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Resumo

Apds uma situacdo financeiramente instavel e um tremendo impacto negativo que a
crise internacional de 2008 despoletou em territorio nacional, durante a recuperacao
planeada que estava a ser empregue em Portugal, uma temivel crise pandémica instalou-se
anivel global, comprometendo a recuperagdo que estava em vigor e os resultados financeiros

de varios intervenientes do tecido empresarial portugués e das institui¢des de crédito.

Viarias hipdteses e medidas de apoio a economia foram equacionadas para
satisfazerem as necessidades emergentes dos varios setores da economia, nomeadamente,
setores associados ao turismo, restauragdo, alojamento e servigos similares. As regras
implementadas para contencdo da epidemia foram devastas para estes negdcios,
nomeadamente o fecho de fronteiras e a interrupcao parcial ou total das atividades. Entre
varias medidas, surgiram as moratorias, como uma hipotese de assegurar o patriménio dos
particulares e das empresas, mitigando o incumprimento no pagamento de créditos e
assegurando a manuten¢ao da liquidez, permitindo aos devedores, o acesso a uma caréncia

de capital e a prorrogagdo do prazo de vencimento de uma divida.

Apesar de muitos paises adotarem esta tipologia de medidas, os seus detalhes, a sua
duragdo e os momentos de aplicacdo levantaram muitas questoes sobre a eficiéncia da sua
aplicacdo. Este estudo procura esclarecer as vantagens desta medida e saber se a prorrogagao
da mesma, aplicada em alguns paises, representou um impacto positivo ou negativo. Foi
empregue uma revisdo bibliografica e disponibilizado um questiondrio com perguntas
assentes nos parametros das escalas de likert. Os dados ordinais obtidos com base nesta
escala psicométrica foram inseridos no software SPSS Statistics 28, extraindo-se um

conjunto de dados de estatistica descritiva e coeficientes de correlacao.

Os estudos concebidos € o cruzamento da andlise qualitativa e quantitativa
viabilizaram concluir que as vantagens da vigéncia das moratorias sobrepuseram-se as
respetivas desvantagens, possibilitando uma melhoria da situag¢do financeira da maioria das
empresas, na maioria dos distritos, com as diferentes personalidades juridicas e diferentes

dimensoes.

Palavras-Chave: Moratoria; Incumprimento; crise pandémica; liquidez; medidas de apoio a

economia
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Abstract

After a financially unstable situation and the tremendous negative impact that the
2008 international crisis triggered in national territory, during the planned recovery that was
being undertaken in Portugal, a fearful pandemic crisis set in at a global level, compromising
the recovery that was in place and the financial results of various protagonists of the

Portuguese business fabric and credit institutions.

Several hypotheses and measures to support the economy were considered to meet
the emerging needs of the various sectors of the economy, namely sectors associated with
tourism, catering, accommodation and similar services. The rules implemented to contain
the epidemic were devastating for these businesses, namely the closing of borders and the
partial or total interruption of activities. Among several measures, moratoria emerged as a
chance to secure the assets of individuals and companies, mitigating default on credit
payments and ensuring the maintenance of liquidity, allowing debtors access to a capital

shortage and the extension of the maturity of a debt.

Although many countries have adopted this type of measure, its details, duration and
timing have raised many questions about its efficiency. This study seeks to clarify the
advantages of this measure and to know whether the extension of this measure, applied in
some countries, has had a positive or negative impact. A literature review was employed and
a questionnaire with questions based on Likert scale parameters was made available. The
ordinal data obtained based on this psychometric scale were entered into SPSS Statistics 28

software, extracting a set of descriptive statistics and correlation coefficients.

The studies designed and the crossing of qualitative and quantitative analysis made
it possible to conclude that the advantages of the moratoria outweighed the respective
disadvantages, enabling an improvement in the financial situation of most companies, in

most districts, with the different legal personalities and different sizes.

Keywords: moratoria; default on credit payments; pandemic crisis; liquidity; measures to

support the economy
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1. Introducio

A economia portuguesa passou por cinco recessdes entre 1980 e 2019. A ultima
cinge-se com a crise internacional datada de 2008 que foi acompanhada de uma queda e
retrocesso da economia internacional e que teve inicio numa crise financeira
estadunidense (Rosa, 2021). Ainda de acordo com Rosa (2021), a queda do comércio
internacional atingiu violentamente a economia nacional, registando-se impactos no
investimento e nas trocas comerciais tdo profundos que originaram repercussdes nos
anos seguintes, sendo necessario entre 2010 e 2013, solicitar um pedido de ajuda externa
para a nossa economia. Nesta fase, as pequenas e médias empresas tinham dificuldade
com o seu modelo de crescimento, face a dificuldade de acesso a fontes de financiamento

e a existéncia de uma carga fiscal muito elevada.

Para agravar a situacdo, verificou-se a atual crise de 2020, que surge na sequéncia
das medidas de combate a pandemia de Covid-19, reconhecida oficialmente como
originaria da China, que se alastrou a nivel internacional. Os diferentes paises, sem
vacinas e com capacidade médica limitada adotaram medidas de confinamento e as
restrigdes a circulagdo de pessoas ¢ mercadorias, encerrando as fronteiras e atividades
profissionais nao fundamentais. Estas estratégias para conter a pandemia provocada pelo
novo coronavirus (Covid-19), afetaram a economia nacional. A gravidade da situagdo ¢
imensa pois o tecido empresarial portugués ¢ maioritariamente constituido por PME e a
atividade exportadora representa cerca de 44% do Produto Interno Bruto (PIB) nacional
(PORDATA, 2020). Muitas entidades internacionais rotulavam a situacao portuguesa

como caotica e associavam-na a uma eminente crise econdmica com consequéncias

gravissimas, que acentuavam no caso de existirem mais vagas de contagio.

Para diminuirem as probabilidades da economia nacional culminar nesse fim, foram
implementadas medidas com vista ao apoio financeiro dos rendimentos dos particulares
e das empresas, passando por regimes de garantias publicas (reforcando o montante de
seguros de crédito garantidos), regimes de /ayoff simplificado (minimizando a destrui¢ao
de emprego), flexibilizagdo do pagamento de impostos (retencdes de IRC, IRS e IVA),
apoios excecionais as familias e, especialmente, as moratdrias publicas e privadas de
crédito. Estas ultimas medidas procuraram reduzir o nimero de incumprimentos nos
pagamentos de créditos devidos a instituicdes de financiamento. Ao mitigar esse risco,

indiretamente, salvaguardava-se o patriménio de empresas e particulares e os respetivos
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rendimentos. No entanto, tais medidas tinham que ser profundamente estudadas e bem

enquadradas, suscitando no presente, duvidas sobre os seus reais impactos, 0os seus

detalhes e se realmente foram eficientes relativamente aos seus objetivos.

O objetivo geral deste estudo prende-se em constatar os reais efeitos da aplicacao,
vigéncia e prorrogacdo das moratdrias, nomeadamente, da perspetiva das entidades
empresariais, procurando afirmar se as mesmas corroboraram com a aplicacdo e
continuagdo destas medidas ou se, pelo contrario, as consequéncias posteriores foram
mais nefastas que o beneficio momentaneo verificado unicamente no periodo de
aplicagcdo das moratorias. Apos o recurso a uma revisao bibliografica e a um inquérito
desenvolvido e aplicado a uma amostra de empresas nacionais, de diferentes setores,
sediadas em diferentes distritos, registadas sobre diferentes personalidades juridicas e de
diferentes dimensdes, foi possivel concluir sobre se, de facto, os resultados teriam ou

nao sido proveitosos.

Em termos de organizagdo, a presente dissertacdo encontra-se dividida em sete
partes. Primeiramente, realizamos a revisdo de literatura que se desdobrou no
enquadramento do surgimento, desenvolvimento e propagacdo da pandemia a nivel
internacional e os seus impactos na crise sanitaria. Igualmente inserido no capitulo da
revisdo da literatura foi igualmente efetuado um enquadramento sobre a situagdo da
economia nacional antes, durante e apds o auge da crise pandémica, construindo-se um
enquadramento dos principais setores atingidos e as consequéncias mais visiveis. Foi
delineado um cronograma das medidas implementadas pelo Banco de Portugal, em
consonancia com a Unido Europeia, bem como, definido o conjunto de medidas adotadas
no seio da comissdo europeia. A observagdo do estado de arte, ainda incluido neste
capitulo de revisao bibliografica, foi essencial para conhecer os contornos das moratorias
e em que parametros eram as mesmas aplicadas, confrontando-se as opinides favordveis
ou desfavoraveis de diferentes autores, relativamente & importancia e efetiva eficiéncia
e aptidao desta tipologia de medidas. Apds a revisao da literatura, foram calculados e
deduzidos os resultados provenientes da aplicacdo da metodologia de estudo,
nomeadamente, do inquérito e dos conhecimentos de estatistica descritiva e aplicacdo de
correlacdes. Por fim procede-se ao resumo das conclusdes obtidas e sugere-se

recomendagdes para futuras investigacdes.
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2. Revisao da Literatura

2.1. A pandemia e os desafios do mundo global

O surgimento do Covid-19, a sua origem, o seu impacto e as mudangas econdmicas
que acarretou nas economias de escala e na economia mundial obriga a um estudo e
observagao sobre as razdes do seu aparecimento e em que medida o seu impacto vai alterar
a atual disposi¢do, propor¢cdo e poder que cada pais ou unido de paises apresentam na
economia global. De facto, perante a sua gravidade e complexidade, deparamo-nos, numa
base didria, com um conjunto de divergentes explanagdes para a situagdo pandémica. A falta
de fundamento cientifico gera falta de consenso, transformando o tema, num problema

politico, econdmico e social, além de sanitario.

A premissa de que a China se tratava do maior contribuinte para a carga mundial de
doencgas infeciosas e alimentares, devido as suas praticas de comercializagdo, era uma
realidade antiga, como menciona Wang et al. (2008). Mas com a evolugdo econdémica da
China e observando a origem do Covid-19, somos obrigados a indagar sobre politica interna,
soberania do Estado-Nagdo e soberania na economia internacional. Rosa (2021) cita que a
pratica de comércio de carnes frescas nos conhecidos “mercados internacionais e regulados”,
os quais ndo tém qualquer rigor de higiene e saneamento representam auténticos perigos a
saude publica mundial. Rosa (2021) cita igualmente que, a este problema acresce que o
aumento do poder de compra chinés aumentou o consumo da proteina animal e o nimero de
animais criados para alimentagdo, especialmente suinos e aves, sem controlo sanitario,

expandiu-se muitissimo nos tltimos anos.

A ciéncia da epidemiologia e o respetivo risco que ¢ avaliado sempre fez parte da
realidade e do tema da defesa da satde publica e seguranca das populagdes. Wang et al.
(2008), um conjunto de investigadores chineses e americanos, escreveram o artigo
“Emergence and control of infectious diseases in China”, onde ja era possivel constatar um
alerta para a possibilidade de uma pandemia e que a sua preparagdo exigiria um alto grau de
coordenacgao entre ministérios e agéncias de todos os paises, apoio financeiro e técnico da
comunidade mundial. Para Wang et al. (2008), numa perspetiva positiva e corretamente
liderada, a China podia liderar o setor do desenvolvimento de sistemas de vigilancia e de
resposta a situagdes pandémicas, que poderiam vir a servir como um modelo para outros
paises em desenvolvimento. Deste artigo, foi igualmente possivel retirar duas consequéncias

importantes:
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- Primeiramente, era expectavel a existéncia de uma nova pandemia com origem na China.

- Em segundo lugar, o processo de globalizacdo exige que os Estados se organizem e
desenvolvam as relagdes internacionais necessarias para responder a estes desafios que

colocam em causa a seguranga e sobrevivéncia das proprias populagdes.

O surgimento da epidemia, com dimensdes equivalentes a que vivemos no presente,
refletem-se nas finangas dos diferentes paises e convertem-se em problemas econémicos que
geram mudangas no panorama da economia global. A Unido Europeia, com uma postura
passiva, conformista e burocratica, passa por conturbados e complexos periodos, com sérias
decisdes econdmicas para fazer e a perder constantemente o peso e importancia na economia

global.

A Europa, sem incluirmos a Russia, apresenta ligeiramente mais de um quarto da
economia mundial (28%) atualmente, como detalha Telo (2016). O mesmo autor explica que
em 1990, a mesma Europa detinha 32,3% da economia mundial, em termos de PIB. Da
mesma forma e no mesmo intervalo de tempo, os EUA passaram de 25% para 22% da
economia mundial, em termos de PIB. Assim, a Europa e a América do Norte passaram de
mais de metade do total mundial em 1990 (57%), para precisamente metade (50%), (Telo,
2016). E importante realgar que, no caso da Europa, a quebra verificou-se maioritariamente
nos paises da NATO, (Rosa, 2021). Esta descida de poder econémico é compensada em
grande medida pela China, que passou de 2% para 13,4%, do total mundial, (Gouveia, 2020).
Desta forma, a China passou da 10? para a 2* economia mundial, entre 1990 e 2015. Gouveia
(2020) refere que de 1990 até 2017, a China experimentou uma taxa média anual de
crescimento real do PIB per capita de 8,9%. Segundo Rosa (2021), os valores
correspondentes para os EUA, Japao e Portugal sao de 1,4%, 0,9% e 1,2%, respetivamente.
A explicagdo prende-se com o facto da crise financeira internacional de 2008 ter permitido
que a China adquirisse a totalidade ou parte de inlimeras empresas de setores estratégicos no
Ocidente e se transformasse no principal credor mundial, (Rosa, 2021). Em suma, nos
ultimos vinte e cinco anos assistimos a uma ampla mudanga do poder econémico mundial,
com a ascensdo de novos gigantes ¢ a queda dos tradicionais, em particular da Europa
Ocidental e da Russia. Assistimos igualmente, a uma mudan¢a imensa do poder industrial,
tecnoldgico e financeiro e, enquanto a Europa se debater com uma imensa crise de valores e
de endividamento, com estratégias de distribui¢ao e de verbas ineficazes, a realidade afigura-

se demasiado preocupante.
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2.2. A Pandemia e os efeitos nas PME’s portuguesas

2.2.1. Enquadramento sobre a realidade economica e financeira portuguesa

Nas duas ultimas décadas, a economia portuguesa registou importantes mudangas
economicas. Foram muitas as alteragdes, substancialmente, nos métodos de comércio
internacional, de interacdo econdmica e nos incentivos com que se defrontaram os agentes
econdmicos, 0 que significou, que se observou um forte aumento do grau de integragdo
econdmica, com a intensificacdo do processo de globalizagdo (crescente concorréncia a nivel
global), (Banco de Portugal, 2009). Este aumento da integracdo financeira da economia
portuguesa, no seio da unido europeia e a nivel global, foi sinonimo de uma maior partilha
de risco face a choques atipicos ou temporarios. Desta forma, pela primeira vez e como ¢
apresentado pelo Banco de Portugal (2009) e respetivo departamento de estudos
economicos, o tecido empresarial portugués dispds de um maior numero de opgdes de
financiamento ¢ o nimero de familias que registavam restri¢des ativas de liquidez,

diminuiram.

Infelizmente, a facilidade de financiamento externo da economia portuguesa
implicou o incremento da tendéncia de aumento do endividamento do setor privado e, essa
realidade, fez com que o Banco de Portugal e outras instituicdes financeiras prestassem
particular atencdo aos mercados primarios da divida, (Aboim, 2020). A Agéncia Lusa (2021)
mencionou que um detalhe carateristico e erroneo da economia portuguesa passou pela
carteira das entidades bancarias encontrarem-se desde sempre concentradas num nimero
reduzido de empresas de grande dimensao as quais, tal como se sucede nos restantes paises
da Unido Europeia, tém uma rendibilidade do capital proprio superior as empresas mais
pequenas. Contudo, esta disposicdo da concentracdo das carteiras de crédito nacionais
acarretou riscos associados, na medida em que sempre existiu uma elevada proximidade e
risco de perdas significativas para os bancos, dada a possibilidade de entrada em
incumprimento de um pequeno nimero de grandes empresas ser o suficiente para o

despoletar de uma crise bancaria (Manteu et al. 2020).

O tecido empresarial portugués foi igualmente sofrendo algumas alteragdes nas
ultimas duas décadas, pelo que, em termos estruturais, verificou-se um aumento do peso dos
servigos e do setor terciario no total da empregabilidade e da produtividade, em detrimento
dos setores industriais e agricolas (PORDATA, 2022). Ao observarmos atentamente o
mercado de trabalho, mais recentemente, verificamos uma elevada segmentacao caraterizada

por um conjunto de pormenores desfavoraveis, nomeadamente, a existéncia de uma elevada
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proporgao de contratos a termo, uma acentuada incidéncia de desemprego de longa duracao
e uma cobertura insuficiente do subsidio de desemprego (Centeno et al. 2008). Tal fenémeno
gerou enormes margens de ineficiéncia e uma distor¢ao dos incentivos laborais de recursos
humanos, que tanta relevancia apresentam na atualidade. Consequentemente, a distorgdo
destes incentivos culminou em baixos niveis de produtividade. De facto, os baixos niveis de
rendimento caracteristicos da economia nacional evidenciam que existe uma divergéncia
real significativa entre a economia portuguesa e os niveis de rendimento per capita médios
da Unido Europeia (INE, 2021). Por outro lado, existe um conjunto de qualidades e mais
valias associadas a um maior rendimento, pelo que, Smith (2010), relembra-nos que as
sociedades que apresentam maiores niveis de rendimento per capita evidenciam, em média,
niveis superiores de esperanca de vida, de escolaridade e um grau superior de liberdade

econdmica e social.

