem-se verificado um decréscimo da taxa de 

cobertura de adiantamentos concedidos a nível europeu, mais acentuado que em Portugal, 

ainda que em 2019 o mercado europeu tenha apresentado um valor superior ao português. 

No que diz respeito ao número médio de dias este mantém-se relativamente constante 

desde 2012. Destacam-se, neste gráfico os anos de 2010 a 2012, período durante o qual 

se verificou uma redução significativa da taxa de cobertura, motivada por um crescimento 

mais acentuado dos adiantamentos concedidos face aos créditos sob gestão. 

Paralelamente o número médio de dias de recebimento antecipado praticamente duplicou. 

Tal como observado no caso português, este comportamento encontra-se associado ao 

aumento significativo da necessidade de liquidez por parte das empresas, num contexto 

de recuperação económica 
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Figura 9 - Taxa de Cobertura dos Adiantamentos e no Médio de Dias de Recebimento 

na Europa Antecipados 

Fonte: ALF, Deloitte Portugal e EUFederation (2021) 

Evolução do Volume de Créditos Tomados Anualmente por Região 

No que respeita à segmentação regional, em 2019, o Reino Unido, a França e a 

Alemanha assumiram a liderança no volume de créditos tomados no mercado europeu de 

Factoring, correspondendo, no total, a 63% da produção europeia. Desde 2015, de forma 

geral, existe uma tendência crescente, sendo a única exceção o Reino Unido (ALF & 

Deloitte Portugal, 2021). 

 

Figura 10 - % Volume de Créditos Tomados por Região1 

Fonte: ALF, Deloitte Portugal e EUFederation (2021) 

 

 
1 Segmentação por região:  

Benelux, AT & IE - Bélgica, Luxemburgo, Holanda, Áustria e Irlanda  

CEE: Bulgária, República Checa, Hungria, Polónia, Roménia, Croácia, Eslovénia e Eslováquia Países 

Nórdicos e Bálticos: Dinamarca, Finlândia, Noruega (2019), Suécia, Estónia, Lituânia e Letónia 

Mediterrâneo - Espanha, Grécia, Chipre e Malta 
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2.2. Relevância Económica e Contexto Competitivo 

2.2.1. Contributo Macroeconómico e Impacto no PIB 

Este capítulo analisa o contributo macroeconómico do Factoring, nomeadamente a 

variação dos créditos tomados e o respetivo peso no PIB, comparando novamente 

Portugal com o contexto europeu. 

Evolução da Variação do Volume de Créditos Tomados na Europa e Portugal 

O crescimento dos créditos tomados, como analisados previamente, foi acompanhado 

pelo crescimento sustentado do PIB europeu, no período em observação. Em Portugal, a 

evolução da produção de Factoring apresentou oscilações acentuadas, nomeadamente 

uma quebra entre 2011 e 2014, relacionado com os efeitos pós-crise económica e 

financeira, refletindo um comportamento semelhante no PIB (ALF & Deloitte Portugal, 

2021).  

 

Figura 11 - Variação do Volume de Créditos Tomados e do PIB: Europa e Portugal 

Fonte: ALF, Deloitte Portugal e EUFederation (2021) 

Evolução do Peso do Volume de Créditos Tomados Face ao PIB Português e 

Europeu 

Em Portugal, no período em análise, o Factoring corresponde, em média, cerca de 

14% do PIB nacional, enquanto, na Europa, o peso deste produto financeiro é 

historicamente inferior, representando em média 9,7% do PIB europeu. Apesar do 

Factoring em Portugal ter maior impacto no PIB português face à média europeia, ambos 

registam um crescimento relativamente constante. 
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Figura 12 - % do Volume de Créditos Tomados Face ao PIB: Europa e Portugal 

Fonte: ALF, Deloitte Portugal e EUFederation (2021) 

2.2.2. Distribuição Setorial 

Segundo um estudo realizado pelo Greater London Entreprise LTD, a utilização de 

Factoring na Europa evidencia, de forma geral, uma maior incidência nos setores da 

indústria transformadora, de transportes e de distribuição, seguindo-se o setor dos 

serviços devido à terciarização das economias. É de notar que esta distribuição resulta da 

combinação da estrutura produtiva de cada país e da orientação estratégica das sociedades 

de Factoring (European Commission, 2014). 

 

Figura 13 - Distribuição dos Serviços de Factoring por Setor de Atividade em Alguns 

Países europeus 

Fonte: European Commission (2014) 

2.3. Factoring: Características 

O Factoring, ou cessão financeira, representa um instrumento financeiro que consiste 

na aquisição de créditos a curto prazo, resultantes da venda de bens ou da prestação de 

serviços, tanto no mercado interno como no externo (Andrade, 2011). Este produto 

“funciona como um sistema de cobrança de vendas a crédito, assegurando o seu 
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financiamento corrente e substituindo o crédito de tesouraria” (Caixa Geral de Depósitos, 

s.d.a).  Do ponto de vista contratual, o Aderente (fornecedor) cede as suas contas a 

receber, ou seja, as suas faturas, à empresa de Factoring, que passa a deter os direitos de 

cobranças das dívidas dos respetivos Devedores, tendo estes últimos a obrigação de pagar 

à instituição financeira a dívida que inicialmente detinham com o Aderente. (Xue’en, 

2023).  

Este instrumento financeiro apresenta vantagens para ambas as partes envolvidas. Por 

um lado, garante ao Aderente liquidez imediata e uma gestão de tesouraria mais eficiente. 

Por outro lado, o Devedor beneficia da possibilidade de negociar prazos de pagamento 

mais flexíveis, atenuando a pressão financeira associada ao seu fluxo de caixa. Além 

disso, este contrato proporciona à instituição de Factoring, Factor, a diversificação do 

risco de crédito, reforçando assim, a liquidez da sua carteira de ativos. Neste sentido, o 

Factoring representa uma solução que harmoniza as necessidades de financiamento do 

Aderente com a flexibilidade financeira do Devedor, contribuindo simultaneamente para 

a estabilidade financeira das empresas e para a consolidação de relações comerciais 

duradouras (Xue’en, 2023). 

O produto financeiro destina-se a todas as empresas, PME’s ou grandes empresas, 

sendo a ferramenta mais rentável, capaz de gerir eficazmente as implicações de operações 

associadas a vendas de créditos e dos prazos de pagamento prolongados, contribuindo de 

forma significativa para a otimização da gestão de tesouraria (ALF, 2025b). 

De acordo com a Associação Empresarial de Braga, “A operação de Factoring é 

formalizada por um contrato, através do qual a Factor se compromete, mediante uma 

remuneração, a adquirir os créditos a curto prazo de um seu Aderente e prestar-lhe um 

conjunto de serviços associados à gestão de cobranças, podendo antecipar o montante 

desses créditos” (AEB – Associação Empresarial de Braga, 2020). 

Embora frequentemente associado apenas à antecipação de fundos, o Factoring 

abrange um conjunto de serviços complementares de carácter financeiro e administrativo, 

destacando-se a análise e, quando aplicável, cobertura total do risco de crédito e a 

assessoria jurídica (Andrade, 2011). Adicionalmente, as empresas de Factoring garantem, 

o controlo das cobranças das respetivas faturas, acompanhamento e gestão das contas dos 

clientes, assim como, contacto insistente, se necessário, com os Devedores em caso de 
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incumprimento, permitindo ao Aderente reduzir a carga administrativa. O Factoring 

representa, assim, uma solução tanto de gestão, como de financiamento, constituindo uma 

ferramenta estratégica no desenvolvimento sustentável da atividade comercial  (Cardador, 

2007). 

Em Portugal, o Factoring encontra-se regulado pelo Decreto-Lei n.º 171/95, de 18 de 

julho, que estabelece o regime jurídico das sociedades e do contrato de factoring, 

definindo a atividade, os intervenientes e os requisitos do contrato.  

2.3.1. Partes Interessadas 

O contrato de Factoring assenta numa relação tripartida composta pelo Factor, o 

Aderente e o Devedor. 

A Factor é na maioria dos casos uma instituição financeira ou sociedade de Factoring 

responsável pela aquisição e gestão das faturas cedidas pelo Aderente (AEB – Associação 

Empresarial de Braga, 2020). 

