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ASSESSORIA JURÍDICA 

Cautela de empresas 
antecÍMu problema 
da subida de juros 

T r a v ã o n o c r M i t o 
à s o m p r o s a s o s t á 
a c r i a r d í f i c u l d a d o s 
à s q u o q u o r o m 
invõs t i r . M u i t a s 
a n t o c i p a r a m 
o p r o b i o m a , 
c o m o m p r é s t i m o s 
a j u r o s fbcos 
o u a o c o n t r a t a r o m 
«<hMlging*% d i z o m 
o s p o c i a l i s t a s . 

JOÃO MALTEZ 

jmaltez@negocio5.pt 

A classe política em 
Portugal tem\'indo a 
criticar a atuação do 
Banco Central Euro-
peu ao nível dapolíti-

ca monetária, ciflo efeito prático se 
está a traduzir na subida das taxas 
dejuio, com efeitos sobretudo jun-
to das famílias que ctxitraíram em-
préstimos para conpra casa, mas 
também no acesso das empresas 
ao financiamento. Neste último 
caso, ctmtudo, embora se assista a 
um recuo no recurso ao crédito, 
entre os advogados especialistas 
na área de bancário e financeiro 
contactados pelo Negócios há 
quem defenda que, por parte da 
maioria das empresas, houve a ca-
pacidade de antecipar e salvaguar-
dar o problema. 

De acordo com Filipe Lown-
des Marques, cocoordenador do 
dqxirtamento de bancário e finan-
ceiro da sociedade Morais Leitão, 
"as empresas jáhá algum tençx) ti-
nham consciência do provável au-
mento das taxas, e piecaveram-se, 
contratando enpréstimos com ta-
xas fixas ou contratando 'hedging" 
para cobrir este risco". Tal como 
adianta,''ob\iamente que estes au-
mentos condicionam os novos fi-
nanciamentos, e implicam um 
caso financeiro mais sólido, mas na 
lógica dos preços também subi-
rem, estes casos também contem-
plam aumentos de receitas em li-
nha com a inflação", 

Omesraoachiogíído adianta, de 
resto, que "é raro o profissional 
abaixo dos 40 anos que se lembra 
de ter de ftmcionar num mercado 
com inflação e com taxas de juro 
altas, e por isso é compreensível 
que a atiial situação causebastan-
te apreensão, mesmo consideran-

Kai PfaffentMch/Reuters 

classe poiMca em Portuga) tom vindo a crttkar a atuação do Banco Contrai Europeu ao nív»< da poWtica monotárla. 

do que as taxas atuais, consideran-
do níveis históricos, não são assim 
tão altas". 

Já Pedro Cassiano Santos, só-
do da VdA,lembra,por outrolado, 
que "quando as taxas de juro so-
bem, é sempre mais difícil obter e 

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

servir crédito, mas também é ver-
dade que um custo contido do di-
nheiro é lun Êator de dinamização 
da economia". Mais, adianta, "é 
preciso recordar que existem lioj e 
mais alternativas para financia-
mento, alémdabanca tradidcKial". 

Neste àmtãto, insiste Cassiano 
Santos, anota-se, designadamen-
te, "a entrada em cena de institui-
ções europeias - muitas vezes es-
pecializadas por setor económico 
- às vezes sem presença física em 
Portugal e de algumas plataformas 
com formas mais inovadoras de 
aceder a crédito". "Há também al-
guma atividade de 'private equitj,'' 
e o surgimento de investidores 
mais qualificadose soluções arran-
j am-se, mesmo que deem tirábalho 

e sejam exigentes ao nível do pla-
neamento e da gestão" 

Mais dificuldades para 
pequenas empresas? 
O certo é que, avança Rodrigo For-
migai sódo da Abreu Advogados, 
as pequenas empresas serão aque-
las para quem o aumento das taxas 
de juro acarreta, "em princípio, 
mais impacto, pois terão menos 
capacidade para absorver os efei-
tos negativos de uma econcania em 
contração e uma subida generali-
zada dos custos pormuito tenpo". 

O mesmo advogado entende, 
aliás, que "não são só as pequenas 
en^jresas que sentem o intacto 
do encarecimento do oédito". Ha-
verá também "empresas médias e 
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Pressão po itica 
é compreensíve 
Tias não surte efeito 

grandes que estarão ejqHDstas às 
consequências que advêm do au-
mento das taxas de juro". Neste 
momento, relembra, "o resulta-
do mais óbvio do encarecimen-
to do crédito é imi abrandamen-
to generalizado da procura de 
crédito por parte das enpresas 
portuguesas segundo a informa-
ção estatística mais recente dis-
ponibilizada pelo Banco de Por-
tugal (BdP)". 