Com vista a fomentar a produtividade e competitividade internacional da economia
portuguesa, foram adotadas reformas destinadas a produgdo de bens com maior conteudo
tecnoldgico e mercados de rapido crescimento. Estas medidas procuraram solucionar outra
carateristica da atualidade nacional, que se cinge ao crescimento do desemprego desde o
inicio do século, (Rosa, 2021). Assim, a tentativa de extensdo de empregos ou, de outra
perspetiva, o evitar do fecho de empresas e a consequente perda de trabalho devido a
reafectacdes setoriais, tem sido um tema de grande preocupag@o em anos recentes, Blanchard
& Portugal (2001). Novamente, o aumento do desemprego resulta do abrandamento
significativo da produtividade, que reduziu a capacidade das empresas de assegurar o nivel
de emprego. Infelizmente, as baixas qualificacdes e o baixo nivel de escolaridade dos
desempregados de longa duragdao em Portugal, sdo pormenores que nao auxiliam a colmatar

esta conjuntura econdomica.

Um outro detalhe critico, passa por se verificarem elevados niveis de desigualdade
salarial que, at¢ ao momento, ndo foram contrabalangados pelas institui¢des no momento da
determinagdo salarial. Também ¢é do conhecimento geral que a nacdo passou por um
conjunto de diferentes periodos de recessdo. A anterior crise financeira e o consequente
abrandamento econémico global implicaram uma forte deterioragdo das contas publicas,
registando-se um défice elevado que ¢ unicamente colmatado no presente com uma
consolidac¢do or¢amental genuina e um aumento da eficiéncia do setor publico na prestagdo
de servigos e processos administrativos e burocraticos, Mourinho et al. (2008). Infelizmente,

a avaliacdo critica das perspetivas orcamentais de Portugal, no médio prazo, ndo proporciona
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uma resposta categodrica e positiva diante da unido europeia. No entanto, ¢ preciso calcular

corretamente as medidas para conten¢do da despesa publica. Durante a crise internacional

de 2008, por exemplo, o congelamento das progressdes automaticas nas carreiras, a limitagao

de reformas antecipadas, as alteracdes nas regras de concessdo do subsidio de desemprego e

a redugdo da despesa com a comparticipacdo de medicamentos, acarretou efeitos

permanentes no bem-estar econdmico dos portugueses (Banco de Portugal, 2009).

Por fim, ¢ do conhecimento geral, que a recessdo de 2008 destruiu a economia aberta
portuguesa, registando-se uma quebra de exportagdes e uma elevada taxa de endividamento
bancario. Desta forma, na ultima década, a economia portuguesa apresentou uma evolucao
desfavordvel em termos de convergéncia real para os niveis da Unido Europeia (UE). O
consumismo desmesurado instalou-se na sociedade portuguesa criando desequilibrios
macroeconémicos que culminaram em défices externos, défices orcamentais dificeis de
serem revertidos e condi¢des pouco favoraveis para o desenvolvimento e investimento
econdmico. Surgiu igualmente, neste periodo, uma carga fiscal recorde, de 35% do PIB,

Lima & Almeida, (2019).

Desta forma, Portugal posicionou-se como um pais com um grave risco de colapso
econdmico na presen¢a de uma outra crise financeira, como veio a acontecer, com a crise
pandémica. Verificou-se que alguns anos apos a recessdo de 2008, a riqueza criada pelo
tecido empresarial veio gradualmente a aumentar, (Banco de Portugal, 2009). Segundo Pinto
(2020), a produtividade nacional, até¢ antes da pandemia, era cerca de metade da média da
Unido Europeia, nomeadamente, porque muito do emprego criado em Portugal foi em
setores de baixo valor acrescentado. A titulo numérico e matematico, antes da crise

pandémica, Portugal registava os seguintes valores:

- Taxa de desemprego proxima dos 6,9%

- PIB Nacional aproximadamente de 213,19 mil milhdes de euros
- O consumo privado em volume TVH, situava-se em 3,1%

- As exportagdes em volume TVH, situavam-se em 6,7%

- A Balanga corrente e de capital situava-se em 1,13% do PIB nacional
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- A taxa de juro para novas operagdes (excluindo descobertos e cartdes de crédito), para

particulares residentes na unido monetéaria era, no final de 2019, 1,1% (taxa acordada

anualizada)

Infelizmente, estes aspetos determinam a flexibilidade da economia em adaptar-se as
novas condi¢des de mercado e em adotar novos paradigmas de producdo. Em suma, assim

que a crise pandémica se instalou, encontrou um sistema fragilizado e ainda em recuperacgao.

2.2.2. Apresentacio da crise pandémica, econémica e social

A populagdo portuguesa aderiu de forma rapida e efetiva as medidas de contengao e
mitigagdo da primeira vaga da pandemia Covid-19. Entre o encerramento de
estabelecimentos de ensino, confinamento, encerramento temporario de atividades e
fronteiras e fortes restricdes, a populagdo cumpriu devidamente as suas responsabilidades,
Rosa (2021). Tal criterioso cumprimento permitiu dissuadir a curva de crescimento do
nimero de novos casos. Com o encerramento temporario da atividade econdomica e uma
maior instabilidade, observou-se que o indicador de confianca dos consumidores registou

uma evidente diminui¢do mensal (Banco de Portugal, 2020).

Figura 1 - Indicador de Confianga dos Consumidores

-~ Indicador de confianc,

Fonte: Banco de Portugal | BPStat

Prosseguindo pela mesma logica, foi emanado em abril de 2020 um alerta por parte
do Ministro das Finangas, Mario Centeno, que por cada 30 dias Uteis em que a economia
estivesse paralisada devido a pandemia, era expetdvel uma queda de 6,5% do PIB. Como
forma de recolha de informacdo e identificar os efeitos da pandemia na atividade das
empresas, o Banco de Portugal em colaboragdo com o Instituto Nacional de Estatistica,
implementou a modalidade de inquéritos rapidos e excecionais as empresas, com frequéncia

semanal. Desta forma sabemos que:
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- Inicialmente, em abril de 2020, cerca de 82% das empresas se mantiveram em atividade,

mesmo que parcialmente e 2% do tecido empresarial encerrou definitivamente, como

consequéncia do confinamento. Para tais encerramentos, as principais justificacdes

cingiram-se a auséncia de encomendas de clientes, Banco de Portugal & INE (2020).

- Durante a primeira fase da pandemia, verificou-se um maior conjunto de empresas com
colaboradores em teletrabalho, cerca de 58%. Os setores de alojamento e restauragdo
demonstraram ser os mais prejudicados pela situagdo pandémica, apresentando a maior taxa
de encerramento ou as maiores reducdes de volume de negocios (podendo, inclusive, atingir
reducdes de 98%). Nesta fase, cerca de 13% dos trabalhadores e empresas recorreram ao
mecanismo de moratdria ao pagamento de juros e capital de créditos ja existentes, Banco de

Portugal e INE (2020).

- O 2° trimestre de 2020 registou um ligeiro aumento das empresas em funcionamento,
mantendo-se o teletrabalho ou a rotatividade alternada das equipas, nas instalagdes da
empresa. Infelizmente, a situagdo pandémica culminou em junho de 2020, numa redugdo de

16,4% do PIB, face ao trimestre anterior, Banco de Portugal e INE (2020).

- O 3° trimestre de 2020 acarretou uma menor reducao do PIB, cerca de menos 5,8%, fruto
da reabertura progressiva da atividade econdmica. Possivelmente pelo receio de uma
segunda vaga descrita na comunicagao social, houve um agravamento do endividamento das
empresas, nomeadamente em outubro de 2020. Notou-se igualmente um montante elevado
de empréstimos concedidos, abrangidos por moratérias. Nos setores do alojamento e
restauragdo, cerca de 55% dos respetivos empréstimos estavam cobertos pela medida, Banco

de Portugal e INE (2020).

- Em novembro de 2020 e respetivo trimestre, as empresas respondentes alegaram um
impacto negativo no volume de negocios, principalmente, pela redugdo de clientes (59%).
Pelo menos 40% das empresas consideram muito importante uma extensao das medidas de
apoio do Governo face a um cenario de agravamento das medidas de contencdo. Do total das
empresas respondentes neste trimestre, cerca de 22% considera muito importante a moratoria
de pagamento de juros e capital de créditos. Por fim, neste trimestre, 74% das empresas
planeavam manter os postos de trabalho em 2021, ainda que o setor de alojamento e
restauracdo registasse uma intengdo de reducao de postos de trabalho em 35% das suas

empresas, Banco de Portugal e INE (2020).
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- Nos meses seguintes, o quadro econémico nacional melhorou ligeiramente, em comparagao
com o primeiro confinamento, pelo que 67% das entidades registaram um volume de
negocios igual ou superior a esse momento. Em comparag¢do com o periodo pré-pandemia,
62% das empresas registaram uma redu¢do do volume de negocios. Os respondentes
acrescentaram ainda que, na auséncia de medidas de apoio desde o inicio da pandemia, 10%
das empresas ndo se encontrariam em funcionamento e 25% das empresas teriam muito

pouca probabilidade de se manterem em atividade, Banco de Portugal e INE (2021).

- Na atualidade, nomeadamente em maio de 2022, constatou-se que o quadro econémico
nacional foi melhorando gradualmente e, no 2° trimestre de 2022, cerca de 56% das empresas
referiram que ja tinham alcancado ou ultrapassado o nivel de atividade pré-pandemia. A
percentagem de empresas que alcangaram ou ultrapassaram o nivel pré-pandemia aumentou
com a dimensao, 47% nas microempresas ¢ 63% nas grandes empresas. Além disso, 54%
das entidades perspetivam um aumento do volume de negdcios em 2022 face ao ano anterior
e apenas 14% preveem uma redugdo. Outro dado interessante foi que 60% das entidades
culpabilizaram o aumento dos custos energéticos e matérias-primas, principalmente devido
a inflagdo proveniente da guerra da Ucrania, como os principais impactos negativos, Banco

de Portugal e INE (2022).

2.3. Medidas e Mecanismos de Apoio

A situagdo pandémica que se instalou pelos diferentes paises e economias
comprometeu a situagdo financeira de muitas entidades e particulares, sendo sinonimo de
insolvéncia empresarial, redu¢do de empregabilidade, redu¢do dos meios financeiros
liquidos das empresas, reducao da poupanga das familias e, consequentemente, do seu poder
de compra, entre outros. Tal impacto, foi colmatado por um conjunto de medidas criadas
pelos governos dos diferentes paises, com vista a incentivar a continuacdo do fluxo
monetario e evitar o incumprimento de pagamentos de crédito e o consequente, previsivel
colapso bancario. Tais consequéncias foram igualmente mitigadas por um conjunto de
esforgos das diferentes unides e pactos de paises, bem como, bancos centrais e federais, que
equacionaram varios subsidios e fundos pecunidrios e os disponibilizaram aos diferentes
paises, conforme a maior ou menor necessidade dos mesmos. No caso europeu e nacional, a
Comunidade Europeia facultou varios montantes monetéarios e subsidios a Portugal, e o
Banco de Portugal reorganizou-os ¢ decretou um conjunto de apoios e medidas que
auxiliaram e protegeram entidades, dentro dos possiveis, das consequéncias dramaticas da

pandemia.
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2.3.1. Cronologia do Banco de Portugal

O Banco de Portugal protagonizou um dos principais papéis no auxilio ao combate
dos efeitos subsequentes a pandemia. Neste dmbito, emitiu um conjunto de medidas com
vista a evitar a eminente elevada taxa de insolvéncia dos diversos setores do tecido
empresarial portugués, o respetivo desemprego ¢ o deflagrar de uma crise econdmica sem
precedentes. As medidas tomadas incluiram o layoff simplificado, a dilatagdao de prazos de
pagamento de impostos e contribuigdes sociais, as garantias publicas, apoios aos
rendimentos das familias e, por fim, moratdrias de pagamento de empréstimos. No ambito
das moratoérias, as mesmas foram aplicadas com a devida prontiddo necessaria por parte do
Banco de Portugal. Como evidéncia desse facto, ¢ importante realgar que o Estado de
Emergéncia foi decretado pelo Presidente da Reptiblica a 18 de marco de 2020, mediante o
Decreto do Presidente da Republica n°14-A/2020 e as moratorias para contratos de crédito

celebrados com clientes bancérios entraram em vigor a 30 de marco de 2020.

Para um correto entendimento das a¢des do governo portugués, ¢ apresentada a cronologia
do Banco de Portugal relativamente a implementagcdo e continuidade da vigéncia das

moratorias:

e 30/03/2020 - Entrou em vigor a moratoria para contratos de crédito celebrados com

clientes bancarios

Apds a declaragdo do estado de emergéncia, entraram em vigor as medidas
extraordinarias de protecdo dos clientes bancarios em resultado do contexto de saude
publica. E importante realgar que desde o inicio, este programa de moratérias previa a
prorrogacao, por um periodo igual ao prazo de vigéncia da medida inicial, dos créditos com
pagamento de capital no final do contrato, vigentes a data de entrada em vigor do decreto-
lei. Outro fator importante prende-se com o facto deste regime prever a suspensao de créditos
de reembolso parcelar de capital. Adicionalmente, o Decreto-Lei n.° 10-J/2020 estabelece a
proibicao da revogacdo das linhas de crédito contratadas e a prorrogagdo ou suspensdo do
pagamento de créditos. Este regime desenvolvido pelo governo durante 0 momento inicial
da situacdo pandémica foi aplicavel aos contratos de crédito celebrados por empresas,
empresarios em nome individual, instituigdes particulares de solidariedade social,
associagdes sem fins lucrativos e outras entidades da economia social. No caso dos
consumidores, a moratoria aplicava-se exclusivamente aos contratos de crédito para

habitagdo propria permanente.
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e (08/04/2020 - Banco de Portugal implementa Orientacoes da EBA (Autoridade

Bancaria FEuropeia) relativamente a moratorias publicas e privadas aplicadas a

operacdes de crédito no contexto da pandemia COVID-19

O Conselho de Administragdo do Banco de Portugal aprovou a Carta-Circular n.°

CC/2020/00000022 que implementa as Orientacdes da Autoridade Bancaria Europeia
(EBA) relativamente a moratorias publicas e privadas aplicadas a operagdes de crédito no
contexto da pandemia. As referidas orientagdes estabelecem os termos e as condi¢des que a
prorrogacdo deveria cumprir para ndo reconduzir o devedor a uma nova situagdo de
incumprimento. Nestas orientacdes da Autoridade Bancaria Europeia era possivel encontrar
instrugdes sobre a documentagdo que devia ser mantida pelas instituicdes, bem como, os
elementos de informagdo que se esperava que as instituigdes reportassem as autoridades

competentes.

e (07/05/2020 - InstituicGes de crédito obrigadas a prestar informacio sobre moratorias

de crédito

Diante dos impactos significativos da pandemia Covid-19 e as consequéncias dos
mesmos na utilizacdo dos instrumentos de pagamento, transagdes e levantamentos, o Banco
de Portugal consagrou que as instituicdes estariam obrigadas a divulgar juntos dos seus
clientes, as moratorias que estariam disponiveis € em que momento as mesmas seriam
aplicaveis a operagdes de crédito contratadas por particulares e empresas. Os clientes
bancéarios deveriam estar devidamente informados sobre o carater da moratdria (publico ou

privado), bem como, os requisitos, procedimentos de adesdo e eventuais garantias.

e 21/05/2020 - Banco de Portugal monitoriza a implementacdo das moratorias de

crédito e divulga informacdo sobre a sua evolucdo

Nesta data foi publicada a instru¢do do Banco de Portugal n.° 13/2020, que define a
informacdo que as instituigdes estdo obrigadas a reportar sobre a implementacao das
moratorias de crédito. As instituicdes estdo obrigadas a comunicar toda a informacao
associada & aplicagdo das moratdrias publicas e privadas, bem como, as situagdes em que
nao foram verificados os requisitos minimos de acesso. Desta forma, foi possivel ao Banco
de Portugal realizar a manutengdo sobre o volume de pedidos de adesdao, o volume de
contratos de crédito integrados no regime de moratoria publica, o volume de contratos de

crédito integrados no regime de moratoria privada e as principais tipologias de crédito para
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as quais a moratoria publica era aplicada. Neste ultimo pardmetro, ¢ importante realgar, que
quase metade dos contratos integrados em moratoria publica respeitavam 4 aquisicao de

habitagdo propria permanente.

e 17/06/2020 - Alteracdes a moratdria publica aplicavel a operacdes de créditos

A partir do decretar desta medida em diante, os clientes bancarios puderam beneficiar
de uma extensdo do prazo de vigéncia da moratdria publica. O regime de moratdrias passou
a ser aplicado a mais potenciais beneficiarios e foi alargado a mais operagdes de crédito.

Desta forma, em termos praticos:

- O prazo de vigéncia da moratdria piiblica aumentou 6 meses face ao prazo inicial estipulado
a mar¢co de 2020, passando para 31 de margo de 2021. Esta prorrogacdo aplicou-se
automaticamente a todas as operagdes de crédito ja abrangidas pela moratdria, exceto se os

clientes manifestassem o desinteresse pela extensao do prazo.

e 27/07/2020 - COVID-19. Extensdo da data-limite para adesdo a moratoria publica e

alteracdo das condicdes de acesso

Ainda com vista a evitar uma notoria taxa de insolvéncia entre os diferentes setores
que compdem o tecido empresarial portugués, foi estabelecida uma nova data-limite para a
adesdo a moratoria publica, pelo que, os clientes bancarios que ndo tivessem ainda aderido
a esta medida de apoio, poderiam apresentar a sua candidatura até 30 de setembro de 2020.