Esta entidade atua, assim, como intermediária financeira e prestadora de serviços, 

uma vez que financia o Aderente, oferecendo a possibilidade de antecipação dos valores 

a receber mediante um desconto, de acordo com os limites definidos contratualmente 

(Cardador, 2007). Para além disso, assume, ainda, responsabilidades de gestão 

administrativa e de análise risco, podendo, em alguns casos, cobrir eventuais situações de 

incumprimento por parte dos Devedores. Por último, a Factor, proporciona a opção de 

alargamento dos prazos de pagamento dos Devedores, em contrapartida de uma comissão 

(Flores-Ureba et al., 2023).  

O cliente da Factor, a empresa fornecedora de bens e serviços, denominada Aderente, 

é a entidade que opta por ceder os seus créditos comerciais à Factor, de modo a converter 

as suas faturas em liquidez imediata (AEB – Associação Empresarial de Braga, 2020). 

Essa decisão permite-lhe suprimir a necessidade de gerir individualmente as suas contas 

a receber, centralizando e simplificando todo o processo de gestão financeira e 

administrativa numa única conta, a da Factor (Cardador, 2007). No plano contratual, o 

Aderente compromete-se a ceder o direito de cobranças, em regime de exclusividade, à 

sociedade de Factoring, assim como, o pagamento de uma comissão pelo serviço da 

Factor e, ainda, facultar a totalidade da documentação e informação detalhada relativa aos 

seus Devedores (Flores-Ureba et al., 2023). Relativamente à comissão, o seu cálculo 
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depende de diversos critérios, nomeadamente, o valor total das faturas cedidas, o volume 

de operações realizadas, os prazos médios de vencimento, assim como, as datas de 

financiamento antecipado, e por último, o nível de risco de crédito dos Devedores. Em 

alguns casos, podem ser considerados fatores adicionais como a solvabilidade do 

Aderente, isto é a capacidade financeira e histórico de cumprimento da empresa que 

recorre ao Factoring (Flores-Ureba et al., 2023). 

O Devedor, cliente do Aderente, ou seja, a entidade que contraiu a dívida relativa aos 

bens ou serviços adquiridos e à qual compete a liquidação dos créditos cedidos (AEB – 

Associação Empresarial de Braga, 2020). Após a cessão, ou seja, quando o crédito do 

Aderente é cedido à Factor, o Devedor passa a ter uma relação direta com a Factor, 

deixando de ter uma dívida para com o Aderente, tendo agora a obrigação de efetuar o 

pagamento a favor da sociedade de Factoring (Xue’en, 2023). 

De forma geral, as três entidades envolvidas no contrato de Factoring estabelecem 

entre si um sistema de financiamento e gestão de crédito, no qual cada interveniente 

desempenha um papel essencial e beneficia da operação.  

2.3.2. Fluxograma do Processo de Factoring 

O fluxograma seguinte ilustra o fluxo contratual e financeiro estabelecido entre as três 

partes interessadas, detalhadas no capítulo anterior. 

 

Figura 14 - Fluxograma Simplificado do Processo de Factoring 

Fonte: Elaboração Própria, Adaptado de ALF (2025) 
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Em complemento ao Fluxograma, descrevo com maior detalhe as etapas do processo, 

respetivamente numeradas: 

1- O Aderente efetua a venda dos seus bens ou serviços fornecidos ao Devedor, emite 

a fatura correspondente, dando origem a um crédito comercial. 

2- O Aderente cede à Factor as faturas referentes à venda de bens e/ou serviços 

solicitando, se necessário, a antecipação do pagamento das faturas cedidas. No caso de 

não existir necessidade de antecipação, a Factor efetua o pagamento na data de 

vencimento da ordem de pagamento previamente acordada. 

3- A Factor assume a gestão das faturas cedidas prestando os serviços de gestão de 

tesouraria, adiantando ao Aderente, quando aplicável, o valor das faturas, sendo deduzido 

o valor de uma comissão correspondente ao serviço prestado. O adiantamento é 

financiado pela Factor em percentagem do valor da fatura, nomeadamente 80%/90%. 

4- A Factor notifica o Devedor relativamente à cessão dos créditos e às respetivas 

faturas em dívida, assumindo a responsabilidade de efetuar a cobrança. No âmbito desse 

esforço de cobrança, a Factor controla e gere as faturas cedidas, contacta os Devedores, 

emite avisos de pagamento e realiza insistências em caso de atrasos no cumprimento das 

obrigações. 

5- Na data de vencimento da fatura, o Devedor efetua o pagamento das faturas cedidas 

diretamente à Factor. Caso o Devedor solicite o alargamento do prazo de pagamento, são 

aplicados uma comissão e os respetivos juros. 

6- Após receção do pagamento da fatura, a Factor devolve ao Aderente a margem 

retida retido, isto é, os restantes 10%/20%, excluindo a comissão já deduzida, 

mencionados no ponto 3. 

2.3.3. Classificação de Tipos Factoring 

O Factoring é um contrato de natureza complexa e adaptável que pode assumir 

diversas modalidades. Considerando o enquadramento deste relatório, a análise das 

modalidades incidirá sobretudo nas tipologias mais utilizadas em Portugal, 

aprofundando-se em particular nas mais praticadas na CGD. 

O esquema seguinte apresenta, de forma simplificada, a relação entre os principais 

tipos de Factoring, esclarecendo de que como estes estão interligados e as suas variações. 
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Figura 15- Classificação dos Tipos de Factoring 

Fonte: Elaboração Própria 

2.3.3.1. Função de Garantia: Factoring Com Recurso vs Sem Recurso 

Quanto à função de garantia do risco de incumprimento por parte do Devedor, o 

Factoring pode assumir duas modalidades distintas – com recurso e sem recurso. 

O Factoring com recurso, também conhecido como Factoring com direito de regresso, 

consiste na variante em que o risco de incumprimento ou até mesmo o risco de insolvência 

do Devedor é suportado pelo Aderente (García, 2016). Nesse sentido, a Factor não assume 

o risco de não pagamento por parte dos Devedores (Sampaio, 2020). O Aderente beneficia 

dos serviços de gestão de cobrança e do financiamento dos créditos cedidos (Andrade, 

2011).(Cardador, 2007) Não obstante, caso os valores não sejam liquidados dentro dos 

prazos estabelecidos, a Factor mantém o direito de regresso, podendo exigir ao Aderente 

a restituição do montante antecipado, ou seja, o reembolso do valor das faturas 

anteriormente cedidas (Cardador, 2007). Nestas situações, apesar de não ser competência 

da Factor realizar a cobrança judicial, esta pode disponibilizar serviços de contencioso e 

apoio jurídico ao Aderente, sendo este último sujeito a custos administrativos adicionais 

(Aldeia, 2025). 

O Factoring com recurso predomina ligeiramente por representar uma solução 

financeiramente mais segura, uma vez que minimiza o risco de crédito para a instituição 

financeira e economicamente mais vantajosa (ALF & Deloitte Portugal, 2021). 

Ao contrário do primeiro conceito, no Factoring sem recurso, também designado 

Factoring sem direito de regresso, a Factor assume o risco de incumprimento ou 

insolvência do Devedor, verificando-se a transmissão do risco de crédito do Aderente 

para a entidade de Factoring (Cardador, 2007). Neste sentido, uma vez que a perda é 
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suportada pela Factor, garantido uma maior segurança financeira ao Aderente, as 

comissões e encargos financeiros são normalmente mais elevados (Sampaio, 2020). 

Segundo Aldeia (2025), “na eventualidade de insucesso na cobrança, a Factor deverá 

recorrer aos tribunais para obter o pagamento do crédito, pois a cobrança é assumida pela 

pela Factor”. Desse modo, esta modalidade requere uma análise rigorosa da situação 

económico-financeira da empresa devedora, sendo comum a instituição de Factoring fixar 

um plafond de risco (Aldeia, 2025). 

Quando o Factoring tem as características sem recurso e com adiantamento este é 

denominado Full Factoring uma vez que compreende a gestão completa da conta clientes, 

designadamente a cobertura de risco de crédito, a cobrança e o financiamento (Andrade, 

2011). Se na data de vencimento da cessão de créditos o Devedor pagar, a Factor liberta 

ao Aderente a diferença entre a antecipação concedida e o valor nominal do crédito, juros 

e comissões. Caso o Devedor não cumpra os pagamentos nos prazos estabelecidos e 

estiver abrangido pela garantia que a Factor assumiu, esta tem a obrigação de efetuar o 

pagamento ao Aderente, apenas após um determinado período de mora (T. L. B. 

