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Cautela de empresas
antecipou problema
da subida de juros

Travao no crédito
as empresas esta

a criar dificuldades
as que querem
investir. Muitas
anteciparam

o problema,

com empréstimos
a juros fixos

JOAO MALTEZ
jmaltez@negocios.pt

classe politica em

Portugal temvindo a

criticar a atuagio do

Banco Central Euro-

peuaonivel dapoliti-
camonetiria, cujoefeito praticose
estdatraduzirnasubida das taxas
dejuro, comefeitossobretudojun-
todas familias que contrairamem-
préstimos para compra casa, mas
também no acesso das empresas
ao financiamento. Neste tiltimo
caso, contudo, emborase assistaa
um recuo no recurso ao crédito,
entre os advogados especialistas
na drea de bancirio e financeiro
contactados pelo Negécios ha
quem defenda que, por parte da
maioriadasempresas,houve aca-
pacidade de antecipar e salvaguar-
dar oproblema.

De acordo com Filipe Lown-
des Marques, cocoordenador do
departamento debancérioefinan-
ceiro dasociedade Morais Leitdo,
“asempresasjihaalgum tempo ti-
nham consciénciadoprovivel au-
mento dastaxas, e precaveram-se,
contratando empréstimos com ta-
xas fixas oucontratando hedging’
para cobrir este risco”. Tal como
adianta, “obviamente que estes au-
mentos condicionam os novos fi-
nanciamentos, e implicam um
casofinanceiromaissélido,masna
légica dos pregos também subi-
rem, estes casos também contem-
plam aumentos de receitas em li-
nhacomainflagio”.

Omesmoadvogado adianta,de
resto, que “é raro o profissional
abaixo dos 40 anos que se lembra
de ter de fumcionar nummercado
com inflacéio e com taxas de juro
altas, e por isso é compreensivel
que aatual situagio causebastan-
te apreensio, mesmo consideran-
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classe politica em Portugal tem vindo a criticar a atuagio do Banco Central Europeu ao nivel da politica monetiria.

do que as taxas atuais, consideran-
doniveis histéricos, niosio assim
taoaltas”.

J4Pedro Cassiano Santos, s6-
ciodaVdA, lembra, poroutrolado,
que “quando as taxas de juro so-
bem, é sempre mais dificil obter e

Existem hoje

mais alternativas
para financiamento,
além da banca
tradicional,
lembram advogados.

Kai Pfaffenbach/Reuters

servir crédito, mas também é ver-
dade que um custo contido do di-
nheiro éum fator de dinamizagdo
da economia”. Mais, adianta, “é
precisorecordar que existem hoje
mais alternativas para financia-
mento, alémdabancatradicional”.

Neste ambito, insiste Cassiano
Santos, anota-se, designadamen-
te, “a entrada em cena de institui-
¢Bes europeias — muitas vezes es-
pecializadas por setor econémico
— as vezes sem presenga fisicaem
Portugal ede algumasplataformas
com formas mais inovadoras de
acederacrédito”. “Ha tambémal-
guma atividade de ‘private equity’
e o surgimento de investidores
maisqualificadose solugdes arran-
jam-se, mesmo que deem trabalho

e sejam exigentes ao nivel do pla-
neamento e da gestio.”

Mais dificuldades para
pequenas empresas?
O certo éque, avanca Rodrigo For-
migal, sécio da Abreu Advogados,
aspequenas empresasserio aque-
lasparaquemoaumento das taxas
de juro acarreta, “em principio,
mais impacto, pois terdo menos
capacidade para absorver os efei-
tosnegativosde uma economiaem
contragiio e uma subida generali-
zada dos custos pormuito tempo”.
O mesmo advogado entende,
alids, que “nio sdo s6 as pequenas
empresas que sentem o impacto
doencarecimentodo crédito”. Ha-
vera também “empresas médiase
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grandes que estario expostas as
consequéncias que advémdo au-
mento das taxas de juro”. Neste
momento, relembra, “o resulta-
do mais 6bvio do encarecimen-
to do crédito é um abrandamen-
to generalizado da procura de
crédito por parte das empresas
portuguesas segundo a informa-
¢dlo estatistica mais recente dis-
ponibilizada pelo Banco de Por-
tugal (BdP)”.

Dadosrelativos amaio dains-
tituigiio liderada por Mério Cen-
teno mostram que, quando com-
parado com o mesmo més de
2022, omontante de empréstimos
decresceu 2,3%,uma “reducio que
foi expressiva em todas as dimen-
sdes de empresas”, segundo o su-
pervisor bancdrio.