Foram igualmente flexibilizadas as condi¢des de acesso a moratoria publica, sendo aceites:
- Situagdes irregulares cuja divida seja de montante inferior a 5000 euros.
- Tenham em curso, um processo negocial de regularizacdo do incumprimento
- Realizem pedido de regularizagao da situagdo até 30 de setembro de 2020
e 31/08/2020 - Pagamentos mostram sinais de progressivo regresso a normalidade

Verificou-se uma maior utilizacdo dos cartdes de pagamento, levantamentos e

transferéncias, face ao momento inicial da situagdo pandémica.

e 30/09/2020 - Medidas de protecdo dos créditos das familias e das empresas foram

prolongadas até 31 de setembro de 2021.

Nesta data verificou-se o alargamento do periodo de vigéncia da moratéria publica,

pelo que, os clientes bancarios que tenham sido integrados no regime, passam a beneficiar
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das medidas de apoio até 30 de setembro de 2021, e ndo apenas até 31 de margo de 2021.
Assim, verificou-se o alargamento do periodo das moratoérias por mais 6 meses. Mas para
esta segunda extensdo da vigéncia das moratorias, as medidas de apoio foram distintas em
funcdo da natureza da entidade beneficiaria. Desta forma, os consumidores e as empresas
que desenvolveram a sua atividade em setores especialmente afetados pela pandemia
poderdo continuar a beneficiar da suspensao do reembolso de capital e do pagamento de
juros, comissdes e outros encargos. Para as empresas e demais entidades que ndo
desenvolveram atividade em setores especialmente afetados pela pandemia apenas terdo
direito, durante esse periodo suplementar, & caréncia do reembolso de capital. Nesta medida,
manteve-se a possibilidade de as entidades beneficiarias, caso nao pretendessem beneficiar
deste periodo adicional, comunicassem essa inten¢do 4 instituicdo mutuante com uma
antecedéncia minima de 30 dias. E importante notificar que o Banco de Portugal deixou uma
ressalva relativamente ao facto de a medida cessar com efeitos imediatos, quando se

verifique uma das seguintes situacoes:
- Incumprimento por parte da entidade beneficiaria, de qualquer obrigagdo pecunidria.

- Execugdo, por terceiro, de qualquer obrigacdo pecuniaria, arresto ou qualquer ato de

apreensao judicial.

e (04/12/2020 - Autoridade Bancaria Europeia define orientacées que permitem alargar

0 acesso a moratorias de crédito até 31 de marco de 2021

A Autoridade Bancéria Europeia (EBA) decidiu reativar as Orientacdes relativas a
moratodrias legislativas e ndo-legislativas sobre pagamentos de empréstimos. Mediante esta
alteracdo, as Orientacdes da EBA publicadas a 2 de abril de 2020 passaram a ser aplicadas
aos contratos de crédito cuja adesdao a moratodrias, de natureza pubica e privada, foi realizada
no novo intervalo de tempo, isto &, até¢ 31 de margo de 2021. Estas Orientacdes estipulavam
um limite méximo para o beneficio de 9 meses. Por sua vez, mediante a legislagao nacional,
os empréstimos que ja se encontravam abrangidos pelo regime (o mesmo que, por sua vez,
fora alargado at¢ 30 de setembro de 2021), ndo eram afetados por estas alteragdes,

Orientacdes da EBA e, respetivamente, pelo limite maximo de 9 meses.
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e 19/02/2021 - Confinamento de 2021 com impacto menos significativo nas operacoes

com cartdo de pagamento

O Banco de Portugal emitiu um conjunto de estatisticas que evidenciam varios dados.
Os mesmos sugerem que as medidas de confinamento adotadas no inicio de 2021 tiveram
um impacto menos significativo no valor das compras efetuadas com cartdo do que as
adotadas entre marco ¢ junho do ano passado. Desta forma, a reducdo notada em abril de
2020, no ambito da utilizagdo de cartdes bancarios, transferéncias e levantamentos, foi

recuperada.

e 31/03/2021 - Empréstimos em moratéria atingiram 45,6 mil milhdes de euros no final

de fevereiro

No final de fevereiro de 2021, o montante global de empréstimos abrangidos por
moratorias era de 45,6 mil milhdes de euros, menos 0,1 mil milhdes do que em janeiro. Esta
variagao resulta de uma redugdo de 0,8 mil milhdes de euros em empréstimos que deixaram
de estar abrangidos por este regime (dos quais 0,7 mil milhdes referentes a particulares). E
igualmente importante notificar, que os empréstimos em moratoria decresceram

consecutivamente até julho.

e 08/09/2021 - Fim das moratorias — Como os bancos tém de atuar para prevenir

incumprimentos

A 8 de setembro de 2021 terminou a vigéncia do regime das moratérias. O fim da
aplicacao desta medida ndo significou o término da preocupagdo do Banco de Portugal, com
a possibilidade de ainda existir uma elevada probabilidade de incumprimento nos
pagamentos de créditos bancérios. Desta forma, para prevenir que os clientes com moratorias
entrassem em incumprimento nos seus créditos, foram aprovadas e emitidas regras que
exigem, por parte das instituicdes de crédito, um acompanhamento especial dos bancos,

junto de clientes com casos mais complexos:

- Nos 30 dias antes do fim da moratdria publica, os bancos passaram a estar obrigados a fazer

uma avaliacdo cuidadosa da situagdo dos clientes que beneficiaram deste regime.

- Nos 15 dias anteriores ao fim da moratoria, se forem identificados indicios de risco de
incumprimento e se o cliente tiver capacidade financeira, os bancos tém de apresentar
propostas adequadas a situacdo financeira, objetivos e necessidades dos clientes com a

preocupagdo de evitar o incumprimento. Desta forma, as instituicdes financeiras estdo
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obrigadas a realizar contrapropostas para evitar incumprimentos e originar planos de

pagamentos crediveis e concebiveis.

Figura 2 - Recurso a moratorias por dimensdo, idade, risco de crédito
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Fonte: Elaboragdo Propria

Mediante a figura acima apresentada constatamos que o recurso a moratorias nao tem
uma grande varia¢do, conforme a dimensao das empresas. E, no entanto, possivel verificar
que o recurso as mesmas varia mediante os setores e situagdes que mais risco de

incumprimento de crédito apresentam.

2.3.2. Acordo europeu e as medidas de apoio a economia portuguesa

Com vista a atenuar os danos econdmicos resultantes da pandemia, impulsionar a
recuperagdo da economia europeia e estabilizar a empregabilidade, a Comunidade Europeia
propos, a 26 de maio, um importante plano de recuperacao da economia para a Europa. Este
plano de recuperacao foi a conclusdo da combinagdo do Quadro Financeiro Plurianual (QFP)

2021-2027 com o Next Generation EU (NGEU) (Conselho Europeu, 2020).

O Quadro Financeiro Plurianual, juntamente com o Fundo de Recuperagao, aprovou
45 mil milhdes de euros para Portugal. Este valor significou um aumento de 37% face a
mesma verba atribuida segundo o QFP 2014-2020. Deste valor, 15,3 mil milhdes de euros
foram transferéncias a fundo perdido, sendo o restante, resultado de subsidios do or¢amento
2021-2027 (Conselho Europeu, 2020). Como Portugal ¢ um membro, acresceram alguns
apoios e subsidios. A Unido Europeia chegou a um novo acordo a 9 de outubro para a criagdo

de um novo instrumento de apoio financeiro aos Estados-Membros, como resultado do maior
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impacto da segunda vaga da situagdo pandémica. Assim, surgiu o Plano de Recuperacio e
Resiliéncia (PRR). Os Estados-Membros tiveram de elaborar planos nacionais de
recuperagdo, com detalhe dos programas de reforma e de investimento até 2026, com vista
ao acesso aos apoios (Conselho Europeu, 2020). Sabemos que as graves consequéncias da
situacdo pandémica em territorio nacional foram atenuadas por um conjunto de medidas
tomadas pelo governo portugués e um conjunto de auxilios facultados pela Comunidade

Europeia.

Apesar da incerteza que envolveu a economia nesse periodo, a recuperagdo dos

diferentes setores do tecido empresarial nacional deve-se aos fundos comunitarios.

Figura 3 - Medidas adotadas a nivel da EU
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Fonte: Conselho Nacional de Supervisores Financeiros, “Principais medidas adotadas para mitigagdo dos impactos
da pandemia de Covid-19: uma andlise comparativa”

2.3.3. Moratorias

As moratdrias, no formato atual que as conhecemos, foram um conjunto de medidas
criadas durante a crise internacional de 2008, para evitar o total incumprimento de um
contrato de crédito. Em suma, um devedor encontra-se em mora quando ndo paga na data
estipulada, a prestacdo do empréstimo correspondente. Doravante, as instituicdes podem
cobrar juros moratérios, mediante a aplicagdo de uma sobretaxa anual, a acrescer a taxa de
juros remuneratorios. Neste ambito, com vista & protecdo do cliente bancario e respetivo
patrimoénio, o Banco de Portugal originou e tornou possivel a adesdo a4 moratoria para
reembolso do crédito a habitagdo propria e permanente. Desta forma, segundo o Decreto-Lei
n°® 103/2009, os titulares de um empréstimo, desempregados ha pelo menos trés meses,

podiam solicitar a redugdo para metade da sua prestacdo mensal durante um periodo méximo

de 24 meses.
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Com o surgimento da situagdo pandémica tornou-se imperativo a aplicagdo intensiva
e ampla desta medida. Assim, esta medida passou a ser destinada a mutudrios cujo
rendimento ou atividade tenham sido diretamente afetados pelas medidas de contencdo da
pandemia e institui a total suspensdo dos pagamentos de capital, juros e outras clausulas de
expressao pecuniaria. Desta iniciativa, surgiu uma equivalente e semelhante que partiu das
institui¢des habilitadas a conceder crédito, e que partiam do pressuposto de facilitar e
flexibilizar o cumprimento das obriga¢des contratuais dos seus clientes nas operagdes de
crédito ndo abrangidas pela moratoria publica. Iniciam-se assim, as moratorias privadas. No
ambito das moratorias privadas, entraram em vigor trés diretivas, promovidas
respetivamente, pela APB (Associagao Portuguesa de Bancos), pela ASFAC (Associacao de
Instituicdes de Crédito Especializado) e pela ALF (Associagdo Portuguesa de Leasing,
Factoring e Renting). Diversos paises da UE implementaram moratdrias de pagamento de

capital e juros de empréstimos bancarios.

Em termos de forma legal, em alguns paises, tal como em Portugal, foram
introduzidas moratorias privadas que complementam as moratdrias publicas. Em termos de
moratorias publicas, pode observar-se que o ambito de empréstimos abrangidos varia muito
entre paises, podendo abranger particulares e empresas ndo financeiras, ou limitando as
moratorias de acordo com a finalidade do empréstimo ou o tamanho da empresa nao
financeira (como ¢ o caso de Italia, que aplicou unicamente a pequenas e médias empresas).
A titulo de curiosidade, é importante mencionar que alguns paises equacionaram e aplicaram
as moratorias fiscais, ou seja, a suspensao de pagamentos de obrigacdes fiscais e
contributivas. Por sua vez, algumas nacdes equacionaram e aplicaram o regime de
flexibilizagdo do pagamento do prémio de seguro (moratorias de seguros), sendo possivel o
pagamento de prémio em data posterior, o afastamento da resolucdo automatica, o

fracionamento do prémio ou a redugdo temporaria do prémio.

Desta forma, foi assim, estabelecido um regime excecional e temporario relativo ao
pagamento do prémio de seguro e aos efeitos da diminuicao provisoria, total ou parcial, do
risco da atividade coberto pelo contrato de seguro. Todas estas vertentes das moratorias e
toda a flexibilizacdo do regime de pagamentos durante a situacdo pandémica foram
imprescindiveis. E crucial ter a nogio de que o incumprimento do crédito bancario, gera uma
reducdo do capital disponivel dos bancos, que consequentemente gera uma menor concessao
de crédito & economia, estagnando o crescimento econdmico e a progressao do PIB. Sao

assim, inumeras e graves as consequéncias do incumprimento do pagamento de crédito as
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respetivas institui¢cdes, sendo pertinente salvaguardar a continuagao do fluxo de capital, para

nao comprometer a manutengao do tecido empresarial, PIB e crescimento economico.

Figura 4 - Aplica¢do de moratérias publicas de pagamento de capital e juros de créditos bancarios noutros paises
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Fonte: Conselho Nacional de Supervisores Financeiros, “Principais medidas adotadas para mitigagdo dos
impactos da pandemia de Covid-19: uma andlise comparativa”
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2.4. [Estado de Arte

O conceito de moratdria foi previamente apresentado e tem como objetivo geral,
permitir o adiamento do pagamento das responsabilidades de crédito perante as respetivas
instituicdes financeiras, num determinado periodo de tempo. Destinou-se a micro, pequenas,
médias e grandes empresas, empresas do setor ndo financeiro, assim como, aos empresarios
em nome individual (ENI), institui¢des particulares de solidariedade social (IPSS) e outras

associagdes sem fins lucrativos.

Tabela I - Limites de classificagdo de micro, pequena e média empresa (Decreto-Lei N° 98/2015)

Categoria da Empresa N° de efetivos Volume de Negocios Balango
Micro <10 </=2 milhdes de euros | </=2 milhdes de euros
Pequena <50 </= 10 milhdes de </=10 milhdes de
euros euros
Média <250 </= 50 milhdes de </=43 milhdes de
euros euros

Fonte: Elaboragdo Propria

Verificou-se que a maioria dos paises da UE implementou algum tipo de moratoéria,
a excegdo de exemplos como a Poldnia, a Noruega ou a Suécia. Foram registados alguns
efeitos colaterais sobre o setor bancdrio, as institui¢cdes de crédito e a receita publica, visto
que, apesar de ser uma medida de auxilio, existiram impactos negativos em alguns

devedores, credores e no mercado em geral (Rosa, 2021).

Como foi igualmente apresentado anteriormente, a causa desta crise ndo ¢ especifica
de uma economia, mas sim, transversal. Assim, as consequéncias que foram equacionadas
ndo tém origem em desequilibrios macroecondémicos e foram unicamente agravadas por
problemas financeiros acumulados de periodos anteriores. Apds uma observagdo de varios
artigos e autores, constatamos que a eventualidade de uma crise de solvabilidade das
empresas ¢ familias foi o maior dos riscos, visto que, o surgimento da pandemia acarretou
um elevado grau de incerteza e instabilidade econdmica, dado o facto, de ter interrompido a
atividade econdmica, o fluxo monetério e, principalmente, a atividade bancaria. Este Gltimo
pormenor provocou a interrupcdo do investimento e do financiamento da atividade
economica. Tal situacdo foi sindnimo de estagnag¢do e paragem de crescimento do PIB. A
partir desse momento, os diversos governos tiveram um conjunto de desafios e preocupacdes
relacionados com evitar as consequéncias que se avizinhavam, desde a inflagao, crescimento

do juro bancario, maior desemprego ou uma recuperagao desigual dos setores.
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Para evitar tais situagdes, o governo tomou um conjunto de medidas que facilitassem

a manutencao de emprego ¢ a prote¢ao do patriménio dos particulares e das empresas.

Tabela 2 - Apoios a Economia e Emprego em 2020

Apoios a Economia e Emprego em 2020 ‘

Alivio Fiscal e Contributivo

Moratdrias Bancarias

Diferimentos e Pagamentos PT2020
Linhas de Crédito
Layoff Simplificado

Apoio & Retoma Progressiva

Incentivo 4 Normalizagao
Adaptar
Covid I&D

Covid Inovagao Produtiva

Apoiar

Fonte: Elaboragdo Propria

Tabela 3 - Novas medidas de Apoio d Economia e ao Emprego em 2021

Novas medidas de Apoio 2 Economia e a0 Emprego em 2021

Programa Apoiar: Alargamento e flexibilizagao - apoio as quebras de faturagdo em 2020
Langamento de apoios a rendas nio habitacionais: Apoios a fundo perdido e a crédito - apoio a custos fixos
Fiscalidade: diferimento do IVA trimestral e mensal e suspensao de execucdes AT e SS - apoio a tesouraria

Financiamento: Lan¢amento de fundo de tesouraria, novas linhas de crédito e alargamento de linhas ja anunciadas.

Fonte: Elaboracdo Propria

No ambito dessas medidas adotadas para a gestao e prevencao do incumprimento nos
contratos de crédito ao consumo na crise pandémica de 2020 surgiu a nivel nacional, o
regime das moratorias nos contratos bancarios, aprovado pelo DL N°10-J/2020, de 26 de
mar¢o, ¢ das moratorias privadas. Desta forma, entraram em vigor as moratorias para
contratos de crédito celebrados com clientes bancérios. Verificou-se posteriormente, a
extensao desta medida, a dezembro de 2020, a possibilidade de novas adesdes as moratorias
publicas até 31 de margo de 2021 e, por fim, a prorrogacdo dos seus efeitos até¢ 30 de

setembro de 2021. Levantaram-se assim, as seguintes questoes:

- Conseguirdo os consumidores, ou até o setor bancario, com a cessagdo do diploma das

moratoérias, reerguer-se desta crise social € economica?