Carvalho, 2023).  

Dentro do Factoring sem recurso , na CGD, é ainda possível distinguir duas variantes, 

o sem recurso puro, no qual a Factor assume integralmente o risco de crédito, onde existe 

a venda imediata da fatura, não sendo calculados juros, apenas uma comissão mais 

elevada para o Aderente, uma vez que representa um maior risco para a Factor, e o sem 

recurso não puro, onde a Factor assume o risco parcialmente, não existindo garantia total, 

mantendo o Aderente alguma responsabilidade em caso de incumprimento. Embora o 

Factoring sem recurso não puro apresente menor cobertura para o Aderente, esta 

modalidade continua a oferecer vantagens contabilísticas, uma vez que as faturas não 

aparecem no balanço do Aderente, melhorando a sua imagem financeira. 

2.3.3.2. Notificação da Cessão de Créditos: Factoring Notificado vs Confidencial 

As tipologias previamente referidas podem ainda subdividir-se em dois conceitos 

assentes na notificação da cessão de créditos aos Devedores – Notificado ou Confidencial, 

também designadas por cessão aberta ou fechada, consoante obrigação ou não por parte 

do Aderente de informar o cliente acerca da cessão dos créditos (Antunes, 2023). 
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No primeiro caso, Factoring Notificado, o contrato celebrado entre o Aderente e a 

Factor obriga a informação ao Devedor da cessão de créditos à Factor, e que esta 

instituição ficará responsável pela respetiva cobrança (Aldeia, 2025).  

O procedimento de notificação é realizado através do envio de uma carta registada, 

por parte do Aderente, com aviso de receção dos respetivos Devedores. Na eventualidade 

dos Devedores não acusarem receção da notificação, a Factor pode recusar a aceitação da 

cessão. Não obstante, o consentimento dos Devedores não é exigido para efetuar a cessão. 

Contudo, o Devedor nunca pode ser prejudicado com esta cessão, podendo “impugnar a 

cessão perante a Factor, alegando que o crédito cedido já se encontra liquidado ao 

aderente”. Neste sentido, “este princípio consagra a impossibilidade de uma das partes 

intervenientes na relação jurídica ceder um direito que não possui”, nomeadamente ceder 

uma fatura que já foi previamente paga, uma vez que a cessão de crédito apenas é válida 

se o crédito existir, não se podendo transmitir um direito inexistente (A. Gonçalves, 

2016).  

No segundo caso, Factoring Confidencial ou Não Notificado, os Devedores não são 

notificados , logo não tomam conhecimento da cessão de créditos (Galvão, 2021).  

Ao contrário do Factoring Notificado, nesta modalidade confidencial não compete à 

Factor proceder à cobrança dos créditos junto do Devedor, ficando esta ao cargo do 

Aderente, tendo a obrigação de transferir os créditos à Factor, após a cobrança junto dos 

Devedores (Monteiro, 1996).  

“Esta modalidade destina-se a aderentes que necessitem de financiamento, da 

antecipação de fundos, mas que dispõem dos seus próprios serviços de cobrança, neste 

sentido não recorrem à Factor para a prestação de serviços de cobrança” (Aldeia, 2025). 

Sendo um serviço confidencial, o Aderente efetua o esforço de cobrança diretamente 

junto do Devedor, sendo o pagamento efetuado para uma conta bancária específica 

dedicada a este processo, a qual, na maioria dos casos é controlada pela Factor (Cardador, 

2007). Uma vez recebido o pagamento por parte do Devedor para o Aderente, este último 

transfere o montante para a Factor, caso ainda não se encontre numa conta controlada 

pela mesma, a fim de regularizar os fundos antecipados (Andrade, 2011). 

Assim, apesar da prática do Factoring Confidencial seja pouco frequente, esta é 

justificada por razões comerciais, nomeadamente quando o Aderente não pretende que os 
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Devedores tenham conhecimento do contrato de Factoring, embora mantenham interesse 

nos benefícios de adiantamento de crédito e cobertura de risco de crédito. Esta 

modalidade revela-se particularmente arriscada para a instituição de Factoring quando é 

praticada Sem Recurso, por assumir integralmente o risco de incumprimento (Aldeia, 

2025). 

2.3.3.3. Confirmação de Faturas: Factoring Confirmado vs Não Confirmado 

Quanto à confirmação de faturas existem duas alternativas internas na CGD - 

Factoring Confirmado e Não Confirmado. 

No Factoring Não Confirmado, a cessão da fatura é efetuada sem a confirmação do 

Devedor acerca da existência da fatura ou validação do montante do crédito. A Factor 

realiza o adiantamento com base na informação fornecida apenas pelo Aderente, 

implicando maior risco uma vez que não existe garantia da veracidade das faturas. 

Relativamente ao Factoring Confirmado, ao contrário do caso anterior, o 

adiantamento dos fundos apenas é efetuado após a instituição de Factoring validar junto 

do Devedor toda a informação relativa à fatura cedida, reduzindo, assim, o risco associado 

à operação. Dentro desta modalidade existem duas variantes, a confirmação a 60 dias 

(P60) e a confirmação prévia (PRV).  

No primeiro caso, o Aderente cede as faturas, e a Factor efetua o adiantamento em 

simultâneo com a notificação ao Devedor.  Este modelo pode evoluir para dois cenários: 

no primeiro cenário o Devedor confirma a informação cedida dentro de 60 dias, e a 

operação mantém-se nas mesmas condições; no segundo cenário, se após o prazo de 60 

dias o Devedor não valide as faturas, existe o direito de regresso, isto é o Aderente tem a 

obrigação de devolver o adiantamento. Nestas situações, em caso de incumprimento por 

parte do Aderente este passa a ser acompanhado por departamentos específicos da CGD, 

nomeadamente o Departamento de Acompanhamento a Particulares (DAP) e a Empresas 

(DAE).   

Na confirmação prévia (PRV) é exigida a confirmação da fatura por parte do Devedor 

antes de ser realizado qualquer adiantamento ao Aderente. Deste modo, a intuição de 

Factoring apenas credita a conta do cliente após validação, eliminando o risco de fraude. 
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2.3.3.4. Função de Financiamento: Factoring Completo vs Incompleto 

Uma das principais razões para o Factoring ser um instrumento de financiamento 

extremamente atrativo para empresas é a função de financiamento que constitui uma 

alternativa ao crédito bancário e em situações de dificuldade de financiamento 

(Vasconcelos, 2022).  

No Factoring Completo, considerado tradicional, também designado por 

Conventional Factoring, Credit Cash Factoring ou Discounting Factorng, a Factor presta 

financiamento através do adiantamento sobre o valor das faturas cedidas, sendo, segundo 

Cordeiro (1994), uma opção bastante utilizada em Portugal. Nesta modalidade, verifica-

se o adiantamento integral dos créditos cedidos (Aldeia, 2025). 

Contudo, o Aderente pode optar por não pedir o adiantamento e receber os créditos 

apenas na data de vencimento dos mesmos, sendo esta modalidade denominada por 

Factoring Incompleto ou Maturity Factoring (S. Carvalho, 2007). Nestes casos, a Factor 

não financia o Aderente, podendo, no entanto, assumir a função de garantia de crédito 

(Aldeia, 2025).  

O Factoring Incompleto destina-se principalmente a empresas de menor dimensão, 

com clientes que cumprem os prazos estabelecidos, com uma tesouraria estável, e que 

apenas pretendem reduzir a carga e encargos administrativa associada ao esforço de 

cobrança, sendo esse o serviço prestado pela Factor, sem necessidade de financiamento 

(Aldeia, 2025).  

De acordo com João de Sousa Uva, “Neste caso, a Factor não antecipa qualquer 

montante dos crédito, assim, constituem funções essenciais: 1) o pagamento ao aderente 

dos créditos no vencimento das faturas, 2) a gestão das contas dos Devedores, 3) a 

cobrança e 4) garantia ou não do risco de  crédito” (Uva, 1991). 