Dados relativos a maio da ins-
tituição liderada por Mário Cen-
teno mostram que, quando com-
parado com o mesmo mês de 
2022,omontantecleerapréstimo6 
decresceu 2,3%, uma "redução que 
foi ejqpressiva em todas as dimen-
sões de enpresas", segimdo o su-
pervisorbancária 

De acordo com o advogado 
Frederico Sousa da Silva, da Lcpes 
Cardoso & Associados, a informa-
ção que tem sido facultada pelas 
enq)resaséque''começama£Ç)re-
sentar dificuldades para &zer face 
aos encargos com o financiamen-
to, verificando-se imia evolução 
negativa nos rácios de cobertura 
dos gastos de financiamento, espe-
cialmente nas micro e pequenas 
ençresas, emgeral e, emparticu-
lar, nos setores da ccmstnição e ati-
vidades imobiliárias, embora, isso 
ainda não se refiita em incumpri-
mento ou insolvência". 

C<xno em qualquer período de 
instabilidade ectHiómico-financei-
ra, "os cç>eradores eaxiómicos em 
situação de maiorvulnerabilidade 
serão os primeiros a entrar em in-
cumprimento", adianta Frederico 
Sousa da Silva, ressalvando que 06 
os números que llie diegam "ain-
da estejam longe daqueles verifi-
cámos na crise de 2010". • 

Os atores políticos têm razão 
quando criticam a intervenção 
do Banco Central Europeu e a 
subida das taxas de juros? Para 
os advogados inquiridos pelo 
Negócios, a preociq)ação com-
preende-se, mas não a pressão 
política a partir de Portugal, pois 
não tem grande efeita 

"Percebe-se obviamente a 
preociçação como impacto que 
a subida de juros está a ter em 
tantas fiunílias e enpresas, mas 
nestes temas infelizmente não 
parece liaver uma fórmula mági-
ca que garantidamente resolva o 
problema do aumento da infla-
ção - nem há consenso sobre o 
que a está a causar, muito embo-
ra não possa ser allieio o diama-

O 
É preciso recordar 
que existem 
hoje mais 
alternativas 
para financiamento, 
além da banca 
tradicional. 

do "quantative easing" pós-crise 
financeiraeduranteoparíododa 
Ccfvid do próprio BCE. Por 
exemplo, se o BCE não fizesse 
nada e a inflação continuasse a 
crescer, isso í\judaria ik) imedia-
to quem estivesse endividado, 
mas os aforradores estariam a 
perder uma percentagem gran-
de das suas poupanças e os tra-
balliadores aperderempoderde 
compra", defende Filipe Lown-
des Marques, da Morais Leitãa 

JáPedroCassiano Santos, só-
cio da VdA, lembra que "o Banco 
Central Europeu tem que gerir 
umamoedaúnicaparatodooes-
paço europeu e as ccásas vistas da 
Alemanlia ou vistas de Portugal 
podem ser muito distintas". Até 

O 
o resultado 
mais óbvio do 
encarecimento 
do crédito é um 
abrandamento 
generalizado 
da procura. 

í 

PEDRO CASSIANO SANTOS 
sócio da VdA responsável pela 
Área Bancário & Financeiro 

RODRIGO FORMIGAL 
sócio da Abreu Advogados 
na área de financeiro 

por isso, diz ainda, nãoéexpec-
tável que "a pressão pdítica vin-
da de PcMlugal tenha muito sen-
tido, sabendo-se que o motor da 
econrania europeia está mais no 
centro de um continente em que 
o crédito não tem fixmteiras". 

No mesmo sentido, o advo-
gado Frederico Sousa da Silva, 
da Lopes Cardoso & Associa-
dos,entende que "as críticas que 
foram dirigidas à política mone-
tária do Banco Central Europeu 
não foram positivas, na medida 
em que estas tendem a enfraque-
cer uma das ferramentas da sua 
politica eaxiómica e monetária, 
que é a sua comimicação. Como 
se viu pelo passado, apolítica de 
comunicação dos Bancos Cen-

O 
As empresas 
já há algum 
tempo tinham 
consciência 
do provável 
aumento das taxas 
e precaveram-se. 

trais é inportantíssima, píMs per-
mite ao mercado antecipar-se e 
í\Íustar-se ao que vai acontecer". 

Rodrigo Formigai, sócio da 
Abreu, finsa que, independente-
mente de se concordar ou não 
com algumas das afirmações do 
Banco Central Europeu, "a es-
piral inflacionista tem de ser 
controlada porque causa insta-
bilidade económica; quanto 
mais cedo se atuar e subir as ta-
xas de juro, maior o impacto das 
medidas; e a situação tem de 
"piorar antes de melliorar" - ou 
seja, para travar a inflação terá 
de haver um abrandamento no 
consumo - mas os benefícios de 
uma inflação ccxitrolada siçlan-
tam os sacrifícios. • 

O 
As empresas 
começam 
a apresentar 
dificuldades para 
fazer face aos 
encargos com 
o financiamento. 

F. LOWNDES MARQUES 
sócio cocoordenador de bancário 
e finarKeiro da Morais Leitão 

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