- Estaremos perante previsiveis incumprimentos dos contratos de crédito e, por
consequéncia, diante do crescimento das insolvéncias?
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Alguns autores sao da opinido que alguns dos efeitos colaterais deveriam ter sido

levantados antes da adoc¢ao das moratérias. Por sua vez, existem outros aspetos

problemaéticos que s6 poderiam vir a ser descobertos e analisados posteriormente ou numa

visdo comparativa. Por outro lado, revistas como a Review of Financial Studies ou Emerging

Markets Finance and Trade alegam que as moratorias salvaguardaram o patrimoénio de

muitas empresas, garantindo a sua estabilidade durante a crise pandémica.

2.4.1. Estudos e hipoteses desfavoraveis as moratorias

Para a construcdo das diferentes hipoteses foram verificados os dados publicados
pelo Banco de Portugal, no que concerne ao endividamento dos particulares, que sdo por sua
vez, uma base ldgica para constru¢do de uma resposta. Em dezembro de 2020, constatou-se
que o endividamento dos particulares cresceu 1,67% em relacdo ao més homodlogo do ano

de 2019. Cresceu, ainda, em relacdo ao més de novembro de 2020.

De seguida, e segundo os ultimos dados estatisticos do Instituto do Emprego e
Formagao Profissional (IEFP, 2021), verificou-se que o numero de desempregados inscritos
nos centros de emprego aumentou 32,4% em janeiro de 2021, face ao més anterior. E
importante destacar que houve uma acentuacao da taxa de desemprego, precisamente entre
o segundo quartil e o terceiro quartil de 2020, sendo pertinente, observando estes dados do
IEFP, considerar que estes nimeros tém evoluido de forma instavel no decurso da crise
pandémica e que, se o desemprego tende a aumentar e o rendimento das familias a diminuir,
com o fim das moratérias, poderemos entrar numa crise econémica a médio/longo prazo,

(Pereira, 2021).

Figura 5 - Taxa de Desemprego | Em percentagem
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Fonte: Banco de Portugal | BPStat

E do conhecimento geral que empregar estas medidas, acarreta um conjunto de
possiveis riscos. De facto, todas estas medidas tinham efeitos e consequéncias para a
economia e para a liquidez do Estado. Assim, ¢ importante considerar que incorretas ou
financeiramente mais arriscadas estratégias econdmicas de combate & pandemia pudessem

provocar problemas no incumprimento do crédito, (Marques, 2021).

No ambito do incumprimento de crédito, Portugal mostrou-se como um dos paises
mais vulneraveis, face a elevada percentagem de moratérias e garantias.
Contabilisticamente, existia um risco inerente ao retirar posteriormente as politicas de apoio.
O expirar dessas politicas podia conduzir, segundo Marques (2021), a um aumento nos
incumprimentos dos empréstimos, conduzindo a que os bancos aumentassem as provisdes e
aplicassem um maior peso do risco nos empréstimos recentes. Além disso, e ainda mediante
o citado por Marques (2021), de uma perspetiva contabilistica e financeira, para absorver o
pagamento diferido e faseado das moratorias, os bancos teriam que utilizar as suas reservas
de capital proprio. Como consequéncia dessa situacdo, o acesso futuro a créditos seria mais
dificil, o que interromperia e impediria o desenvolvimento sustentavel do pais, Marques

(2021).
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Figura 6 - Taxa de juro de empréstimos a particulares (1° Trimestre 2019 a 1° trimestre 2022)

Tempo

o Taxa de Juro-Empréstimos-Particulares UM-Habitacéo (Nevas Operacbes)

Fonte: Banco de Portugal | BPStat

A autora Abreu (2021) acrescenta ainda que o momento de retirada desta medida de
apoio ¢ de elevada sensibilidade, estando em causa, a solvabilidade das empresas ¢ a
capacidade de pagamento dos particulares. O fendmeno do término das medidas de apoio e
moratdrias ¢ apelidado de “Phasing Out” e, a titulo estatistico, o FMI calculou que o impacto
médio das medidas tomadas na Unido Europeia, no ambito das garantias e moratorias fosse
de 20% nos récios de capital dos bancos. Portugal apresentou um impacto de 80% nos racios
de capital dos bancos, tendo ultrapassado visivelmente os restantes paises da Unido
Europeia, sendo superado unicamente pelo Chipre, Grécia, Espanha e Italia, (Marques,
2021). Significa este acontecimento que foram utilizados muitos recursos monetarios por
parte das institui¢des bancarias € que os mesmos nao foram posteriormente repostos. A
acrescentar a problemadtica dos racios financeiros, o0 mesmo autor alega, tal como Abreu
(2021), que a situacao de Portugal relativamente as moratdrias ¢ particularmente sensivel,
pelo facto de o pais ter sido o terceiro que mais moratorias e garantias concedeu, num

ranking europeu e o expirar destas politicas de apoio, ser um dado certo.

A reduzida diversificagdo das receitas do tecido empresarial portugués promove
também uma maior sensibilidade e um maior risco com o término da vigéncia das moratdrias
e medidas semelhantes. E correto afirmar que as opg¢des de financiamento das empresas
portuguesas sdo limitadas, (Agéncia Lusa, 2021). Esta afirma¢do mostrou-se pertinente uma
vez que, com baixos niveis de capital proprio e de liquidez, as PMEs portuguesas diante de
choques adversos, como fora o caso da pandemia Covid-19, ndo demonstraram a capacidade

de refinanciar a divida. Tal logica, segundo a Agéncia Lusa (2021), mantem-se tanto antes
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como apos a vigéncia das moratorias, surgindo o risco de incumprimento e riscos sociais ou

risco de especulacao de ativos e praticas de mercado.

Como diferente perspetiva deste tema, Lopes (2022) leva-nos a observar que a
vigéncia das moratorias tem um fator negativo, no ambito dos avalistas e terceiros garantes.
A explicagdo para este fator ou situacao cinge-se a que, quando se aplicam moratdrias num
plano de pagamento ou de recuperagio de empresas inicialmente diferente. E importante
real¢ar que o credor da divida vai exigir o respetivo pagamento aos avalistas no termos
originais do contrato de crédito, mas os mesmos irdo ter que exigir ao devedor, como via de
regresso do capital, o pagamento da divida, mas nos critérios estabelecidos com o credor
original apds as devidas alteracdes. Desta forma, o avalista realiza o pagamento com base
nos critérios originais e mais prejudiciais e exerce os seus direitos sobre o devedor, com base

nos critérios apos alteragdes, (Lopes, 2022).

Para muitos economistas, onde se inclui Moita (2020), as moratdrias e outras medidas
semelhantes, foram apenas um breve adiar do evidente problema, impossivel de contornar,
resultante da paragem de produ¢do, desemprego, reestruturagdo empresarial e insolvéncias

declaradas.

2.4.2. Estudos e hipdteses favoraveis as moratorias

Existem varios autores que alegam varios argumentos em defesa desta tipologia de
medidas. O ministro da economia por exemplo, Vieira (2022), admitiu que o volume de
crédito sob moratoria de facto era elevado. Ainda assim, ressalvou que determinados setores
terdo a oportunidade de efetuar reestruturacdes da divida, pelo que, o término das moratdrias
e garantias publicas ndo suscita qualquer problematica. Exemplificou ainda o setor do
alojamento, afirmando que se tratou de um desses casos, onde as respetivas empresas tiveram
e terdo tempo para reembolsar as suas dividas, mediante o alargamento do periodo de
maturidade dos empréstimos. Para a aplicacdo desta logica foi solicitado aos bancos, por
parte do governo, que realizassem estimativas sobre as carteiras de clientes que vao precisar
deste alargamento, sendo o setor do turismo e do alojamento, o mais beneficiado (Sanlez,
2021). Os numeros apresentados estiveram em linha com o perspetivado pelo Governo.
Desta forma, para o Ministério da Economia, as moratdrias foram uma medida que esteve
em concordancia com as necessidades do tecido empresarial e que o respetivo término fora
acautelado e acompanhado de um conjunto de apoios e passos, para evitar um arrebatador

despoletar de taxas de incumprimento nos pagamentos, (Sanlez, 2021).
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E de facto importante ter nogdo que, assim que se der o término das moratorias
publicas, ¢ fundamental existirem mecanismos transitorios que permitam uma resolugao
sustentavel. No entanto, para o Conselho Nacional de Supervisores Financeiros (2020),
existe uma maior resiliéncia por parte das instituigdes do setor financeiro, desde a crise
financeira internacional de 2008. Esta realidade estd relacionada com o facto destas
institui¢des apresentarem mais recentemente niveis consideravelmente superiores de capital
e de liquidez. Consequentemente, estdo mais preparadas para o levantamento das moratorias,
simplesmente pelo facto de terem maior valor no seu cash flow e reservas de capital proprio

(Conselho Nacional de Supervisores Financeiros, 2020).

Algumas cronicas recordaram que Marcelo Rebelo de Sousa, Presidente da
Republica, também acentuava que era imprescindivel continuar a tomar as medidas
adequadas ao combate da fase econdomica resultante da situagdo pandémica, equacionando
inclusive, a extensao do Estado de Emergéncia, (Agéncia Lusa, 2021). No quadro da
economia nacional, a importancia desta medida foi realgada por varios intervenientes,
apresentando-se sempre argumentos validos. Por exemplo, Almeida (2021), CEO do banco
Santander Portugal, defendeu o prolongamento das moratorias, realgando o facto de que a
economia ndo estava a crescer € ndo estaria a crescer imediatamente ou num futuro proximo.
Para o Presidente do Executivo do Santander Portugal, bem como, para o Presidente da
Caixa Geral de Depositos, Paulo Macedo, o numero de pedidos de adesdo as moratorias foi
equivalente a 25% do crédito no caso dos clientes particulares e 40% dos financiamentos a
clientes empresariais, sendo que estes resultados significaram que as mesmas foram um dos
pilares da sustentabilidade e manutencdo do tecido empresarial portugués e foram

extremamente solicitadas pelos diferentes clientes.

No ambito internacional, alguns autores procuraram entender os reais impactos e
efeitos das moratorias e o que deveria ter sido aplicado de forma diferente. As moratorias
foram geralmente aplicadas no inicio da crise pandémica. No entanto, alguns paises
prolongaram o periodo de vigéncia. Ainda assim, ¢ do conhecimento geral, que estas
medidas ndo duraram toda a crise. Na opinido do autor Skrabka (2021), algumas moratérias
entraram em vigéncia demasiado cedo, na medida em que a situagcdo econdomica global dos
devedores ndo era muito influenciada pela situacdo pandémica, no momento da sua entrada.
Nesses mesmos paises, ndo sé a aplicagdo das moratorias foi aplicada muito precocemente,
como igualmente a mesma aplicagdo terminou mais cedo do que o intencionado.

Infelizmente, no momento em que estas medidas foram retiradas, a situagdo econémica de
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alguns devedores, especialmente daqueles que perderam os seus empregos ou que foram
diretamente afetados pelo encerramento dos seus negocios, ainda ndo tinha melhorado. Esses
devedores acabaram por obter uma falsa sensacdo de seguranca ao utilizar inicialmente a
moratoria, e devido ao seu agravamento econémico, tornaram-se posteriormente incapazes
de pagar as suas dividas, dado a moratdria também ter terminado antes do tempo e verificar-
se a situagdo de inflagdo e aumento da taxa de juro para os créditos bancarios, (Skrabka,
2021). Por conseguinte, parece ser mais apropriado oferecer moratorias, ndo no momento de
inicio de uma pandemia, mas nas fases seguintes da mesma, durante os periodos de
aprofundamento dos problemas econdmicos das familias e das empresas (Skrabka, 2021).
Desta forma, conclui-se que o timing da aplicagdo das moratdrias ¢, sem duvida, uma

carateristica principal para o sucesso da medida.

No ambito de personalidades nacionais, também para Pereira (2021), Diretor-Geral
e Editorial-Adjunto da Cofina Media S.A., 0 mecanismo transitorio que permite uma
dilui¢do mais suave do fim das moratorias passa por prolongar as moratorias publicas até
um momento em que a retoma econdmica ja estiver mais consolidada e o crescimento e
investimento seja um dado certo. Outro pormenor a acrescentar passa pela rapidez e
emergéncia imputadas e necessarias na elaboragdo desta legislagdo das moratoérias, durante
a pandemia. Tal apressar conduziu a problemas posteriores, pela falta de antecipagdo dos
mesmos, Skrabka (2021). Este argumento, verificou-se com a comparacao entre a legislacao
e performance dos bancos ¢ a legislagao e performance de outras instituigdes de crédito, que
também permitiram as moratdrias de reembolso de empréstimos. Com a regulamentagao
bancaria rigorosa e os seus testes de esforco obrigatdrios, igualmente segundo Skrabka
(2021), os bancos detinham uma maior vantagem e melhor estrutura e seguranga sobre estas
outras plataformas, menos regulamentadas e que nao tinham a obrigacao de se submeter a

testes de stress.

De acordo com Bolton e Rosenthal (2002), que optaram por fazer um estudo mais
abrangente e menos local, mediante votacao, a orientagdo das moratorias da divida deve ser
apenas para certos tipos de negocios, areas, setores e empresas ¢ deve ser limitado ao
montante da divida que os mesmos conseguem reembolsar. Na prética, no entanto, ¢ dificil
de realizar esta discriminacdo, bem como, limitar o ambito do perdao da divida. Bolton e
Rosenthal (2002) concluem ainda que os bancos que facultam as moratdrias podem sempre

alcancar um reembolso 6timo em func¢ao do Estado, apos renegociacao.
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O exemplo dos autores Giréon & Silva (2021), que estudaram os impactos das
medidas em questdo, nas demonstragdes financeiras dos bancos, na sua rentabilidade e nas
estratégias do governo de concentracdo e centralizacdo de capital na India, mostrou que as
moratorias aplicadas dissuadiram os dados sobre os racios de Non Performing Loans (NPLs),
no Relatério sobre Tendéncias e Progressos da Banca na India. Foi estimado que, se nio
tivessem sido implementadas estas medidas excecionais de prote¢do e apoio a liquidez e
tesouraria, um quinto dos empréstimos do plano de moratéria do governo, a partir de 31 de
agosto de 2020, poderiam ter entrado em incumprimento, atingindo o recorde de 268 mil
milhdes, mais do dobro do nivel atual, tratando-se de um valor insustentavel (Girén & Silva,
2021). Ainda na observagdo dos racios de NPLs, houve uma investigacao da relacao entre
as vdrias respostas da politica econdmica & crise pandémica, desde apoios a liquidez,
politicas prudenciais, apoios aos mutudrios, compras de ativos, e decisdes sobre as taxas de
politica, e o crescimento de empréstimos nao rentaveis (NPLs), realizada por Hassan et al.
(2021). Este estudo demonstrou que as economias onde 0s governos optam por apoio
prudencial e mutudrios, t€ém um crescimento significativamente mais lento de NPL’s. Por
conseguinte, embora as medidas econdmicas associadas a covid-19 ajudem o setor
financeiro na atual pandemia, como a banca, as vulnerabilidades terdo de ser cautelosamente

monitorizadas no periodo pos-pandémico, (Demirgiig-Kunt et al., 2021).

Outro exemplo para a avalia¢ao da eficiéncia e dos aspetos benéficos das moratorias,
verificou-se segundo Gabriel et al. (2021), no efeito das politicas de contencdo que
concederam ao devedor estadunidense, ter um maior conjunto de alternativas a execucao
fiscal e impediram bastantes execugdes hipotecarias e um ciclo descendente durante a
Grande Recessdo da California. Relativamente a este caso, estas tipologias de medidas foram
altamente eficazes, ¢ acabaram por impedir o colapso do mercado imobiliario (que, a titulo
de curiosidade, foi o inicial motivo da crise financeira internacional de 2008), permitindo a
ndo execu¢ao das hipotecas e a manutengdo dos pregos das casas. Obviamente, tiveram
igualmente alguns efeitos secundarios sobre a disponibilidade de crédito hipotecario para os
novos e seguintes mutudrios, mas os objetivos atingidos foram superiores a respetiva

consequéncia.

Ja De Vito & Gomez (2020) apresentaram uma teoria que consistia em entender e
saber qual a medida entre as duas politicas fiscais diferentes, diferimentos fiscais ou

empréstimos governamentais (onde se incluem as garantias e moratérias publicas),

28



Impacto da implementacdo e prorrogacado das moratdrias, no ambito da manutencao do tecido empresarial
portugués
demonstrava mais eficiéncia. A analise sugeriu que empréstimos governamentais eram mais

eficientes.

Ainda no ambito internacional, por fim, os autores Youssef et al. (2020) constataram
que os seus estudos sobre os precos responderem mais consistentemente aos aumentos do
que as descidas das taxas de impostos e de juros eram contrariados pelo estudo de Doyle &
Samphantharak (2008), que encontraram respostas simétricas a subida e descida de pregos.
Desta forma, a aplicacdo e vigéncia da moratoria ndo significava necessariamente uma

mudanga no paradigma dos precos da economia em redor.