2.3.3.5. Área Geográfica: Factoring Doméstico vs Internacional 

Em termos geográficos e tendo em conta a dimensão do Factoring, é relevante 

distinguir o Factoring Doméstico do Factoring Internacional. 

No Factoring Doméstico, também conhecido como Nacional, todos os intervenientes, 

isto é, tanto o Aderente como o Devedor e a Factor, encontram-se sediados no mesmo 

território (Sampaio, 2020).  
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Quanto ao Factoring Internacional, este tem como finalidade a cessão de créditos 

emergentes de um contrato internacional de prestação de serviços ou compra/venda de 

mercadorias, onde pelo menos um dos sujeitos intervenientes está sediado num país 

diferente ao da residência da Factor (Andrade, 2011). Esta modalidade pode ser 

classificada em dois tipos – Exportação e Importação. 

No Factoring Internacional de Exportação, o Aderente tem sede em território 

nacional, sendo o exportador, enquanto o Devedor é uma entidade estrangeira (Sampaio, 

2020). Ao exportar, o Aderente coloca-se numa situação de maior insegurança 

relativamente ao cumprimento do contrato, devido ao menor conhecimento da situação 

económica dos mercados do outro país e da distância física (ALF, 2024a). Neste sentido, 

o Factoring de Exportação assume funções essenciais que incluem a cobertura de riscos, 

a cobrança e o financiamento através da antecipação de fundos, se necessário (Andrade, 

2011). 

Após enquadramento do Factoring Internacional de Exportação é mais simples 

compreender o de Importação, em que se verifica a situação inversa, onde ocorre a 

cedência de créditos em que Devedor é nacional e que o Aderente tem sede fora do 

território nacional, sendo o cliente da Factor o importador (Galvão, 2021). Deste modo, 

uma empresa portuguesa, frequentemente PME, consegue aceder ao mercado 

internacional, em que a Factor nacional colabora com a Factor estrangeira, facilitando 

todo o processo devido à informação que a sociedade de Factoring estrangeira tem do 

país em causa (Andrade, 2011) A Factor Export solicita à Factor Import o serviço de 

cobranças e/ou cobertura de risco do Devedor do seu país e a última presta esse serviço e 

cobra as respetivas comissões (ALF, 2024a). 

No contexto Europeu é possível afirmar que o Factoring Doméstico predomina, 

representando 80% do Factoring (ALF & Deloitte Portugal, 2021). 

2.3.3.6. Outras Modalidades Internacionais de Factoring 

Além das modalidades praticadas em Portugal, existem outras variantes mencionadas 

na literatura internacional adaptadas para mercados estrangeiros, não assumido relevância 

prática no contexto português. Contudo, justifica-se uma breve apresentação dessas 

modalidades, de forma a enquadrar o Factoring no panorama global. 
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O Undisclosed Factoring consiste na celebração de dois contratos, primeiro, um 

contrato de compra e venda onde a Factor adquire as mercadorias do Aderente, e segundo, 

um contrato de comissão onde o Aderente vende aos clientes finais em nome próprio, por 

conta da Factor (Aldeia, 2025). Esta modalidade permite preservar a confidencialidade 

da operação uma vez que não existe necessidade de notificação ao Devedor, aumentando 

o risco para a Factor.  

No Bulk Factoring, o Aderente assume a gestão de créditos cedidos, uma vez que se 

destina a empresas que têm a estrutura económica para assumir o risco de crédito e 

dispõem de serviços próprios de cobrança (S. Carvalho, 2007). Neste sentido, a única 

função da Factor limita-se ao financiamento, ou seja, o adiantamento dos fundos, não 

prestando outros serviços. Os Devedores são notificados da existência do contrato através 

de um carimbo incluído nas faturas e da obrigação do pagamento das faturas (Uva, 1991). 

No Partial Factoring, como o nome indica o Aderente cede apenas uma parte dos seus 

créditos à Factor, ficando o cliente responsável pela gestão dos restantes créditos (Aldeia, 

2025). O Split Factoring implica contratos de Factoring com mais que uma Factor. Esta 

divisão pode ser justificada com a diferença na natureza dos produtos. Quanto ao Split 

Risk Factoring, este consiste na repartição do risco de crédito entre a Factor e o Aderente. 

(Aldeia, 2025). Estas três modalidades tiveram origem nos Estados Unidos, onde são 

exclusivamente praticadas (S. Carvalho, 2007). 

No Selective Transfer Credit, a sociedade de Factoring tem o direito de decidir se 

aprova cada crédito, podendo não conceder qualquer adiantamento. O pagamento ao 

Aderente é efetuado após 20 dias da data de vencimento da fatura, existindo assim um 

período de retenção que permite reduzir o risco de crédito (Andrade, 2011). 

O Mill agent Factoring ou Drop Shipment Factoring é destinado a PME´s que 

pretendem lançar novos produtos no mercado, mas que não têm condições para a 

respetiva produção e comercialização, necessitando de financiamento nos seus contratos 

comerciais. Compete à empresa de Factoring garantir ao Fornecedor do seu cliente os 

respetivos pagamentos (S. Carvalho, 2007). 
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2.3.4. Análise Crítica do Factoring: Vantagens e Desvantagens  

A celebração do contrato de Factoring impacta positivamente tanto o Aderente como 

a Factor, e em determinadas situações até mesmo o Devedor. Contudo a par das vantagens 

identificam-se, igualmente, algumas desvantagens. 

Vantagens do Factoring 

1- Cobertura e Gestão do Risco de Crédito: No caso do Factoring sem recurso, as 

instituições de Factoring proporcionam um “conjunto de serviços que inclui uma 

componente seguradora de riscos de créditos comerciais” (António, 2009). Neste 

sentido, a Factor assume o risco de não pagamento, na eventualidade de falência 

ou insolvência do Devedor, diminuído deste modo o risco de crédito da transação 

(A. Gonçalves, 2016). 

2- Gestão da Carteira de Clientes e Esforço de Cobrança: O facto da gestão de 

carteira dos clientes e o processo de cobrança ser transferido para a Factor permite 

ao Aderente externalizar as tarefas administrativas (A. Gonçalves, 2016).  

Verifica-se uma simplificação a nível contabilístico, uma vez que, o Aderente 

disponibiliza uma única conta corrente, a da Factor, aos seus clientes (Cardador, 

2007). Existe, assim, um único interlocutor, independentemente do país em 

questão. Deste modo, a intervenção da Factor reduz os prazos médios de 

recebimento, não só pela possibilidade de antecipação de recebimento, mas 

também pelo acompanhamento sistemático dos Devedores que contribuem para o 

aceleramento e eficácia do processo, sem colocar em causa a relação comercial 

dos intervenientes (ALF, 2024a). 

3- Redução dos Custos Administrativos: Ao externalizar algumas as tarefas 

administrativas, especialmente de tesouraria, o Aderente pode otimizar os seus 

recursos, direcionando-os para outras atividades (Torres et al., 2016). Além disso 

passando as cobranças a ser responsabilidade da Factor, estas são mais eficazes, 

diminuindo os créditos incobráveis e os atrasos (Sampaio, 2020). 

4- Análise de Risco dos Devedores: As instituições de Factoring fazem uma análise 

de risco dos Devedores, providenciando aos Aderentes informação objetiva sobre 

a faturação em carteira e os seus Devedores (Sampaio, 2020). Deste modo, a 
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Factor aconselha financeira e comercialmente o cliente antes deste aceitar a 

celebração do contrato (Flores-Ureba et al., 2023).  

5- Antecipação como Liquidez Imediata: A vantagem mais óbvia deste contrato para 

o Aderente é a antecipação dos recebimentos sobre o valor das faturas cedidas, o 

que permite à empresa garantir liquidez imediata para o financiamento necessário 

(Nugraha & Witasari, 2024). Adicionalmente, ao permitir prever a capacidade da 

empresa para satisfazer as obrigações futuras, observa-se uma melhoria nos 

coeficientes de disponibilidade da empresa (Andrade, 2011). Esta forma de 

financiamento é rápida, sendo efetuado no próprio dia, ou num prazo máximo de 

48 horas. Esta antecipação de fundos reduz o risco de liquidez, melhora a gestão 

de tesouraria e permite pagamentos a pronto, existindo a possibilidade de 

negociar, com os seus Fornecedores, melhores condições contratuais e descontos 

(Andrade, 2011).  