De acordo com o advogado
Frederico Sousada Silva,da Lopes
Cardoso & Associados, ainforma-
¢iio que tem sido facultada pelas
empresas éque “comecamaapre-
sentar dificuldades para fazer face
a0s encargos com o financiamen-
to, verificando-se uma evolugio
negativa nos racios de cobertura
dos gastos de financiamento, espe-
cialmente nas micro e pequenas
empresas, emgeral, e,emparticu-
lar, nos setores daconstrucioe ati-
vidadesimobilirias,embora, isso
ainda nio se reflita em incumpri-
mento ouinsolvéncia”.

Como em qualquer periodode
instabilidade econémico-financei-
ra, “os operadores econémicosem
situagio demaiorvulnerabilidade
serdo os primeiros a entraremin-
cumprimento”, adianta Frederico
Sousada Silva, ressalvandoque os
os mimeros que Ihe chegam “ain-
da estejam longe daqueles verifi-
camosna crise de 2010”. m

Pressao politica
e compreensivel,
mas nao surte efeito

Os atores politicos tém razio
quando criticam a intervencio
do Banco Central Europeu e a
subida das taxas de juros? Para
os advogados inquiridos pelo
Negdcios, a preocupagio com-
preende-se, mas nio a pressio
politicaa partir de Portugal, pois
nio tem grande efeito.
“Percebe-se obviamente a
preocupacio como impactoque
a subida de juros est4 a ter em
tantas familias e empresas, mas
nestes temas infelizmente nio
parece haveruma formulamégi-
caque garantidamenteresolvao
problema do aumento da infla-
¢do —nem ha consenso sobre o
que aesti acausar, muito embo-
randopossaser alheio o chama-

E preciso recordar
que existem

hoje mais
alternativas

para financiamento,
além da banca
tradicional.

PEDRO CASSIANO SANTOS
Sécio da VdA responsavel pela
Area Bancario & Financeiro
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do“quantative easing” pds-crise
financeira e durante operiododa
Covid do préprio BCE. Por
exemplo, se o BCE nio fizesse
nada e a inflagiio continuasse a
crescer, isso ajudariano imedia-
to quem estivesse endividado,
mas os aforradores estariam a
perder uma percentagem gran-
de das suas poupangas e os tra-
balhadores aperderempoderde
compra”, defende Filipe Lown-
des Marques, da Morais Leitdo.

JaPedro Cassiano Santos,s6-
cioda VdA,lembraque “oBanco
Central Europeu tem que gerir
umamoedatmicaparatodooes-
pagoeuropeueascoisasvistasda
Alemanha ou vistas de Portugal
podem ser muito distintas”. Até

O resultado
mais 6bvio do
encarecimento
do crédito é um
abrandamento
generalizado
da procura.

RODRIGO FORMIGAL
Sécio da Abreu Advogados
na area de financeiro

por isso, diz ainda, nio é expec-
tavel que “apressdo politicavin-
da de Portugal tenha muito sen-
tido, sabendo-se que o motor da
economia europeia esti maisno
centrode um continente em que
ocréditonio tem fronteiras”.
No mesmo sentido, o advo-
gado Frederico Sousa da Silva,
da Lopes Cardoso & Associa-
dos,entende que “as criticas que
foram dirigidas a politicamone-
tariado Banco Central Europeu
nao foram positivas, namedida
emqueestas tendemaenfraque-
cer uma das ferramentas dasua
politicaeconémicaemonetdria,
que é asuacomunicagio. Como
seviupelo passado, apoliticade
comunicagio dos Bancos Cen-

As empresas

ja ha algum

tempo tinham
consciéncia

do provavel
aumento das taxas
e precaveram-se.

F. LOWNDES MARQUES
Sécio cocoordenador de bancario
e financeiro da Morais Leitdo

traisé importantissima, poisper-
mite ao mercado antecipar-se e
ajustar-se ao que vai acontecer”.

Rodrigo Formigal, sécio da
Abreu, frisaque, independente-
mente de se concordar ou nio
com algumas das afirmagées do
Banco Central Europeu, “aes-
piral inflacionista tem de ser
controlada porque causa insta-
bilidade econémica; quanto
mais cedo se atuar e subir as ta-
xas dejuro, maior oimpactodas
medidas ; e asituaciio tem de
“piorar antes de melhorar” - ou
seja, para travar a inflacdo tera
de haver um abrandamento no
consumo —mas osbeneficiosde
umai 40 controladasuplan-
tam ossacrificios. m

As empresas
comecam

a apresentar
dificuldades para
fazer face aos
encargos com

o financiamento.

F. SOUSA DA SILVA
Advogado na sociedade Lopes
Cardoso & Associados