E importante observar um 1ltimo pormenor da nossa revisdo bibliografica que se
prende com o facto de que foram realizados vérios inquéritos durante e apos a crise
pandémica e, alguns dos aplicados constataram que, mesmo com a quebra nos rendimentos
dos portugueses e das empresas, nomeadamente no setor da restauragdo, vendas, turismo e
desporto durante a situacdo pandémica, observou-se indicadores que sugeriram que 0s
portugueses eram bastante cumpridores com as suas responsabilidades de crédito, estando
tais indicadores relacionados com a possibilidade de recurso as moratorias, (Silva, 2021).
Por fim, ao longo da observacdo de varios artigos e cronicas nacionais, ¢ possivel
compreender que a aplicagdo das moratérias ¢ uma medida sem muita despesa para os
contribuintes, em comparagdo com a atribui¢do, por exemplo, de subsidios de desemprego
ou pecuniarios para outros fins. Sdo assim, um conjunto de medidas mais apelativas para os

cofres do Estado.

Desta forma e a titulo de conclusdo, mediante a revisdo da literatura realizada, foi
possivel determinar primeiramente que, na Unido Europeia, verificou- se varios tipos de

aplicagdes das moratorias, desde:
- Paises com a aplicag@o de moratdrias publicas e moratdrias privadas
- Paises com critérios de aplicacdo de moratorias, gerais e especificos

- Paises com moratorias apenas para particulares e consumidores ou apenas para entidades

empresariais e fornecedores
- Paises sem aplica¢do das moratorias
Foi posteriormente admissivel concluir que a aplicagdo das moratérias foi um

adiamento dos futuros empréstimos improdutivos (NPL’s) e que, com vista a minimizar as
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consequéncias posteriores e o alavancar das taxas de incumprimento, as moratdrias deveriam
ter sido aplicadas criteriosamente, isto ¢, acessiveis especificamente a devedores
necessitados. Assim, era crucial avaliar a categoria de empréstimos que teriam acesso as
moratdrias. Entre empréstimos corporativos, para habitagdo, para particulares ou
empréstimos de consumo, verificaram-se algumas diferengas na forma de aplicacdo, entre
os paises da Unidao Europeia. Constatou-se ainda que alguns paises aplicaram uma segunda
medida de distingdo entre as diferentes categorias, pelo que, na aplicagdo de empréstimos
corporativos, segregavam as medidas mediante a dimensdo das entidades (micro entidades,

pequenas, médias ou grandes empresas).

Outra sugestdo vigente em varios artigos cinge-se a avaliagdo do calendario das
moratdrias, como um aspeto crucial para o respetivo sucesso da medida, ndo devendo as
mesmas serem implementadas no proprio inicio da pandemia, mas posteriormente, quando
as familias e entidades se encontrem realmente em problemas econémicos, Skrabka (2021).
A legislacdo apressada, que a situacdo exigiu, pode ser sinénimo de lacunas pela

insuficiéncia de tempo para identificar problemas na legislagdo proposta.

Ainda assim e de uma forma geral, ¢ correto afirmar que nao foram identificadas
medidas tomadas noutras jurisdi¢des, sem paralelo nas medidas adotadas a nivel nacional.
Tal argumento garante uma maior credibilidade dessas medidas, juntamente com as suas
congéneres estrangeiras, Conselho Nacional de Supervisores Financeiros (2020). Silva
(2021), afirma e reitera ainda que os portugueses sdo responsaveis € apenas recorreram a
moratorias, em situacdes em que a crise associada a pandemia poderia ter levado ao
incumprimento perante a entidade bancaria em que foi solicitado o crédito, caso ndo existisse
a possibilidade de recurso a moratoria. Desta forma, patrocina a aplicacdo destas medidas,
estando a mesmas associadas a casos de eminente necessidade, descartando casos de usura

€ ganancia.

Para efeitos de credibilidade ¢ importante destacar que, para estudos internacionais,
a distribuicdo das observagdes ¢ desigual entre paises e que, embora existam importantes
conhecimentos sobre o risco de liquidez decorrente da pandemia, reconhece-se que podera
haver efeitos culturais e de atitude entre paises em situagdo pandémica, que os diferentes

modelos de estudo sejam incapazes de captar.
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Tabela 4 - Pedidos de Insolvéncia, Dissolu¢cdo e Constitui¢ao em 2020

Janeiro
Fevereiro
Marco
Abril
Maio
Junho
Julho
Agosto
Setembro
Outubro
Novembro
Dezembro

Tabela 5 - Pedidos de Insolvéncia, Dissolugdo e Constitui¢do em 2021

~ Més  Insolvéncias Dissolugdes Constituicdes
Janeiro 915 5564 3424
Fevereiro 933 2992 3055
Margo 479 1499 3805
Abril 287 2069 3710
Maio 255 2078 3695
Junho 233 1192 3117
Julho 232 1258 3435
Agosto 179 919 2677
Setembro 237 1293 3196
Outubro 193 2045 3255
Novembro 234 2331 3128
Dezembro 186 4266 3134

portugués

985 1741
845 1427
772 1004
596 702
974 1156
988 1449
847 1525
411 901
1052 1515
966 1717
852 1827
725 5230

Fonte: Pordata (2021)

Fonte: Pordata (2021)

5476
4073
2462
1169
2163
2783
3224
2926
3645
3573
2965
3030
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3. Metodologia de Investigacao

3.1. Processo de Investigacao

E muito pertinente entender as mudangas sociais, econdmicas, politicas e
tecnoldgicas, do nosso pais. Nao ¢ fécil estar preparado para um acontecimento como a
pandemia vivida. Como ¢ do conhecimento geral, a maioria das empresas foi confrontada
com o episodio da imposicao legal de encerramento da atividade, surgindo dai, a necessidade
da criacdo de apoios por parte do governo e¢ da Unido Europeia, para a subsisténcia e
sobrevivéncia das entidades. Torna-se assim crucial, a compreensdo e investigagdo da
dimensdo e impacto da aplicacdo das moratdrias, como medidas que viabilizam uma

extensao do prazo de vencimento de uma divida, no seio do tecido empresarial portugués.

O presente estudo traduziu-se numa investigagdo que se cingiu num processo
sistematico de obtengao de conhecimento que tem como objetivo primordial obter evidéncias
sobre a existéncia de alguma teoria sobre o impacto das medidas de apoio as empresas, em
particular sobre a aplicacdo e prorrogagdo por mais um semestre de moratorias de crédito,
no ambito da manutencdo do volume de negdcios e da situacdo de liquidez, nas diferentes
empresas e entidades nacionais. Como explica Quivy & Campenhoudt (2018) uma
investigagdo representa um processo para chegar a conclusdes fiaveis relativamente a

problemas, através da articulacao de atos e etapas devidamente planeados.

Ainda de acordo com Quivy e Campenhoudt (2018), a primeira questdo com que se
defronta o investigador ¢ a identificacdo de um problema ou acontecimento, para o qual deve
definir uma pergunta de partida, mesmo que esta venha a sofrer alteragdes no futuro. A
mesma deve ser encarada como o fio condutor da investigagdo. Esta investigacdo
proporcionou a utilizacdo de dados quantitativos e qualitativos, obtendo-se desta forma, uma
maior validade das principais tendéncias obtidas com a interpretacdo e analise dos dados
recolhidos, tal como sugerido por Creswell (2014). Segundo Augusto (2014), para avaliar,
com um alto grau de objetividade e neutralidade, as diversas perspetivas distintas de um
acontecimento ou fenémeno, recorre-se a um estudo descritivo. Augusto (2014) reiterou
ainda que esta tipologia de estudos é frequentemente utilizada quando se procura determinar

e constatar opinides € comportamentos reais.

No presente estudo optou-se pela escolha do inquérito por questionario como
instrumento de recolha de dados e informagao. Foi utilizada uma conjuga¢ido da abordagem

qualitativa e da abordagem quantitativa, face a crescente aceitagdo da utilizagao de métodos
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mistos, de acordo com Creswell (2014). Foi realizada a analise de documentos, anotagdes,
noticias, cronicas, didrios e audiovisuais para obtencdo de informagao concreta da opinido
sobre o impacto das moratdrias nos diferentes tipos de empresas. E posteriormente efetuada
uma analise sobre as diferentes relagdes entre as multiplas fontes, como apresentado e
indicado por Mason (2006), aplicando-se a triangulagdo de dados e a validag¢do cruzada
(captando dados de formas diferentes e encontrando similaridades que validem as

conclusdes).

Figura 7 - Descri¢do do processo de investigagdo

Defini¢do e contextualizacio do problema?
2 Revisdo da Literatura

Defini¢do da pergunta principal?

. Impacto da prorrogacgio das moratérias, no Ambito do
volume de negdcios e da situacio de liquidez, nas diferentes
empresas e entidades nacionais?

Objetivo geral?

. Identificar os constrangimentos das PME, definir os
mecanismos do Governo e avaliar os resultados das mesmas.

Obejtivo especifico?

. Identificar os constrangimentos das PME, definir os
mecanismos do Governo e avaliar os resultados das mesmas.

Abordagem da Investigacio?

. Analisar o impacto das medidas de mitigagao e apoio as
empresas, com recurso a inquérito e revisio da literatura
relacionada.

Fonte: Elaboragdo propria

A logica da andlise de correlagdes entre os resultados aplica-se tanto a pesquisas
qualitativas, como quantitativas (Madondo & Phiri, 2018). J4 nesta segunda tipologia de
pesquisa, ¢ realizada uma aglomeracdo de dados numéricos que, posteriormente, serdo
observados por meio de calculos matematicos. A utilizagdo de calculos matematicos prende-
se com o recurso a estatistica. Esta tipologia de pesquisa procura a objetividade e assenta
sempre numa populacdo e amostra previamente definidas. A pesquisa quantitativa testa um
conceito e deriva de uma hipotese que sera testada, sendo que, os calculos estatisticos

concluirdo resultados que validardo ou ndo a hipotese da pesquisa, (Creswell, 2014).
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O inquérito por questiondrio utilizado foi distribuido pelas diferentes dimensodes de
empresas portuguesas, pelos diversos tipos de personalidades juridicas, pelos diversos
setores e por todos os distritos do pais. A andlise estatistica foi realizada com auxilio do
software SPSS Statistics 28 e do respetivo manual com a explicacdo detalhada da sua
utilizagdo (Mar6co, 2014). O objetivo foi realizar a triangulagdo e validagdo cruzada de
dados, entre duas ou mais bases numéricas recolhidas (Mason, 2006). Para o
desenvolvimento desta validagdo foi preciso o calculo de indices e racios financeiros, para

posteriormente, gerar-se as correlagoes.

3.2. Instrumentos de Investigaciao

No ambito da pesquisa quantitativa, como anteriormente mencionado, foi
desenvolvido um questionario com base na investigacdo documental e aplicado no presente
estudo a micro, pequenas, médias e grandes entidades, em conformidade com uma amostra
aleatoria, sempre de ambito nacional. O questiondrio foi construido na plataforma
informéatica Microsoft Forms, sendo que as perguntas se subdividiram em questdes de
caraterizagdo e definicdo das empresas participantes com vista ao desenvolvimento de
estatistica descritiva, (Leavy, 2017), e questdes com recurso a escala de Likert, para a
obten¢do de dados ordinais, ampliando a possibilidade de respostas e exponenciando a
qualidade da informagao recolhida para o desenvolvimento de diversificadas correlagdes de
Pearson e Spearman, que avaliassem diferentes realidades das empresas nacionais. A
utilizagdo de perguntas predeterminadas de escolha multipla com escala de Likert, permite

ampliar e aprofundar a informacgao contida nos dados recolhidos.

Tabela 6 - Questoes do Inquérito e respetiva escala de Likert

N° da Questao Questao Escala

N° 5 Entre o 2° semestre de 2020 e o 2° semestre de 2021, o 1 — Discordo
volume de negécios da entidade aumentou? 5 — Concordo completamente

N° 8 Os clientes mantiveram os seus habitos de consumo e 1 — Discordo
pagamento, durante a situagdo pandémica? 5 — Concordo completamente

N° O A entidade manteve as suas politicas de custos e de 1 — Discordo
pagamento, durante a situacdo pandémica? 5 — Concordo completamente

N° 10 Os valores de custos fixos aumentaram com o decorrer 1 — Discordo
da pandemia? 5 — Concordo completamente

N 11 Os valores dos custos variaveis aumentaram com o 1 — Discordo
decorrer da pandemia? 5 — Concordo completamente

Ap6s o fim do vigor das moratérias e o respetivo
periodo de caréncia, verificou-se um aumento das
Ne12 prestagdes a pagar, como resultado do diferimento do
pagamento ¢ possivel agravamento da taxa de juro para
compensacdo do diferimento?
Com a entrada da situag@o pandémica, a situagdo 1 — Discordo
financeira da empresa agravou? 5 — Concordo completamente

1 — Discordo
5 — Concordo completamente

N° 13
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N° 14 A aplicag@o e vigéncia das moratorias atenderam o 1 — Discordo
objetivo e as necessidades da empresa? 5 — Concordo completamente

N° 15 As entidades estatais demonstraram recetividade e 1 — Discordo
proatividade face as suas perguntas ou preocupagdes? 5 — Concordo completamente

N 16 A entidade demonstra um elevado grau de satisfagdo 1 — Discordo
com as moratorias e a aplicacdo das mesmas? 5 — Concordo completamente

Se estivesse disponivel a possibilidade da continuagao,

N 17 prorrogagao, prolongamento da aplicagdo e vigéncia 1 — Discordo

das moratorias, a entidade continuaria a usufruir das 5 — Concordo completamente
mesmas?

Fonte: Elaboragdo propria

Na construgdo da estrutura do questionario foi tido em consideragdo o setor de
atividade, a dimensdo da entidade, a localizagdo por distrito, os efeitos negativos, os efeitos
positivos, as medidas adotadas perante o contexto de pandemia, a situagdo da entidade no
momento da implementacdo das moratorias, a opinido sobre as medidas do governo e as
prioridades atribuidas. Foi previamente realizado um pré-teste a estrutura do questionario,
assegurando a simplicidade da perspetiva dos entrevistados, a eficiéncia e a eficicia na
recolha dos resultados. Desta forma, foi disponibilizado o questionario por cinco empresas
diferentes, sendo-lhes solicitado que detetassem possiveis erros de compreensdo ou que

indicassem as perguntas cuja perce¢ao nao fosse explicita ou precisa.

A confidencialidade e o anonimato para o preenchimento do inquérito foram
assegurados durante o intervalo de tempo em que o mesmo foi disponibilizado. Em termos

de escalas, recorremos a escala de Likert, de cinco pontos.

3.3.  Universo e Amostra

O universo ou populagdo da pesquisa ¢ caracterizado pela defini¢do da area ou
populacao-alvo, descrevendo a quantidade de individuos que atuam na mesma. Para Marconi
& Lakatos (2017), universo ou populagdo ¢ o conjunto de seres animados ou inanimados que
apresentam pelo menos uma caracteristica em comum, que vai ser utilizada para desenvolver
a logica matematica, analise estatistica e restantes correlacdes de onde serdo retiradas as
conclusdes. Posteriormente, a amostra ou populacdo amostravel, ¢ uma parte do universo da

populacgio total, escolhida segundo algum critério de representatividade.

Assim, a amostra objetiva resultara da extracdo de um subconjunto da populagdo que
¢ representativo das principais areas de interesse da pesquisa. Para a abordagem quantitativa
assente no questiondrio por inquérito, foi utilizada uma amostra probabilistica, pelo que,

cada elemento da populacao tem uma determinada hipdtese de ser selecionado, de modo a

35



Impacto da implementacdo e prorrogacado das moratdrias, no ambito da manutencao do tecido empresarial
portugués

que todos os elementos tenham a mesma hipotese de ser incluidos na amostra. Este género

de amostra reduz a probabilidade de enviesamentos, seguindo métodos rigorosamente

cientificos e matematicos. Foi utilizado o método da Amostragem Aleatdria Simples (AAS),

selecionando-se aleatoriamente uma amostra de uma populacdo homogénea.