6- Atratividade e competitividade: O aumento de liquidez imediata e maior 

regularidade e estabilidade de fluxos de caixa revelam uma melhoria na 

competitividade financeira (Milenkovic-Kerkovic & Dencic-Mihajlov, 2012). O 

Aderente, ao obter liquidez de uma forma simples, transformando créditos a 

receber em disponibilidade imediata, equilibra o balanço sendo mais atrativo 

comercialmente, no Factoring Sem Recurso (Cordeiro, 1994) . 

Desvantagens do Factoring 

1- Custos: A principal desvantagem incide nos custos elevados associados à 

operação, comparativamente a outras opções de financiamento. Estes incluem 

comissões cobradas pela Factor, de formalização de contrato, de cessão e 

administrativas, além dos custos habituais com taxas de juro (A. C. Silva, 2009). 

Na eventualidade do Aderente já ter beneficiado do adiantamento e o Devedor 

entrar em incumprimento, o Aderente acarreta com os custos associados (Flores-

Ureba et al., 2023). Em caso de adiantamentos realizados em moeda estrangeira 

podem existir custos adicionais, uma vez que a operação não cobra risco de 

câmbio (Cardador, 2007).  

2- Entraves o Pagamento: Os clientes podem demonstrar resistência em efetuar o 

pagamento direto à Factor, preferindo pagar ao Fornecedor (Sampaio, 2020). 
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3- Risco de Crédito e de Incumprimento: O Aderente pode ter prejuízos associados 

ao risco de incumprimento por parte do Devedor. Em caso dos Devedores terem 

um histórico de alto risco incumprimento, após análise, a Factor pode recusar 

faturas cedidas (Sampaio, 2020). 

4- Perda de Autonomia: Para alguns Aderentes a perda de autonomia de gestão 

financeira e comercial consiste numa desvantagem, embora para outros represente 

uma vantagem, como foi destacado anteriormente (A. Gonçalves, 2016).  

5- Fragilidade na Relação Comercial: A relação comercial entre o Devedor e o 

Aderente pode ser comprometida pela atuação da Factor como intermediária 

(Flores-Ureba et al., 2023).  

2.4. Confirming: Características 

O Confirming, também conhecido como Supply Chain Factoring ou Reverse 

Factoring é a modalidade do Factoring mais comum, com uma tendência crescente nas 

últimas décadas, sendo considerando um tipo de Factoring inovador (Ribeiro, 2023; 

Sampaio, 2020).  

Relativamente ao Factoring, o Confirming apresenta uma lógica inversa, no sentido 

em que no Factoring é o Fornecedor que contrata a Factor para fazer a gestão de cobranças 

dos seus clientes, enquanto no Confirming é o Devedor quem recorre aos serviços da 

Factor, na gestão de tesouraria das suas dívidas junto dos Fornecedores (Dias, 2014). 

Segundo Godinho (2016) o Confirming consiste, assim, no pagamento de faturas a 

Fornecedores.  

Este produto financeiro contempla vários serviços resumindo-se em três vertentes: o 

serviço de gestão de pagamentos, financiamento ao cliente de Confirming e o 

financiamento a Fornecedores (Godinho, 2016). 

De acordo com Klapper (2004), o Confirming surgiu como solução mais rentável que 

o Factoring em mercados emergentes, para mitigar as falhas de informação e fraude, uma 

vez que neste produto o risco está centralizado numa única entidade, no cliente da Factor, 

o Devedor, do qual já detém toda a informação necessária. 

Este instrumento apresenta um perfil de clientes maioritariamente composto por 

PME’s que valorizam uma gestão mais eficiente de tesouraria, reduzindo a carga 
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administrativa, permitindo reforçar as relações comerciais com os seus Fornecedores (N. 

Gonçalves, 2021). 

2.4.1. Fluxograma do Processo de Confirming 

 

Figura 16 - Fluxograma Simplificado do Processo de Confirming 

Fonte: Elaboração Própria, Adaptado de ALF (2025), 

Com base no fluxograma apresentado, procedo à descrição detalhada das etapas do 

processo de Confirming, respetivamente numeradas: 

1- Primeiramente, o cliente e os Fornecedores fazem um negócio em que o cliente 

deve aos Fornecedores pelos bens ou serviços fornecidos. 

2- O cliente transmite à Factor a ordem de pagamento da sua dívida, indicando os 

chamados os “3 Q’s”: a Quem é que a Factor deve pagar, Quando deverá efetuar 

o pagamento aos Fornecedores e Quanto corresponde o montante em dívida ao 

Fornecedor e as faturas a liquidar. Deste modo, com a transferência do direito a 

pagar aos Fornecedores para a Factor, o cliente passa a assumir a obrigação de 

pagamento perante este último. A Factor permite o alargamento do prazo de 

pagamento relativamente ao prazo previamente acordado com os Fornecedores, 

acrescido do respetivo custo associado ao serviço prestado. 

3- A Factor notifica os Fornecedores acerca dos pagamentos previamente acordados 

que serão efetuados. A Factor propõe aos Fornecedores, caso estes pretendam, o 

pedido de antecipação desses pagamentos, até ao limite do crédito acordado. Na 

eventualidade dos Fornecedores aceitarem, a Factor efetua o pagamento na nova 

data acordada sendo descontado ao montante a receber uma comissão associada a 
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esse serviço. Caso contrário o pagamento é efetuado na data previamente 

estabelecida com o cliente, sem custos adicionais. 

4- Por último, uma vez efetuados os pagamentos aos Fornecedores, a Factor liquida 

as ordens emitidas pelo cliente. O circuito conclui-se quando o cliente regulariza, 

junto da Factor, o pagamento das ordens, assim como as respetivas comissões e 

juros.  

2.4.2. Classificação de Tipos Confirming 

Para além dos serviços inerentes ao Confirming suportados pelo Devedor, este 

instrumento financeiro pode assumir diferentes modalidades, consoante as necessidades 

de financiamento e o momento do pagamento, destacando as seguintes tipologias. 

Pagamento com Antecipação e/ou com Financiamento 

Nesta modalidade, a Factor a Factor oferece a possibilidade de antecipação. Caso 

solicitada pelo Fornecedor, a Factor paga ao mesmo um preço calculado sobre o valor da 

ordem mediante aplicação de desconto em função das condições definidas na aprovação 

da operação. Deste modo, os encargos deste serviço são suportados pelo Fornecedor, 

refletidos no desconto do valor a receber. Além disso, existe ainda a opção de 

prolongamento da data de pagamento do Devedor, na qual os custos adicionais relativos 

à disponibilização de financiamento são suportados pelo cliente da Factor (ALF, 2024a).

  

Pagamento Imediato 

Esta tipologia é orientada para clientes que valorizem a maximização dos descontos a 

pronto pagamento. A Factor procede ao pagamento antecipado, por aprovação da ordem 

dada pelo Devedor, permitindo garantir as condições de descontos comerciais associados 

ao pronto pagamento. Deste modo, o Fornecedor beneficia da garantia da Factor de 

pagamento imediato, enquanto o Devedor usufrui do desconto financeiro associados ao 

pronto pagamento, mantendo o mesmo período de para liquidar a obrigação com a Factor. 

Nesta modalidade, pode considerar-se a ausência de financiamento para ambas as partes 

interessadas, do ponto de vista estritamente financeiro, na medida em que a antecipação 

não é solicitada pelo Fornecedor e o Devedor efetua o pagamento à Factor na data 

originalmente acordada, sem extensão do prazo que configure financiamento efetivo, 
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verificando-se apenas uma solução de otimização financeira para o Devedor, ao permitir 

garantir condições mais favoráveis (ALF, 2024a). 

Confirming e Full Factoring 

Existe a possibilidade da coexistência de ambas as modalidades, onde ambas as partes 

intervenientes são clientes da Factor, gerindo esta, em simultâneo, um contrato de 

Confirming com o Devedor, e um contrato de Full Factoring com o Fornecedor (ALF, 

2024a). 