Com vista a obter a amostragem correta para a eficaz distribuicdo do questionario,
foi efetuado o célculo da amostra que assenta no Teorema do Limite Central. Partindo do
conceito de que a média de uma amostra aleatéria de uma populagdo grande tende a estar

proxima da média da populacdo completa, a expressdo matematica utilizado foi:

Equagdo 1 - Calculo do tamanho de uma amostra

N xZ2%px (1= p)

TTWW-DreZ+z2xpr(1-p)

Fonte: Wikihow | Calcular o tamanho de uma amostra

Em que:
n = ¢ o tamanho da amostra que queremos calcular (amostragem)
N = ¢ o tamanho do universo (ou seja, a populagio)
Z = ¢ o desvio do valor médio que ¢ aceite para alcangar o nivel de confianga que se deseja
e = ¢ a margem de erro maximo que se admite
p = ¢ a propor¢do da tendéncia que se espera encontrar
E importante reconhecer que o tamanho da amostra depende da dimensdo da
populacdo e do nivel de erro, isto porque, a margem de erro, o nivel de confianga e o tamanho
da amostra sdo itens que se relacionam (Marotti et al., 2008). Desta forma, a alteragdo de

uma das seguintes variaveis, altera as restantes. De uma forma sucinta, a ldgica das variaveis

apresentadas e a precisdo dos resultados da amostra encontram-se relacionados da seguinte

forma:
Tabela 7 - Variaveis do calculo da amostra
Valor aumenta Valor diminui
Tamanho da populagdo Precisdo diminui Precisdo aumenta
Tamanho da amostra Precisdo aumenta Precisdo diminui
Nivel de confianga Precisdo aumenta Precisdo diminui

Margem de erro Precisdo diminui Precisdo aumenta

Fonte: Elaboragdo propria
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Para a atribui¢@o de um valor ao desvio do valor médio que ¢ aceite para alcangar o nivel de

confianga que se pretende, recorremos 4 seguinte tabela (Skoog, 2020):

Tabela 8 - Valor de Z por nivel de confianga

Nivel de confian¢a desejado Valor Z
80% 1,28
85% 1.44
90% 1,645
95% 1,96
99% 2,575

Fonte: Fundamentos de Quimica Analitica (8° edi¢do Norte-Americana)

No estudo apresentado foram utilizados os dados disponibilizados na plataforma SABI de
todas as empresas portuguesas com as diferentes personalidades juridicas, diferentes
dimensoes, diferentes distritos portugueses e diferentes setores, aplicando-se o filtro da
disponibilizagdo dos enderegos eletronicos. Desta forma, uma populacdo equivalente a
240.462 empresas. Assumindo uma propor¢ao esperada de 50% (pelo facto de ser uma
selecdo aleatoria numa populagdo completamente homogénea), um nivel de confianga de
95% e consequentemente, um valor de Z, temos para uma margem de erro estimada de 5%,

o seguinte tamanho da amostra:

Equacgao 2 - Apuramento do tamanho da amostra

B 240462 % 1,962 % 0,5 x (1 — 0,5)
n_(ZMM62—]J*0ﬂ52+1962*a5*(1—05)

n = 383,5488408

Fonte: Elaboragdo propria

Para a obtencao dos dados, forma distribuidos 20.000 questionarios, pelas diferentes
entidades nacionais. Desses, foram obtidos 563 questionarios respondidos, culminando
numa taxa de resposta de 2,815%. Dado o célculo do tamanho da amostra incluir o estimador
ndo paramétrico, sugerido por Vollandt & Horn (2004), prevendo uma populagdo cujas
variaveis t€m distribuicdo ndo-normal, conclui-se que os 563 questionarios asseguram a

credibilidade dos resultados obtidos.

Equacgdo 3 - Estimador ndo - paramétrico

Px(1—P)

Fonte: Elaboragdo propria
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4. Analise e interpretacio dos resultados

A aplicacdo desta tipologia de medidas apresenta, sem duvida, contraindicagdes. No
entanto ¢ notoria a melhoria verificada nos indices que definem a nossa economia. Como
apresentado nas figuras 6 ¢ 7, a taxa de desemprego observou uma queda constante desde o
4° trimestre de 2020, até ao presente. O indice de confianga do consumidor, demonstrado na
figura 2, foi registando constantes melhorias, desde o 2° trimestre de 2020, até ao presente.
E igualmente irrefutdvel a subida da percentagem do consumo privado nacional, como
apresentado na figura 9, desde o 2° trimestre de 2020 até ao presente. No auge da crise
pandémica, apresentou percentagens negativas, tendo aumentado desde entdo, apos
aplicacdo de medidas econdmicas de apoio aos rendimentos, as empresas e de mitigagao de

crises de insolvéncia e de incumprimento.

Figura 8 - Consumo Privado Nacional (1° Trimestre 2019 — 1° trimestre 2022)

do-Trim-Dadeos encadeados volum

1 {vesc)

Fonte: Banco de Portugal | BPStat

Outra evidéncia da correta gestdo de recursos ¢ medidas para aferir as necessidades
das empresas e salvaguardar o seu patrimonio, os seus fundos de maneio, reservas e outros
rendimentos de capital proprio, foi a rapida retoma a atividade operacional e, em empresas
de superior dimensao ou de produtos internacionais, o rapido regresso a niveis normais de
exportagdo. Com o encerramento das fronteiras na UE, foi evidente a queda das exportagdes.
No entanto, em paralelo com a Comissdo Europeia, foi possivel reabrir o comércio
internacional e garantir a continuidade das economias de escala, economias internacionais,
manuten¢do dos produtos internos brutos dos diferentes paises e salvaguardar os valores

usuais da exportagdo de bens e servigos, como apresentado na figura 10.
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Figura 9 - Exportagoes Bens e Servigos (1° Trimestre 2017 — 1° trimestre 2022)

wcadeados volume-TVH (vosc)

Fonte: Banco de Portugal | BPStat

Desta forma, sdo varios os indicadores que apontam para o interesse e competéncia das
medidas implementadas, nomeadamente as moratérias, no registo da mitigagao de riscos de
problemas econdmicos e financeiros nas empresas. Ainda assim, para complementar estes
dados foi necessario recorrer a instrumentos € conhecimentos estatisticos, nomeadamente
correlacdes ou estatistica descritiva, que nos traduzissem e mostrassem a opinido geral da

populacdo e das empresas portuguesas e corroborassem as dedugdes anteriormente retiradas.

4.1. Estatistica Descritiva

Para a obten¢@o dos dados a utilizar no célculo de correlagdes, modelos de regressao,
estatistica descritiva e outros instrumentos de estatistica, foram distribuidos 20000
inquéritos, por todas as empresas a nivel nacional, com endereco eletronico disponivel na
plataforma SABI. Este inquérito era composto por um conjunto de perguntas fechadas e
respostas obrigatorias. O inquérito foi disponibilizado entre 3 de julho e 3 de setembro, tendo
sido obtidos 563 questiondrios, representando uma taxa de resposta de 3% e garantindo a
credibilidade dos resultados, com um intervalo de confianca de 95% e uma margem de erro
de 5%, como apresentado anteriormente. E importante salientar que para uma maior
abrangéncia do estudo, era de extrema pertinéncia incluir as diferentes tipologias de
dimensdes de empresas e todos os diferentes distritos de Portugal. Assim, para o
enquadramento juridico e a realidade vivenciada durante a crise pandémica, os resultados
obtidos irdo ser mais realistas, considerando as diferentes especificidades, que deram origem

a diferentes medidas e apoios, durante a pandemia.
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Relativamente a aplicacdo das moratorias por dimensdo de entidades, verificamos
que as pequenas empresas demonstraram uma maior participacdo, em valores absolutos,

comparando com as restantes tipologias.

Figura 10 - Processamento da informagdo sobre a dimensdo da empresa e o grau de satisfagdo

Resumo de processamento de casos

Casos
Valido omisso Total
i Forcentagem il Porcentagem M Forcentagem
Dimenséo da empresa * 563 100,0% 0 0,0% 563 100,0%

Grau de satisfagdo das
empresas, com as
moratdrias

Fonte: IBM SPSS Statistics 28.0

Figura 11 - Cruzamento de dados sobre a dimensdo da empresa e o grau de satisfacdo

Tabulagdo cruzada Dimensdo da empresa * Grau de satisfagdo das empresas, com as moratorias
Contagem
Grau de satisfagdo das emprasas, com as moratdrias
Concordo

Discordo completament
Discordo parcialmente Meutro Concordo e Total

Dimenséo da empresa  Grande Empresa (>= 250 2 3 12 8 3 28
funcionarios; ¥olume de

negacios = 50 000 000;

Balango Total Anual = 43

000 000€)

Média Empresa (=250 12 7 35 15 26 a5
funcionarios; Volume de

negacios até 50 000 000E;

Balango Total Anual até 43

000 000€)

Microempresa (<10 15 18 50 30 a4 207
funciondrios; Volume de

negécios anual ou balango

tatal anual até 2 000 000€)

Pequena Empresa (<50 48 24 74 26 &1 233
funcionarios; Volume de

negdcios anual ou balango

total anual até 10 000 000

€

Total 77 52 171 79 184 563

Fonte: IBM SPSS Statistics 28.0

Tal fator, estd diretamente relacionado com o maior nimero de empresas desta
dimensdo, no conjunto total de entidades do tecido empresarial portugués. Existem respostas
para todas as diferentes dimensdes, estando assegurada a abrangéncia e total cobertura desta
perspetiva do inquérito. Para uma melhor avaliacdo deste cruzamento, foram
matematicamente calculadas, a percentagem de apoio e a percentagem de objecdo a
aplicacdo destas linhas de apoio e medidas de mitigagdao da crise pandémica. Desta forma,

apresentamos a seguinte dedug¢ao:

40



Impacto da implementacdo e prorrogacado das moratdrias, no ambito da manutencao do tecido empresarial
portugués

Equacado 4 - Concordancia e discordancia relativamente as dimensoes das empresas

% Concordancia por dimensdo da empresa = (N? de respostas “Concordo Completamente” + N° de respostas
“Concordo”) / N? total respostas relativas as dimensées das empresas

% Discordancia por dimensdo da empresa = (N de respostas “Discordo Parcialmente” + N° de respostas
“Discordo”) / N? total respostas relativas ds dimensoes das empresas

Fonte: Elaboragdo Propria

Tabela 9 - Percentagem de concordancia entre as dimensoes das empresas e o grau de satisfagdo com as moratorias

Dimensdo da Empresa % Concordiancia % Discordéancia

Grande Empresa | 39% | 18%
Média Empresa | 43% | 20%
Microempresa | 60% | 16%
Pequena Empresa | 37% | 31%

Fonte: Elaboragdo Propria

Sem considerar a neutralidade das respostas, dentro das obtidas, conseguimos
observar que as microempresas sdo a tipologia que mais suporta a aplicagdo e prorrogagao
da vigéncia das moratorias. De seguida, surgem as empresas de dimensao média (menos de
250 funcionarios e um volume de negdcios de até¢ 50.000.000 euros ou um balanco total
anual de até¢ 43.000.000 euros). Mediante o instrumento disponibilizado no software
utilizado, o mapa de relacionamento, conseguimos entender que em proporcao de respostas
por entidade, a percentagem de maior apoio verifica-se entre as microempresas, igualmente.
Verificamos, notoriamente que as percentagens de concordincia sdo significativamente
maiores que as percentagens de discordancia, concluindo-se que, no geral, o tecido
empresarial suportou e apoia veementemente a implementagao e prorrogagao das moratorias,

sempre que a situacao ou 0 panorama econdémico assim requisitar.

41



Impacto da implementacdo e prorrogacado das moratdrias, no ambito da manutencao do tecido empresarial
portugués

Figura 12- Mapa de relacionamento entre a variavel “dimensdo da empresa” e a variavel “grau de satisfacdo com as
moratorias”

Mapa de Relacionamento

Variavel

@ Dimens&o da empresa
Grau de satisfagdo das
empresas, com as moratdrias

Contagem de
categoria

[@EE!
() 200
O 150
O 100
o so
s 0

Discordo parcialmente

Contagem de
relacionamento

—z —_26
yncordo completamente —3 —30
—7 —35

—8 —L

—_—12 —50

=15 —1

—18 — 4

Concordo —y —

Discordo

Fonte: Elaboragdo Propria

Apbs o detalhe por dimensdo da empresa, a titulo de desenvolver as diferentes
conclusdes possiveis de serem retiradas com os feedbacks alcangados com o inquérito, foi
estabelecido um cruzamento de dados entre as tipologias ou personalidades juridicas das
empresas e as diferentes opinides e perspetivas, relativamente as medidas de mitigacao.
Entre associagdes, fundagdes, instituicdes particulares de solidariedade social, empresas
individuais, sociedades limitadas ou ainda, sociedades anonimas, foram recolhidos os

diferentes entendimentos sobre o impacto, fundamento e eficiéncia das moratoérias.

Figura 13 - Processamento da informagdo sobre a personalidade juridica da empresa e o grau de satisfacdo

Resumo de processamento de casos

Casos
Walido omisso Total
I Porcentagem I Porcentagem | Porcentagem
Personalidade juridica da 563 100,0% 0 0,0% 563 100,0%

entidade * Grau de
satisfagdo das empresas,
com as moratdrias

Fonte: IBM SPSS Statistics 28.0

42



Impacto da implementacdo e prorrogacado das moratdrias, no ambito da manutencao do tecido empresarial
portugués

Figura 14 - Cruzamento de dados sobre a personalidade juridica da empresa e o grau de satisfagdo

Tabulagdo cruzada Personalidade juridica da entidade * Grau de satisfagdo das empresas, com as moratdrias
Contagem
Grau de satisfagdo das empresas, com as moratdrias
Concordo

Discordo completament
Discordo parcialmente Meutro Concordo e Total

Personalidade juridicada  Associagdo, Fundagdo ou 3 2 14 4 4 27
entidade IPSS

Empresa Individual 5] 14 27 25 ag 170

Sociedade Andnima 17 11 43 19 12 102

Sociedade Limitada 52 25 87 31 69 264
Total 7 52 171 79 184 563

Fonte: IBM SPSS Statistics 28.0

Foi igualmente utilizado o calculo matematico demonstrado na anterior evidéncia, sendo
possivel obter a propor¢ao de respostas a favor ou contra as moratodrias, no total de respostas

conseguidas.

Equacdo 5 - Concordancia e discordancia relativamente as personalidades juridicas

% Concordancia por personalidade juridica = (N® de respostas “Concordo Completamente” + N? de respostas
“Concordo”) / N? total respostas relativas as personalidades juridicas

% Discorddncia por personalidade juridica = (N? de respostas “Discordo Parcialmente” + N? de respostas
“Discordo”) / N® total respostas relativas as personalidades juridicas

Fonte: Elaboragdo Propria

Apos o célculo, conseguimos deduzir que a percentagem de resposta favoraveis as
medidas praticadas sdo, manifestamente superiores em todas as diferentes personalidades
juridicas, em comparagdo com as respostas desfavoraveis. E igualmente possivel destacar a
empresa individual, como a tipologia de entidade que mais demonstra interesse nas
moratorias e maior discrepancia apresenta entre as diferentes percentagens de apoio ou
desincentivo, respetivamente, 73% e 11%. Se partirmos do pressuposto que as empresas
individuais, na sua maioria, tém a tendéncia a ser entidades de dimensdes pequenas e
inferiores a sociedades andénimas ou sociedades limitadas, ¢ possivel estabelecer a ligacao
entre o grande suporte e respostas positivas demonstradas pelas empresas individuais (73%)
e as mesmas respostas favoraveis encontradas nas empresas de pequena dimensao ou muito
pequenas, neste caso, microempresas (60%). Concluimos desta forma que, no ambito da
personalidade juridica, as respostas reconhecem tendencialmente o impacto positivo das
moratorias, com mais notoriedade, quando as personalidades juridicas refletem empresas de
pequenas dimensdes, com menores recursos, op¢des de financiamento, volume de negdcios

e ainda, reduzida diversificacdao de investimentos.
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Tabela 10 - Percentagem de concordancia entre a personalidade juridica das empresas e o grau de satisfagdo com as

moratorias
Personalidade Juridica % Concordancia % Discordancia
Associag@o, Fundagao ou IPSS ’ 30% | 19%
Empresa Individual | 73% | 1%
Sociedade Anénima | 30% | 27%
Sociedade Limitada | 38% | 29%

Fonte: Elaboragdo Propria

Posteriormente, foi necessario desenvolver a ligacdo e as relacdes existentes entre os
diferentes distritos de Portugal e as respetivas opinides, apreciativas ou depreciativas, sobre
os apoios implementados. Desta forma, foram processados os dados extraidos do inquérito
disponibilizado, subdividindo-os por distritos e, de seguida, pelas diferentes medidas

incluidas na escala de resposta.

Figura 15 - Processamento da informagdo sobre o distrito da sede da empresa e o grau de satisfagdo

Resumo de processamento de casos
Casos
valido Omisso Total
N Porcentagem N Porcentagem N Porcentagem
Distrito da sede da 563 100,0% 0 0,0% 563 100,0%
entidade * Grau de

satisfagdo das empresas,
com as moratdrias

Fonte: IBM SPSS Statistics 28.0

Figura 16 - Cruzamento de dados sobre o distrito da sede da empresa e o grau de satisfa¢do

Tabulagio cruzada Distrito da sede da entidade * Grau de satisfagdo das empresas, com as moratérias
Contagem
Grau de satisfagdo das empresas, com as moratarias
Concordo
Discordo completament
Discordo parcialmente Neutro Concordo e Total
Distrito da sede da Aveira 10 6 13 9 7 45
entidade Beja 0 0 1 1 5 7
Braga 10 6 15 8 8 47
Braganca 1 1 3 1 4 10
Castelo Branco a 1 3 1 3 8
Coimbra 3 2 5 2 5 17
Evora 1 1 3 1 3 E]
Faro 1 2 4 1 9 17
Guarda 2 1 0 0 2 5
Leiria 6 5 6 1 7 25
Lishoa 14 7 45 24 58 149
Portalegre 0 1] 2 0 2 4
Parto 13 16 45 9 d 136
Reqgido Autdnoma da 1] 1 1 1] 4 ]
Madeira
Regido Autdnoma dos 3 [1] 6 2 3 14
Agores
Santarém 3 1 4 1 10 19
Settbal El 0 8 3 3 19
Viana do Castelo 1 0 1 1 3 6
Vila Real 1 0 1 1 3 6
Viseu 3 2 5 3 1 14
Total 77 52 171 79 184 563

Fonte: IBM SPSS Statistics 28.0
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No que concerne a distribui¢do por localizagdo principal, o distrito com maior
numero de resposta ¢ Lisboa (149 respostas), seguido do Porto (136 respostas). Ambos
perfazem uma percentagem de 50,621% do niimero total de respostas obtidas. E pertinente
frisar que ndo se regista nenhum distrito sem respostas. Assim, encontra-se assegurada uma
total abrangéncia ¢ uma maior credibilidade do estudo. Nao se verificou nenhum caso
omisso, pelo que todos os preenchimentos do inquérito incluiram a resposta a esta pergunta.
Claramente, mantemos a informacao citada anteriormente, pelo que se verifica um maior
numero de distritos que apoia e demonstra satisfacdo com a aplicagdo das moratorias. Neste
ambito, utilizamos novamente o calculo das percentagens de concordancia e discordancia,

com vista a mensurar o grau de apoio ou de insucesso em cada um dos respetivos distritos.

Equacgdo 6 - Concordancia e discorddncia relativamente aos distritos da sede

% Concordancia por distrito = (N® de respostas “Concordo Completamente” + N? de respostas “Concordo”) /
N? total respostas relativas aos distritos

% Discordancia por distrito = (N? de respostas “Discordo Parcialmente” + N? de respostas “Discordo”) / N
total respostas relativas aos distritos

Fonte: Elaboragdo Propria

Verificamos um maior apoio e concordancia com a vigéncia das moratdrias nos Distritos de
Beja, Regido Autonoma da Madeira, Viana do Castelo e Vila Real. Por sua vez, Aveiro,
Guarda, Leiria e Viseu apresentam as maiores taxas de discordancia relativamente a

aplicacdo desta tipologia de medidas e o consequente, grau de satisfagao.
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Tabela 11 - Percentagem de concorddncia entre os distritos da sede das empresas e o grau de satisfagdo com as moratorias

Distrito
Aveiro
Beja
Braga
Braganga
Castelo Branco
Coimbra
Evora
Faro
Guarda
Leiria
Lisboa
Portalegre
Porto
Regido Autéonoma da Madeira
Regido Auténoma dos Acgores
Santarém
Setubal
Viana do Castelo
Vila Real
Viseu

% Concordancia
36%
86%
34%
50%
50%
41%
44%
59%
40%
32%
56%
50%
46%
67%
36%
58%
32%
67%
67%
29%

% Discordancia

36%
0%
34%
20%
13%
29%
22%
18%
60%
44%
14%
0%
21%
17%
21%
21%
26%
17%
17%
36%

Fonte: Elaboragdo Propria

Foi igualmente desenvolvido uma analise descritiva do impacto das moratorias e o

respetivo contentamento, por setores de atividades empresariais. Por conseguinte, utilizando

o software de estatistica e a aplicagdo da tabulacdo cruzada, obtivemos o detalhe de respostas

em escala, por setores.

Figura 17 - Processamento da informagdo sobre o setor de atividade da empresa e o grau de satisfagdo

valido

Resumo de processamento de casos

Casos
Omisso

| FPorcentagem I Porcentagem

¥l

Total

FPorcentagem

Setor da entidade * Grau 563
de satisfagdo das

eMpresas, com as

moratdrias

100,0% 0 0,0%

563

100,0%

Fonte: IBM SPSS Statistics 28.0
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Figura 18 - Cruzamento de dados sobre o setor de atividade da empresa e o grau de satisfagdo

Contagem

Tabulagdo cruzada Setor da entidade * Grau de satisfagdo das empresas, com as moratérias

Grau de satisfagdo das empresas, com as moratdrias

Discordo

Discordo
parcialmente

MNeutro

Concordo

Concordo
completament
e

Total

Setor da entidade

Total

Indistrias
transformadoras

Agricultura, produgdo
animal, caga silvicultura &
pesca

Alojamento, restauragdo e
similares

Atividades de Salude
humana e apaia sacial

Atividades financeiras e de
SEgUIos

Atividades imobilidrias

Comércio por grossa e
retalho

Construgdo

Educagdo

Eletricidade, dgua e gas
Industrias extrativas
Qutros setores

Transporte g
Armazenagenm

1

3

17

10

2

128

Fonte: IBM SPSS Statistics 28.0

Inicialmente, € possivel concluirmos que os setores de comércio por grosso e retalho,

bem como, industrias transformadoras e a area de construcao sao as que demonstram maiores

taxas de adesdo. Naturalmente, tal realidade, ¢ justificada pela maior frequéncia e nimero

de empresas destes setores, no total de empresas do tecido empresarial, (PORDATA, 2022).

Paralelamente, tal como nas restantes perspetivas do estudo, concluimos que o total de

respostas a favor das medidas exercidas ¢ evidentemente maior que as respostas em

oposicdo. Recorrendo ao calculo das percentagens de concordancia e discordéncia,

conseguimos entender quais os setores que mais corroboraram as medidas e os que

totalmente ou parcialmente discordaram.

Equacgao 7 - Concorddncia e discordancia relativamente aos setores

respostas relativas aos setores

% Concordancia por setor = (N2 de respostas “Concordo Completamente” + N? de respostas “Concordo”) / N?
total respostas relativas aos setores

% Discordancia por setor = (N® de respostas “Discordo Parcialmente” + N® de respostas “Discordo”) / N total

Fonte: Elaboragdo Propria

47




Impacto da implementacdo e prorrogacado das moratdrias, no ambito da manutencao do tecido empresarial
portugués

Desta forma, concluimos os resultados apresentados na tabela 10, abaixo
demonstrada.

Tabela 12 - Percentagem de concorddncia entre os setores de atividade das empresas e o grau de satisfagdo com as
moratorias

Setor da Empresa % Concordiancia % Discordancia
Industrias transformadoras 39% 32%
Agricultura, produgdo animal, caga silvicultura ¢ pesca 50% 23%
Alojamento, restauragdo e similares 86% 5%
Atividades de Satide humana e apoio social 29% 29%
Atividades financeiras e de seguros 46% 8%
Atividades imobiliarias 56% 25%
Comeércio por grosso e retalho 38% 32%
Construcao 39% 24%
Educagao 80% 0%
Eletricidade, agua e gés 15% 46%
Industrias extrativas 67% 33%
Outros setores 49% 13%
Transporte € Armazenagem 79% 13%

Fonte: Elaboragdo Propria

A partir destes dados obtidos conseguimos concluir que, em geral, as percentagens
de concordancia para com as medidas adotadas sdo claramente superiores as percentagens
de discordancia. Devemos real¢ar que, como ja era possivel de perspetivar, o setor de
restauragdo, alojamento e similares ¢ o que mais nimero de respostas apresenta a aprovar €
concordar com aplicacdo das moratorias e a sua continuagdo. Afinal, ¢ do conhecimento
geral que, as medidas sanitarias, de fecho de fronteiras e de interrup¢do das atividades
laborais prejudicou em grande escala o setor nacional do turismo e areas associadas,
nomeadamente, pelo facto de ser uma area que estava em grande expansao ¢ detinha muitos
investimentos realizados por terceiros € que nao antecipavam uma crise pandémica desta
dimensdo. Juntamente com estes setores, as dareas dos transportes, de armazenagem,
industrias extrativas e atividades imobiliarias, segundo os resultados obtidos no inquérito,
apresentaram elevadas taxas de concordancia e, sempre, um maior nimero de repostas a
favor das medidas de mitigacdo, em comparacao, com o numero de respostas desfavoraveis
as mesmas. E pertinente evidenciar que, no sentido oposto, o setor da eletricidade, agua e
gas, demonstraram maiores proporgoes de respostas desfavoraveis a vigéncia das medidas
em estudo. Assim 46% das respostas obtidas para esta area indicam que estas medidas foram
erradamente aplicadas e, unicamente, 15% das respostas conseguidas indicavam a
concordancia com a respetiva prorrogagao destes apoios. Por fim, a rubrica de outros setores,
que pode incluir desde atividades comerciais, servigos terciarios, administrativos, geriatria e
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outros setores sociais similares, entre outros, demonstrou a mesma tendéncia da generalidade

do tecido empresarial portugués. Assim, apresenta 49% das suas repostas a favor dos auxilios

e, unicamente, 13% das suas respostas, com sentido depreciativo. Em suma, ¢ evidente o

total apoio dos diferentes setores, no ambito, das medidas de prevenc¢do do incumprimento

no crédito bancario, nomeadamente, as moratorias.

E do conhecimento geral que, a implementagio das moratorias possibilita o
diferimento do pagamento das prestacdes associadas a créditos bancarios, permitindo evitar
o incumprimento do crédito bancario, bem como, possibilitar a manutencao da liquidez e do
patrimonio das entidades e, consequentemente, a continuacao dos negocios € das empresas.
Mas, ¢ igualmente do conhecimento geral que, a implementacdo das moratdrias pode
incrementar e agravar o valor da prestacdo a pagar, assim que as mesmas foram terminadas.
As moratorias, juntamente com a inflagdo e o incremento da taxa de juro das instituigdes
bancarias verificado na atualidade, pode levantar uma questao sobre a eficiéncia, impacto
positivo e satisfacdo das empresas, com a implementacdo das mesmas. Desta forma,
recorrendo ao software até ao momento utilizado, IBM SPSS Statistics 28.0, concretizamos
um cruzamento entre as diferentes respostas obtidas sobre a validagdo do aumento das
prestacdes a pagar com o respetivo diferimento e as respostas obtidas relativamente ao grau

de satisfacdo com a concretizacdo das moratdrias, que se encontra na seguinte figura:

Figura 19 - Processamento da informagdo sobre o aumento das prestagoes a pagar apos diferimento e agravamento de
juros e o grau de satisfagdo

Resumo de processamento de casos

Casos
Valido Omisso Total
N Porcentagem N Porcentagem N Porcentagem

Aumento das prestagdes a 563 100,0% a 0,0% 563 100,0%
pagar, como resultado do

diferimento & agravamento

de juros * Grau de

satisfagdo das empresas,

com as moratdrias

Fonte: IBM SPSS Statistics 28.0

Figura 20 - Cruzamento de dados sobre o aumento das prestagoes a pagar apos diferimento e agravamento de juros e o
grau de satisfacdo

Tabulagdo cruzada Aumento das prestagdes a pagar, como resultado do diferimento e agravamento de juros *
Grau de satisfagdo das empresas, com as moratérias
Contagem
Grau de satisfacdo das empresas, com as moratdrias
Concordo
Discordo completament
Discordo parcialmente Meutro Concordo e Total

Aumento das prestagies a  Discordo 44 10 45 18 152 269
pagar, como resutado do  pyoeo g parciaiments 5 17 a0 17 5 76
diferimento e agravamento
de juros Neutro 14 14 67 17 4 116

Concordo 7 ] 16 20 10 58

Caoncordo completamente 6 6 13 7 12 44
Total 7 52 171 78 184 563

Fonte: IBM SPSS Statistics 28.0
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Com os resultados obtidos apds a utilizagdo deste instrumento ¢ imediatamente

possivel concluir que existe uma correlacao positiva entre a discordancia quanto ao aumento

das prestacdes apos as moratorias e a satisfacdo verificada com a implementagdo das

mesmas. Com a utilizagdo do mesmo célculo at¢é ao momento utilizado, conseguimos

resumir as correlagcdes de uma forma sucinta, numa unica tabela.

Equagdo 8 - Concorddncia e discorddncia relativamente ao aumento de prestagoes

% Concordancia por aumento de prestacoes = (N? de respostas “Concordo Completamente” + N de respostas
“Concordo”) / N? total respostas relativas ao aumento de prestacées

% Discordancia por aumento de prestagoes = (N® de respostas “Discordo Parcialmente” + N? de respostas
“Discordo”) / N® total respostas relativas ao aumento de prestacées

Fonte: Elaboragdo Propria

Tabela 13 - Percentagem de concordancia entre o aumento das presta¢oes a pagar apos diferimento e agravamento de
Juros e o grau de satisfagdo com as moratorias

Aumento das prestagoes apos diferimento e

% Concordancia % Discordancia

agravamento de juros

Discordo | 63% | 20%
Discordo parcialmente ‘ 30% ‘ 30%
Neutro | 18% | 24%
Concordo | 52% | 21%
Concordo completamente | 43% | 27%

Fonte: Elaboragdo Propria

Mediante o calculo das proporgdes apresentadas ¢ plausivel concluir que, na
generalidade das respostas obtidas, verificou-se uma tendéncia para o apoio as medidas
incutidas nas instituigdes bancarias e na economia portuguesa, para prevencao do
incumprimento no crédito anteriormente obtido. Um fator que corrobora a conclusdo
anterior, prende-se com o facto de, at¢é o conjunto de respostas que reconhece um
agravamento dos juros e aumento das prestagdes apos a implementacdo das moratorias,
conceber uma proporg¢ao de respostas que reforcam e apoiam a mais-valia das mesmas, com
uma proporcao elevada, entre o total de respostas obtidas. O elevado niumero de resposta
neutras (171 repostas cingem-se a neutralidade), mediante este cruzamento, obriga-nos a
deixar uma ressalva quanto a total credibilidade da correlagdo obtida entre estas duas

grandezas.

Apos a revisdo da literatura, foi possivel compreender que a crise pandémica afetou
todos os setores da economia portuguesa. As medidas de conten¢do tomadas durante os

Estados de Emergéncia, para contencao dos casos de contagio, impediram as empresas de
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exercer a sua atividade, interromperam investimentos, reduziram parcial ou totalmente os

volumes de negdcio das entidades e originaram danos extremamente severos no tecido

empresarial portugués. Desta forma, foi importante para noés, a titulo de medir se realmente

o impacto das moratorias tinha sido positivo, compreender se existia uma correlagdo positiva

entre o maior agravamento da situagdo econémica com a pandemia e a maior concordancia

com a implementagdo e continuagdo das moratorias pelo maior tempo possivel, conforme

disponibilidade do governo e das instituigdes.

Figura 21 - Processamento da informagdo sobre o agravamento da situagdo financeira das empresas e o grau de

satisfacdo

Resumo de processamento de casos

financeira das entidades,
com a pandemia * Grau de
satisfagdo das empresas,
com as moratarias

Casos
Walido Omisso Total
I Porcentagem 0 Porcentagem I Porcentagem
Agravamento da situagdo 563 100,0% 0 0,0% 563 100,0%

Fonte: IBM SPSS Statistics 28.0

Figura 22 — Cruzamento de dados sobre o agravamento da situagdo financeira das empresas e o grau de satisfagdo

das empresas, com as moratorias
Contagem

Tabulagio cruzada Agravamento da situacgdo financeira das entidades, com a pandemia * Grau de satisfagio

Grau de satisfap§o das empresas, com as moratdrias

Concordo

Total 77 52 171

Discordo completament
Discordo  parcialmente Meutro  Concordo ) Total

Agravamento da situagdo Discordo 39 g 43 ] 18 118
financeira das entidades,  piseorgn parcialmente 19 35 16 6 85
com a pandemia

Neutra 12 13 61 14 4 104

Concordo 8 [ 22 26 8 70

Concorda completaments 9 5 10 14 148 186

79

184 563

Fonte: IBM SPSS Statistics 28.0

Mediante o processamento realizado com o software foi possivel concluir que, tal

como nos anteriores cruzamentos entre as diferentes grandezas, existe um maior numero de

respostas em concordancia, do que, o oposto. Apos a extracdo dos valores da tabulacao

cruzada, foi aplicado o calculo para obten¢ao das proporg¢des de cada tipo de resposta.

Equagado 9 - Concorddncia e discordancia relativamente a situagdo financeira das empresas

% Concordancia por situacdo financeira = (N? de respostas “Concordo Completamente” + N° de respostas

“Concordo”) / N? total respostas relativas a situacdo financeira

% Discorddncia por situacdo financeira = (N de respostas “Discordo Parcialmente” + N? de respostas

“Discordo”) / N? total respostas relativas a situacdo financeira

Fonte: Elaboragdo Propria
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Tabela 14 - Percentagem de concordancia entre o agravamento da situagdo financeira das empresas e o grau de
satisfagdo com as moratorias

Agravamento da situacio financeira das entidades, com a pandemia % Concordancia % Discordancia

Discordo 23% 41%
Discordo parcialmente 26% 33%
Neutro 17% 24%
Concordo 49% 20%
Concordo completamente 87% 8%

Fonte: Elaboracdo Propria

As percentagens obtidas vao de encontro a expectativa logica e as perspetivas
estipuladas inicialmente. De facto, foi verificado e validado que existe uma correlagao
positiva entre o agravamento da situacdo financeira das entidades com a Covid-19 e o
contentamento e apoio com a aplicagdo das moratorias, pelo que, conforme se vai
verificando um maior agravamento da situacdo das empresas mediante a concordancia nas
suas respostas, aumenta igualmente o nimero de respostas a favor da aplicagdo e vigéncia
das moratodrias. Ou seja, existe maior apoio as moratorias demonstrado em empresas com a
situacdo financeira deteriorada e ocorre contestagdo ou indiferenga em empresas com a

situacdo financeira inalterada.

4.2. Analise de Correlac¢oes das variaveis

As utilizagdes das diferentes perguntas disponiveis no inquérito distribuido requerem
uma analise de dados, mais especificamente, a medi¢cao da consisténcia, forca e associagao
entre as diferentes varidveis avaliadas. Desta forma, conseguimos entender em que medida
e direcdo, uma variavel altera ou influencia outra. Para tal avaliagdo, utilizamos duas
dimensdes da estatistica, o coeficiente de correlacdo de Spearman e o coeficiente de
correlagdao de Pearson. As principais diferengas entres as duas medidas cingem-se ao facto
de que, a correlacdo de Pearson aplica-se a dados com niveis de intervalo ou razdo (no SPSS
Statistics 28.0, equivale as varidveis ordinais, na classificagdo das mesmas), enquadrando-
se na estatistica com duas variaveis, com um relacionamento linear. Por sua vez, a correlagao
de Spearman avalia variaveis ordinais ou continuas. Como ambas as medidas vao ser
recorrentemente utilizadas na anélise dos resultados, ¢ pertinente realizar um enquadramento

de ambas.
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4.2.1. Coeficiente de correlacio de Pearson
A inclusdo deste coeficiente neste estudo prende-se com o facto de o mesmo
mensurar a relagdo estatistica entre duas variaveis continuas e lincarmente relacionadas (isto
¢, o aumento em uma das variaveis esta relacionado com um aumento na outra variavel,

sempre na mesma propor¢ao).