 2.4.3. Análise Crítica do Confirming: Vantagens e Desvantagens   

Tal como no Factoring, o Confirming apresenta um conjunto de vantagens para todas 

as partes interessadas, embora sejam evidenciadas algumas desvantagens inerentes ao 

instrumento. 

Vantagens do Confirming para os Devedores 

1- Benefícios Fiscais e Redução de Custos Operacionais: As transferências nacionais 

e internacionais associadas à operação estão isentas de encargos, reduzindo os 

custos operacionais, bem como a utilização de crédito pode beneficiar da isenção 

de imposto do selo, prevista na alínea e) do n.º 1 do artigo 7.º do Código do 

Imposto do Selo (Godinho, 2016). Adicionalmente, verifica-se uma redução de 

custos administrativos referente à externalização do processo de gestão de 

tesouraria e pagamentos (N. Gonçalves, 2021). 

2- Automatização de Processos: Os automatismos proporcionados pela Factor 

permite a simplificação de processos, sendo o pagamento de Fornecedores 

efetuado de forma centralizada e eficiente através do envio de ficheiros (J. P. F. 

Silva, 2010). 

3- Reforço da Relação Comercial e Capacidade Negocial: A relação entre o Devedor 

e os seus Fornecedores é fortalecida ao ser prestado um serviço profissional e 

personalizado, que contribui para melhores condições negociais. 

Simultaneamente, ao reforçar a credibilidade financeira do Devedor, pode facilitar 

o acesso a o outras soluções financeiras junto da instituição financeira (N. 

Gonçalves, 2021).  
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Vantagens do Confirming para os Fornecedores 

1- Flexibilidade no Acesso ao Financiamento: O Fornecedor beneficia de um 

financiamento acessível e simples, permitindo a antecipação de uma ou mais 

faturas, tendo a possibilidade de obter condições financeiras mais favoráveis 

(Godinho, 2016). 

2- Liquidez sem Endividamento Adicional: A possibilidade de antecipação dos 

recebimentos contribui para o reforço de liquidez do Fornecedor, ao não contrair 

um empréstimo tradicional que aumentaria o endividamento, e podendo deixar de 

reconhecer contabilisticamente os respetivos valores da rúbrica de clientes no 

balanço permite a otimização da estrutura financeira (J. P. F. Silva, 2010). 

3- Redução de Custos Administrativos: A externalização do processo de cobrança 

permite a redução dos custos administrativos e simplificação das tarefas 

administrativas inerentes à gestão de tesouraria (N. Gonçalves, 2021).  

4- Garantia e Controlo: Através da garantia dada pela Factor do pagamento de faturas 

o Fornecedor usufrui de maior previsibilidade e segurança dos recebimentos, bem 

como um controlo mais eficiente da gestão de tesouraria (J. P. F. Silva, 2010). 

Desvantagens do Confirming 

1- Risco de Não Liquidação: Existe uma dependência na capacidade financeira do 

Devedor na liquidação das faturas, que pode comprometer a confiança dos 

Fornecedores (N. Gonçalves, 2021). 

2- Custos: À semelhança do Factoring, uma das principais desvantagens do 

Confirming prende-se nos elevados custos associados à operação, nomeadamente 

comissões de gestão que a Factor tem direito de cobrar. Esta modalidade é mais 

adequada a PME´s, com elevado numero de Fornecedores que justifica os custos 

associados (Godinho, 2016).  

2.5. Comparação do Factoring e Confirming 

Conforme foi descrito ao longo do relatório, o Factoring e o Confirming constituem 

duas ferramentas financeiras com características semelhantes, sendo ambas 

particularmente relevantes na gestão de tesouraria das empresas e no acesso ao 

financiamento de curto prazo (Sampaio, 2020).  
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Segundo Klapper (2004), o Factoring tende a ser menos rentável que o Confirming 

em mercados emergentes, devido à maior prevalência de falhas de informação e fraude, 

justificados pela exigência de informação de crédito rigorosa sobre os Devedores de modo 

a diminuir o risco e custos para a Factor. No Confirming, pelo contrário, o risco está 

concentrado no cliente, que por sua vez é Devedor, onde a Factor já detém toda a 

informação suficiente, existindo à partida menor risco de crédito. No entanto, apesar de 

poderem parecer equivalentes, de acordo com a mesma autora, Klapper (2006), não se 

verifica uma superioridade absoluta de um produto face ao outro, dado que a relevância 

dos mesmos depende do contexto, das necessidades e do perfil das partes envolvidas. 

Para além dos aspetos previamente mencionados, Gonçalves (2011) destaca outras 

particularidades que considera as principais diferenças entre os dois produtos financeiros: 

1- Princípio da Globalidade: No Factoring o Aderente cede a totalidade da faturação 

emitida sobre os Devedores, enquanto no Confirming é o cliente, Devedor, que 

determina as faturas a liquidar, não existindo obrigatoriedade de inclusão total. 

2- Princípio da Exclusividade: No Factoring pode existir exclusividade contratual, 

não podendo recorrer a outras entidades de Factoring, permitindo à Factor maior 

controlo da carteira e menor risco de crédito. Contrariamente, no Confirming o 

cliente pode trabalhar em simultâneo com diversas instituições. 

3- Transferência de Créditos: O Factoring envolve uma transferência de créditos de 

curto prazo à Factor (30, 90 ou 180 dias), enquanto no Confirming se caracteriza 

como um contrato de gestão de pagamentos. 

4- Análise de Risco: No Factoring, a instituição financeira avalia a solidez financeira 

dos Devedores associados aos créditos cedidos, em vez dos seus clientes, uma vez 

que o risco recai na capacidade de pagamento dos Devedores. No Confirming, o 

foco de análise recai predominantemente na situação financeira do cliente, o 

Devedor. 
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3. RELATÓRIO DE ESTÁGIO 

3.1. Caracterização Institucional da Caixa Geral de Depósitos 

A Caixa Geral de Depósitos (CGD) é a maior instituição financeira portuguesa que 

constitui uma sociedade anónima de capitais exclusivamente públicos, integralmente 

detidos pelo Estado, sendo atualmente o único banco público português (Caixa Geral de 

Depósitos, s.d.b). A CGD foi criada pela Carta de Lei de 10 de abril de 1876, com a 

finalidade de recolher os depósitos obrigatórios, constituídos por imposição de lei, 

estabelecendo o diploma legal que nenhuma entidade pública podia ordenar. A CGD 

estava ainda autorizada a receber depósitos voluntários, assim como restituí-los a pedido 

dos seus depositantes, isto é, com a obrigação legal de devolver os montantes depositados, 

quando solicitado (Ambrósio, 2014).  

As funções e serviços prestados têm registado uma evolução e diversificação 

significativa, abrangendo tanto particulares como empresas, operando, também, 

internacionalmente em diversas áreas do setor bancário, nomeadamente banca comercial, 

banca de investimento, corretagem e capital de risco, imobiliário, gestão de ativos, crédito 

especializado, entre outros (Caixa Geral de Depósitos, s.da). 

Deste modo, torna-se relevante compreender a estrutura organizacional da CGD para 

assegurar estas funções, a nível nacional e internacional. De acordo com os Resultados 

consolidados, até setembro de 2025, o Grupo CGD integrava um total de 10.676 

colaboradores, distribuídos entre a sede e as 883 agências do grupo, tanto na rede nacional 

como internacional  . 

De modo a ilustrar a complexidade da configuração institucional do Grupo CGD, 

apresentam-se nos anexos 1 e 2, respetivamente, o organograma geral da CGD, que 

sistematiza a organização interna do banco, e o organograma do Grupo CGD, onde se 

encontram representadas as entidades que têm participação nacional e internacional. O 

grupo está presente em 23 países, distribuídos em 4 continentes, destacando-se pela 

relevância da relação económica e histórica de Portugal com Angola, Cabo Verde, 

Moçambique, Brasil, Macau, França e Espanha (ConnectAmericas, s.d). 



MADALENA SÁ MENDES  ANÁLISE CRÍTICA DE FACTORING E CONFIRMING 

NA CGD 

  

34 

 

3.1.1. Fusão da CLF na Caixa Geral de Depósitos 

A Caixa Leasing e Factoring (CLF) - Instituição Financeira de Crédito, S.A, foi 

constituída, oficialmente, a 30 de dezembro de 2004, resultante de um processo de 

restruturação das empresas de Leasing, Crédito e Factoring do grupo CGD (Galvão, 

2021). Esta fusão iniciou-se pela incorporação na Caixa Empresas de Crédito, SGPS, 

S.A., criada em 2000, das sociedades pioneiras de Leasing em Portugal, nomeadamente, 

a IMOLEASING - Sociedade de Locação Financeira Imobiliária, S.A., LOCAPOR – 

Companhia Portuguesa de Locação Financeira Mobiliária, S.A. e LUSOFACTOR – 

Sociedade de Factoring, S.A, e renomeação desta união de sociedades para Caixa Leasing 

e Factoring - Instituição Financeira de Crédito, S.A, cujo o capital era 100% detido pela 

CGD (CLF – Caixa Leasing e Factoring, S.A., 2020). Até ao ano de 2020, o capital social 

era de dez mil milhões de euros, representado por dois milhões de ações com o valor 

nominal de cinco euros, detido integralmente pela CGD, como mencionado anteriormente 

(Pinto, 2021).  

Durante o ano de 2020, foi finalizado o processo de fusão por incorporação da CLF 

na CGD, concluindo assim o Plano Estratégico no sentido de simplificação da estrutura 

do Grupo CGD. A internalização na estrutura orgânica da CGD das fusões e processos de 

suporte ao negócio de Crédito Especializado prestados pela CLF “é uma alavanca que 

permite obter relevantes sinergias decorrentes da integração e otimização das estruturas 

orgânicas atuais, bem como da integração de funções e competências semelhantes e 

respetivos recursos afetos” (Caixa Geral de Depósitos, s.d.c). 

3.1.2. Evolução dos Produtos na CGD 

Com base em dados internos disponibilizados pela CGD, de acordo com os anexos 3 

a 10, é evidente uma tendência crescente do Factoring na CGD entre 2019 e 2025, com 

destaque do Confirming que apresenta um aumento significativo, tanto no número de 

contratos como na produção, sendo o principal fator de crescimento no Factoring no 

período em análise (ver Anexo 3, Anexo 4, Anexo 5 e Anexo 6).  

Verifica-se um claro predomínio do Factoring Doméstico relativamente ao Factoring 

Internacional, tendo se observado uma redução gradual do número de contratos ativos 

apesar da produção se manter estável, concluindo que existe maior concentração do 
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volume de negócio em menos contratos, resultando num aumento do valor médio por 

operação (ver Anexo 7 e Anexo 8). 

Relativamente ao Factoring Internacional verifica-se uma diminuição no número de 

contratos ativos na Exportação, enquanto a produção evidencia um crescimento 

significativo na Importação, sugerindo que o valor médio de importação é 

substancialmente superior, na medida em que o número reduzido de contratos ativos está 

associado a volumes de produção elevados (ver Anexo 9 e Anexo 10). 

3.2. Apresentação do Estágio e Descrição das Tarefas Desenvolvidas 

3.2.1. Descrição Geral do Estágio 

O presente estágio curricular decorreu no âmbito do protocolo entre a CGD e o ISEG, 

com uma duração de 4 meses, com início a 24 de fevereiro e término a 24 de junho de 

2025. 

3.2.2. Enquadramento Organizacional do Departamento 

O estágio desenvolvido integrou-se no Centro de Operações (CO), cuja estrutura 

organizacional se encontra organizada em 7 pilares, conforme ilustrado no organograma 

do CO (ver Anexo 11). 

As atividades foram desempenhadas especificamente no departamento do Crédito 

Especializado, inserido no CO, o qual se subdivide em Leasing e Factoring, nas seguintes 

equipas: Contratação e Cobranças de Factoring onde está incluída a equipa da Tesouraria, 

Gestão de Factoring, Contratação de Leasing e Gestão de Leasing (ver Anexo 11). 

O estágio foi realizado em particular, na equipa da Tesouraria responsável pelas 

tarefas de produção e acompanhamento abrangendo todos os processos de Tesouraria, 

tanto das operações de Factoring como de Leasing. 

3.2.3. Descrição das Tarefas Desenvolvidas 

Conforme anteriormente mencionado, o estágio desenvolvido na área da Tesouraria 

do Crédito Especializado abrange operações relacionadas com o Leasing e o Factoring. 

Contudo, atendendo ao teor do relatório de estágio, considera-se apenas relevante a 

descrição de tarefas relativas a Factoring e Confirming. Não obstante, foi construído um 

cronograma onde estão contempladas a totalidade das tarefas realizadas durante o período 

do estágio (ver Anexo 12). 
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As diversas tarefas são efetuadas através do sistema interno VTXRM-Accipiens, 

plataforma de soluções de software para o sistema financeiro, especificamente para o 

Crédito Especializado. Adicionalmente é utilizado o Caixa Direta Empresas (CDE), a 

plataforma digital de banca empresarial, para efetuar os movimentos bancários, bem 

como acompanhar os movimentos das contas do Crédito Especializado. 

O desempenho destas tarefas permitiu consolidar os conhecimentos e funcionamento 

do negócio de Factoring e Confirming, contribuindo para o desenvolvimento profissional 

através da aquisição de competências técnicas e da responsabilidade operacional. 

Sistema de Débitos Diretos  

Esta tarefa compreende o processamento diário de retornos, revogações e envio de 

remessas de débitos diretos das contas dos clientes. Este sistema é utilizado para a 

cobrança de rendas, prestações ou comissões associadas às operações de Leasing e 

Factoring. 

Registo, Depósito e Devolução de Cheques  

São recebidos e registados os cheques recebidos para liquidação de serviços ou 

dívidas de contratos de Crédito Especializado. Depois de registados são depositados na 

Agência Sede e após ser efetuado o crédito, a Tesouraria faz a devida contabilização. 

Sempre que necessário, procede-se à devolução dos cheques, efetuando os respetivos 

lançamentos dos movimentos bancários e contabilísticos.  

Pagamentos de Factoring 

A execução dos Pagamentos de Factoring inclui a criação manual de remessas e o 

respetivo carregamento no CDE de modo a creditar as contas dos clientes. Estas 

operações incluem o processamento de adiantamentos, antecipações e libertações, bem 

como pagamento a Fornecedores. 

Controlo das Contas Bancárias e de Integração Manual de Recebimentos  

É assegurada a validação diária do automatismo de integração dos valores a crédito e 

débito das contas bancárias do departamento, com o objetivo de identificar possíveis 

falhas. Na eventualidade de se verificarem constrangimentos nos processos automáticos 

é necessária a análise e integração manual dos movimentos, garantido que ficam 

corretamente registados e disponíveis para a cobrança de faturas. 
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Análise de Reconciliações Bancárias 

O Departamento de Contabilidade envia mensalmente a análise das reconciliações 

bancárias dos movimentos em aberto das contas do Crédito Especializado. A Tesouraria 

dá prioridade em analisar os movimentos em aberto a débito, regularizando devidamente 

os mesmos. Os movimentos em aberto a crédito, são analisados individualmente com o 

objetivo de identificar os contratos e entidades que efetuaram a transferência e garantir a 

afetação adequada dos respetivos valores. 

Registo Manual de Taxas 

É necessário o registo no sistema Accipiens de indexantes do negócio, nomeadamente 

Euribor, Câmbios e taxas mensais e trimestrais. 

3.3. Análise Crítica do Estágio 

A complexidade e crescente relevância do negócio de Factoring e Confirming no setor 

bancário exige melhorias na eficiência de processos, particularmente na Tesouraria. A 

implementação de soluções automáticas poderá contribuir para uma maior eficiência do 

funcionamento da equipa ao reduzir tempo de execução de tarefas repetitivas, assim como 

uniformizar os processos, melhorando a qualidade do serviço para os clientes. 

Ao longo do estágio, foi possível identificar oportunidades de melhorias de processos 

com elevado risco operacional devido a execução manual. Através da automatização seria 

possível mitigar esses riscos e aumentar a produtividade da equipa. Contudo é pertinente 

identificar as limitações estruturais associadas a estas melhorias. 

3.3.1. Sugestões de Melhoria 

Conforme mencionado, existem diversos processos que exigem intervenção humana 

com propensão a falhas, onde a automatização é essencial para permitir o rigor e 

celeridade. Deste modo, existem diversas sugestões de melhoria maioritariamente 

associadas aos processos de pagamentos de Factoring, dada a elevada frequência e 

volume de transações destes processos. 

Automatização dos Pagamentos de Factoring 

A automatização deste processo iria permitir o pagamento automático a Fornecedores 

e adiantamentos de forma praticamente imediata, sem necessitar do processo adicional da 

plataforma CDE. 
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Automatização de Pagamentos Não SEPA e em Moeda Estrangeira 

Adicionalmente, as transferências “Não SEPA”, ou seja, fora da Área Única de 

Pagamentos em Euros e as transferências noutras moedas, nomeadamente USD, RON e 

PLN, implicam procedimentos adicionais e validações manuais, que seriam simplificados 

e mais céleres através de automatismos, evitando eventuais erros operacionais. 

Permissão de Pagamentos Superiores a 100M em Transferências Imediatas 

A limitação atual das transferências imediatas é de 100 mil euros. Neste sentido para 

automatizar os pagamentos imediatos seria necessário a revisão desses limites. 

Automatização do Processo de Débitos Diretos 

A automatização integral do sistema diário de Débitos Diretos permitiria a extinção a 

necessidade de intervenção manual. Adicionalmente, ofereceria um serviço ao cliente 

mais eficaz. 

3.3.2. Limitações Identificadas 

Paralelamente às oportunidades de melhorias identificadas, existem limitações ou 

constrangimentos que condicionam a concretização destas sugestões. 

Dependência da Direção de Sistemas de Informação (DSI) e da Equipa VTXRM 

Determinados processos dependem de parametrizações realizadas pela equipa da 

VTXRM e pela DSI, limitando a autonomia do Departamento de Crédito Especializado 

na implementação de automatismos. Para esse efeito, a equipa da Tesouraria elabora 

documentos de requisitos detalhados, posteriormente analisados em colaboração com a 

DSI, com o objetivo de identificar as soluções que conciliem a componente tecnológica 

com as necessidades operacionais do negócio. Em complemento, são articulados testes 

de aceitação extensivos, dos diferentes cenários hipotéticos associados à automatização. 

Deste modo, o processo completo de implementação de automatismo revala-se complexo 

e demorado.   

Limitações e Conciliação com Processos da SIBS e Regras do Banco de Portugal 

(BdP) 
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Existe a obrigatoriedade de conformidade integral das normas e regulamentos 

definidos pelo BdP, assim como as especificações técnicas da SIBS, condicionando as 

alterações e automatização de processos.
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4. CONCLUSÃO 

O presente relatório de estágio teve como objetivo analisar criticamente os produtos 

de Factoring e Confirming oferecidos pela Caixa Geral de Depósitos, articulando o 

respetivo enquadramento teórico com a experiência prática adquirida na área da 

Tesouraria do departamento de Crédito Especializado. Ao longo do trabalho, procurou-

se entender a natureza destes instrumentos financeiros, as suas principais características, 

modalidades, vantagens e desvantagens, bem como a sua aplicação operacional no 

contexto da CGD. 

A revisão de literatura permitiu evidenciar a relevância do Factoring e do Confirming 

enquanto soluções de financiamento de curto prazo e de gestão de tesouraria. Ambos os 

produtos contribuem para o reforço da liquidez, para a previsibilidade dos fluxos 

financeiros e para a otimização dos processos de cobrança e pagamento. No entanto, 

apesar das semelhanças existentes, conclui-se que não devem ser entendidos como 

instrumentos equivalentes. O Factoring centra-se sobretudo na ótica do Fornecedor, 

permitindo a cedência de créditos comerciais e, quando aplicável, a antecipação de 

recebimentos. O Confirming, por sua vez, parte da iniciativa do cliente Devedor, que 

recorre à instituição financeira para gerir os pagamentos aos seus Fornecedores, podendo 

estes beneficiar da antecipação dos valores a receber. 

Deste modo, não se verifica uma superioridade absoluta de um produto face ao outro, 

uma vez que a sua aplicação depende das necessidades, do contexto e do perfil dos 

intervenientes. A análise desenvolvida permitiu ainda identificar benefícios relevantes, 

como a melhoria da liquidez, a redução da carga administrativa e a maior eficiência na 

gestão de tesouraria, mas também algumas limitações, nomeadamente os custos 

associados, o risco de incumprimento e a dependência da capacidade financeira das partes 

envolvidas. 

No contexto da CGD, a análise dos dados internos permitiu verificar uma tendência 

crescente do Factoring entre 2019 e 2025, com particular destaque para o Confirming, 

que apresentou um aumento significativo tanto no número de contratos como na 

produção. Esta evolução reforça a importância destes produtos no âmbito do Crédito 

Especializado e evidencia a sua relevância estratégica para a instituição. 
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O estágio curricular realizado no âmbito do Centro de Operações na Tesouraria do 

Crédito Especializado da CGD permitiu acompanhar tarefas operacionais associadas ao 

Factoring e ao Confirming, nomeadamente pagamentos, controlo de contas bancárias, 

integração de recebimentos, reconciliações bancárias, débitos diretos e registo manual de 

taxas. Esta experiência prática possibilitou a aplicação dos conhecimentos teóricos 

previamente adquiridos e uma compreensão mais concreta do funcionamento operacional 

destes produtos no setor bancário. 

Por fim, a análise crítica do estágio permitiu identificar oportunidades de melhoria 

associadas à automatização de processos, sobretudo em tarefas com elevada intervenção 

manual e maior risco operacional. Contudo, a concretização dessas melhorias encontra 

limitações tecnológicas e estruturais, relacionadas com a dependência de sistemas 

internos, das regras da SIBS e das normas do Banco de Portugal. Assim, conclui-se que 

a relevância do Factoring e do Confirming depende não apenas da sua função financeira, 

mas também da eficiência dos processos operacionais que suportam a sua aplicação. 
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ANEXOS 

Anexo 1 - Organograma Geral CGD 

 

Fonte:   

 

Anexo 2 - Organograma Grupo CGD 

 

Fonte: Caixa Geral de Depósitos 
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Anexo 3 - Evolução do Nº de Contratos Ativos de Factoring por Tipologia na CGD 

 

Fonte: Elaboração Própria com Dados Disponibilizados pela CGD 

 

Anexo 4- Evolução da Produção de Factoring por Tipologia na CGD (mil milhões €) 

 

Fonte: Elaboração Própria com Dados Disponibilizados pela CGD 

 

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

3500

4000

4500

5000

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Factoring - Internacional Factoring - Doméstico Factoring - Confirming

0.00

1.00

2.00

3.00

4.00

5.00

6.00

7.00

8.00

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Factoring - Internacional Factoring - Doméstico Factoring - Confirming



MADALENA SÁ MENDES  ANÁLISE CRÍTICA DE FACTORING E CONFIRMING 

NA CGD 

  

51 

 

Anexo 5 - Evolução do Nº de Contratos Ativos de Confirming na CGD 

 

Fonte: Elaboração Própria com Dados Disponibilizados pela CGD 

 

Anexo 6 - Evolução da Produção de Confirming na CGD (mil milhões €) 

 

Fonte: Elaboração Própria com Dados Disponibilizados pela CGD 
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Anexo 7 - Evolução do Nº de Contratos Ativos Factoring Doméstico e Internacional na 

CGD 

 

Fonte: Elaboração Própria com Dados Disponibilizados pela CGD 

 

Anexo 8 - Evolução da Produção do Factoring Doméstico e Internacional na CGD (mil 

milhões €) 

 

Fonte: Elaboração Própria com Dados Disponibilizados pela CGD 
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Anexo 9 - Evolução do Nº de Contratos Ativos de Factoring Internacional de 

Importação e Exportação na CGD 

 

Fonte: Elaboração Própria com Dados Disponibilizados pela CGD 

 

Anexo 10 - Evolução da Produção de Factoring Internacional de Importação e 

Exportação na CGD (mil milhões €) 

 

Fonte: Elaboração Própria com Dados Disponibilizados pela CGD 
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Anexo 11 - CO Organograma 

 

Fonte: Caixa Geral de Depósitos 

 

Anexo 12 - Cronograma Tarefas Desenvolvidas no Estágio 

 
Fonte: Elaboração Própria 
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