Equacgao 10 - Formula do Coeficiente de Correlagdo de Pearson
- 2 —=X)yi =)
\/Z(xi e IRIONC/ESAD!

(r) Coeficiente de Correlagio

(xi) Valores da variavel X, na amostra
(x) Média dos valores da variavel X
i) Valores da variavel Y, na amostra
) Meédia dos valores da variavel Y

Fonte: Servico de Bioestatistica e Informatica Médica | Faculdade de Medicina da

Universidade do Porto

Apo6s a respetiva aplicagdo, o valor obtido, encontra-se no seguinte intervalo de
valores, -/ a +1. No ambito da interpretagdo dos resultados, um coeficiente maior que 0
indica uma associagdo positiva. Tal associagdo implica que, & medida que o valor de uma
variavel aumenta, o mesmo acontece com o valor da outra variavel, afirmando-se assim, que
as variaveis sao diretamente relacionadas. Ja um coeficiente menor que 0 indica uma
associacdo negativa. Assim, a medida que o valor de uma variavel aumenta, o valor da outra
variavel diminui, pelo que as mesmas sdo inversamente relacionadas. Quanto mais préximo
o valor se encontrar de -1, mais clara sera a covariagao extrema e, no caso de o coeficiente
ser igual a -1, referimo-nos a uma correlagdo negativa perfeita. Se a correlagao for igual a
zero, tal significa, que ndo ¢é possivel determinar qualquer senso de covariancia. No entanto,

isso ndo significa que ndo haja relagdo nao linear entre as variaveis.

Para a interpretagdo e mensuragdo dos resultados, Cohen (1992) sugere os seguintes

tamanhos de efeito:

r=10,10| -> correlacao fraca
r =0,30] -> correlagdo moderada

r =0,50| -> correlagdo forte
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4.2.2. Coeficiente de correlacio de Spearman
O Coeficiente de correlacao de Spearman, ¢ uma medida nao paramétrica relacionada
com a dependéncia entre varidveis. Este coeficiente também ¢ recorrentemente apelidado de

p (tho) de Spearman.

Equacao 11 - Formula do Coeficiente de Correlagdo de Spearman

6% . d?
n(n? —1)
p) Coeficiente de Correlagdo
(dy) Diferenca entre os dois valores observados
(n) Niimero de observagoes

Fonte: Servico de Bioestatistica e Informatica Médica | Faculdade de Medicina da

Universidade do Porto

Para uma correta interpretagdo desta relagdo, € crucial sabermos que o coeficiente da
correlagao de Spearman gera um numero que varia igualmente entre, -/ a +/. Quanto mais
proximo dos extremos (-/ ou +/), maior ¢ a forca da correlacdo. Nos extremos e
graficamente, se o valor for equivalente a -/ ou +/, entdo todos os pontos no grafico de
dispersao situam-se precisamente, numa linha reta. Por sua vez, sempre que os valores se
aproximem de 0, significa que as correlagdes serao gradualmente mais fracas ou inexistentes,

deixando de existir uma associacao linear.

A titulo de dedugdes, a interpretagdo do valor equivalente a -/, na correlagdo de
Spearman, explica-nos que o maior valor para a variavel A estd associado ao menor valor
para a variavel B ou que o segundo maior valor para a varidvel A est4 associado ao segundo
menor valor para a variavel B, e assim por diante. O sinal de cada coeficiente indica a direg¢@o

da relagao.

Desta forma, ao mencionarmos o termo de "correlacdo positiva", tal explica que a
correlacdo ¢ superior a 0 e, assim sendo, 2 medida que uma das varidveis aumenta, a outra
aumenta igualmente, na mesma dire¢do. Se mencionarmos o termo de "correlagdo negativa",
quando a correlagdo ¢ inferior a 0, a medida que uma das variaveis aumenta, a outra ira
diminui, precisamente na diregdo oposta. E importante compreender que a correlagio de
Spearman ndo tem pressupostos lineares obrigatérios, como na correlagdo de Pearson.
Assim, ¢ possivel utilizar este coeficiente para relagdes nao lineares e por isso, a correlagao

de Spearman ¢ mais eficaz e mais utilizada recorrentemente, pela sua versatilidade. Nao
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existe consenso sobre o poder de interpretagao desta correlacdo, mas tal como na correlagao

de Pearson, recorrem-se as mesmas referéncias, pelo que Cohen (1992) sugere os seguintes

tamanhos de efeito:

r= 0,10 -> correlagao fraca
r = 0,30 -> correlacdo moderada
r= 0,50 -> correlagao forte

A titulo de curiosidade, o valor das correlagdes ¢ independente de qualquer unidade
usada para medir as variaveis. Desta forma, os valores de ambas correlagdes ndo dependem
da escala de valores das respetivas varidveis, ou seja, obteriamos o mesmo valor se
medissemos grandezas completamente diferentes. E muito importante mencionar
igualmente que € possivel avaliar a correlacdo através do coeficiente de determinagdo. De
forma sucinta, o valor da correlacdo de Spearman indica a forca da relagdo/correlagio, no
entanto, podemos ter uma melhor nog¢ao do significado da correlagdo se exponenciarmos o

coeficiente de Spearman, originando o coeficiente de determinagao.
Coeficiente de Determinagao = (Coeficiente de Spearman)2

Este calculo indica o quanto uma varidvel encontra-se associada a outra em termos de
variancia compartilhada, sendo considerado o tamanho do efeito da correlacdo. Como
exemplo, elevando o valor da correlagdo de Spearman ao quadrado, percebemos que para
uma correlagdo de 0,10, 1% da variagdo de uma varidvel pode ser explicada pela outra.
Novamente, se a correlagdo de Spearman equivaler a 0,50, significa que a mesma, explica

25% da variancia total.

Concluindo, a analise do coeficiente de determinacdo possibilita mais clareza sobre
o quanto as diferentes varidveis encontram-se relacionadas. No entanto, ¢ importante
salientar que para a mais completa deducdo da realidade das moratorias, dos respetivos
impactos e do apoio ou indiferenga dos particulares e empresas relativamente a estes apoios,
podemo-nos basear nas diretrizes mencionadas e nos efeitos das correlagdes, mas deveremos
sempre complementar com a respetiva e indicada revisdo da literatura, que ira

posteriormente, corroborar ou desconsiderar as conclusdes.
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4.2.3. Aplicacao dos coeficientes de correlacio
Aplicando as correlagdes e a respetiva logica ao estudo, conseguimos obter um
conjunto de conclusdes pertinentes. Desta forma, apds definir as varidveis dependentes e
independentes no software utilizado, bem como, classificar as mesmas entre as opcdes
(nominais, ordinais e de escala), foi gerado um conjunto de outputs, que correlacionam as
diferentes respostas e as diferentes perspetivas, verificando as que estdo diretamente ou
inversamente relacionadas. Primeiramente, foram observadas as correlacdes relacionadas

com as perguntas que abordavam os seguintes temas:

- Agravamento da situacao financeira das entidades, com a pandemia
- Objetividade e eficiéncia das moratdrias

- Grau de satisfacdo das empresas, com as moratdrias

- Continuagdo, prorrogagao ou prolongamento da vigéncia das moratérias

Figura 23 - Correlagdo de Pearson entre o agravamento da situacdo financeira e a eficiéncia, satisfagdo e prorrogacdo
da vigéncia das moratorias

Correlagbes
Agravamento
da situagdo Grau de Continuagdo,
financeira das satisfagdo das  prorrogagdo ou
entidades, Objetividade e empresas, prolongamento
coma eficiéncia das com as davigéncia
pandemia moratarias moratarias das moratirias
Agravamento da situagdo  Correlagdo de Pearson 1 5327 5297 6527
financeira das entidades, n n
com a pandemia Sig. (2 extremidades) <001 =001 <001
M 563 563 563 563
Objetividade e eficiéncia Correlagdo de Pearson 532" 1 8347 690"
das moratorias Sig. (2 extremidades) <,001 <,001 <,001
I 563 563 563 563
Grau de satisfagdo das Correlagdo de Pearson ,529xx ,834xx 1 ,685xx
EMpresas, com as ] ]
maratérias Sig. (2 extremidades) <001 <001 <,001
I 563 563 563 563
Continuagdo, prorrogagéo Correlagdo de Pearson ,652xx ,690xx ,685xx 1
ou prolongamento da X X
vigéncia das moratérias Sig. (2 extremidades) =,001 <,001 <,001
M 563 563 563 563
** Acorrelagdo é significativa no nivel 0,01 (2 extremidades).

Fonte: IBM SPSS Statistics 28.0
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Figura 24 - Correlagdo de Spearman entre o agravamento da situagdo financeira e a eficiéncia, satisfa¢do e
prorrogagdo da vigéncia das moratorias

Correlagdes
Agravamento
da situacdo Grau de Continuagdo,
financeira das satisfacdo das  prorrogacgdo ou
entidades, Objetividade & BMpresas, prolongamento
coma eficiéneia das com as da vigéncia
pandemia moratérias moratdrias das moratérias
ré de Spearman  Agravamento da situagio  Coeficiente de Comrelagdo 1,000 5617 5597 665"
financeira das entidades, .
tom a pandsmia Sig. (2 extremidades) = 001 =001 =001
N 563 563 563 563
Objetividade e eficiéncia Coeficients de Correlagdo ,!561xx 1,000 ‘842” ,70?“
das moraterias Sig. (2 extremidades) <001 . <001 <001
N 563 563 563 563
Grau de satisfacdo das Coeficiente de Correlagdo ,559” ‘842“ 1,000 ,696“
empresas, com as - .
moratérias Sig. (2 extremidades) <,001 <001 <,001
N 563 563 563 563
Continuagdo, prorrogagéo  Coeficiente de Comelagdo 665 o7 96 1,000
ou prolongamento da - .
vigincia das moratérias Sig. (2 extremidades) =001 =001 =001 .
N 563 563 563 563
** Acorrelagdo & significativa no nivel 0,01 (2 extremidades)

Fonte: IBM SPSS Statistics 28.0

Analisando os valores obtidos com a correlagdo de Spearman e o coeficiente de
Pearson, como era de esperar, a correlagdo entre a mesma pergunta, sera sempre equivalente
a 1. Posteriormente, utilizando a escala de Cohen (1992), verificamos que os dados e

respetivas relagdes vao totalmente de encontro com as expectativas. Assim:

- Com uma correlagdo de Spearman positiva significativa de 0,665 (e um coeficiente de
Pearson equivalente a 0,652), verificamos que, para um maior agravamento da situagao das
entidades com a pandemia, verifica-se um maior apoio a prorrogacdo da vigéncia das
moratorias. Concluimos assim, mediante esta correlagao forte, a importancia destas medidas
como meio de apoio e como forma de mitigagdo do risco de incumprimento. O coeficiente

de determinacao equivalente a 0,442, enfatiza e corrobora a mesma conclusao.

- Com uma correlagdo positiva significativa de 0,696 (¢ um coeficiente de Pearson
equivalente a 0,685) é possivel observar uma correlagao forte entre o grau de satisfagdo com
as medidas em discussao e a prorrogacdo da vigéncia das mesmas. Assim, uma maior
satisfacdo com as moratorias, significa um maior apoio relativamente a sua continuagdo. O

coeficiente de determinagdo equivalente a 0,484, enfatiza e sustenta a mesma conclusao.

- Com uma correlagdo positiva significativa de 0,842 (e um coeficiente de Pearson
equivalente a 0,834), verificamos uma correlagdo muito forte e que, como expetavel, o
inquirido que reconhece a objetividade e eficiéncia das moratorias, apresenta igualmente um
elevado grau de satisfagdo com as mesmas. Seguindo a mesma logica, com uma correlacao
positiva significativa de 0,707 (e um coeficiente de Pearson equivalente a 0,690),

verificamos que existe uma forte correlacdo entre as respostas a favor da objetividade e
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eficiéncia das moratdrias e a prorrogacdo das mesmas. As mesmas conclusdes podem ser

deduzidas mediante os respetivos coeficientes de determinagdo, isto ¢, 0,7089 para a

primeira conclusdo e 0,4998 para a segunda dedugdo.

Apos esta correlagdo, foi gerada uma outra que relacionava os custos ¢ habitos de
pagamentos mantidos pelas empresas e o aumento das prestagdes a pagar, apds as
moratdrias. O estudo desta interagdo visava entender, em que propor¢do as entidades do
tecido empresarial portugués que desafiassem a pandemia e, dentro dos contornos da lei,
continuassem a realizar a sua atividade, mantendo investimentos e suportando todos os
custos normais das suas atividades operacionais, iriam ter tendéncia e a necessidade de

recorrer as moratorias e, iriam observar consequéncia com o aumento do valor a pagar nas

suas prestagoes.

Figura 25 - Correlagdo de Pearson entre a manutengdo e continuag¢do dos habitos de custos e pagamentos da atividade
operacional e o aumento das prestagdes a pagar apos diferimento e agravamento de juros

Correlagoes
Aumento das
Manutengdo prestagdes a
dos habitos de pagar, como
custos e resultado do
pagamentos diferimento e
pelas agravamento
empresas de juros
Manutengdo dos habitos Correlagdo de Pearson 1 7.2?8!’
de custos e pagamentos N n
pelas empresas Sig. (2 extremidades) =001
M 563 563
Aumento das prestagies a  Correlagdo de Pearson -,2?8“ 1
pagar, como resultado do
diferimento e agravamento I (2 EUEmIRIE) .0
de juros M 563 563
* A correlagdo & significativa no nivel 0,01 (2 extremidades)

Fonte: IBM SPSS Statistics 28.0

Figura 26 - Correlagdo de Spearman entre a manutengdo e continuagdo dos habitos de custos e pagamentos da
atividade operacional e o aumento das presta¢oes a pagar apos diferimento e agravamento de juros

Correlagdes
Aumento das
Manutengdo prestagdes a
dos habitos de pagar, como
custos e resultado do
pagamentos diferimento e
pelas agravamento
eMpresas de juros
16 de Spearman  Manutengdo dos habitos Coeficiente de Correlagdo 1,000 -3227
de custos e pagamentos .
pelas empresas Sig. (2 extremidades) <001
N 563 563
Aumento das prestagies a  Coeficients de Correlagdo —,322“ 1,000
pagar, como resultado do
diferimento e agravamento i, (2 SR S
de juros N 563 563
** A correlagdo & significativa no nivel 0,01 (2 extremidades)

Fonte: IBM SPSS Statistics 28.0

58



Impacto da implementacdo e prorrogacado das moratdrias, no ambito da manutencao do tecido empresarial
portugués

Com os resultados obtidos, foi possivel retirar as seguintes conclusdes:

- Relacionando estas duas variaveis, deduzimos mediante o conjunto de respostas, que existe
uma correlacdo de Spearman significativa negativa de -0,322 (e respetivamente, uma
correlacdo de Pearson de -0,278). Assim, segundo Cohen (1992) esta correlacio apresenta-
se como moderada e diz-nos que a continuagdo da atividade operacional e os respetivos
custos e despesas associadas ndo significam um aumento das dificuldades das empresas e
uma obrigatoriedade de aceder as medidas de apoio. Muito pelo contrario, a continuagdo da
atividade operacional, sempre que possivel da perspetiva legal, ¢ uma das opgdes para tentar
contornar a situacdo pandémica e as respetivas consequéncias financeiras, assegurando a
continuagdo do cash flow, da faturacdo e evitando as medidas de mitigacdo ao

incumprimento bancario e os respetivos agravamentos de prestacdes futuras.

Para prosseguir e concluir a ldgica iniciada com a correlagao anterior foi, de seguida,
gerado um conjunto de outputs semelhantes, que correlacionaram as perguntas que

abordavam os seguintes temas:

- Aumento das prestacdes a pagar, como resultado do diferimento e agravamento de juros
- Objetividade e eficiéncia das moratdrias

- Grau de satisfacdo das empresas, com as moratdrias

- Continuagdo, prorrogagao ou prolongamento da vigéncia das moratérias

Figura 27 - Correlagcdo de Pearson entre o aumento das prestagoes a pagar apos diferimento e agravamento de juros e a
eficiéncia, satisfagdo e prorrogacdo da vigéncia das moratorias

Correlagdes
Aumento das
prestagfes a
pagar, comao Grau de Continuagéo,
resultado do satisfagdo das  prorrogagdo ou
diferimento & Ohjetividade & EMpresas, prolongamento
agravamento eficiéncia das com as davigéncia
de juros maoratdrias moratdrias das moratdrias
Aumento das prestagies a  Correlago de Pearson 1 =077 =41 a4” =i 35"
pagar, coma resultado do
diferimento & agravamento BN EIEEEES] 067 =<,00 00
de juros i 563 563 563 563
Objetividade e eficiéncia Caorrelagdo de Pearson =077 1 a34” 6a0”
das moratanias Sig. (2 extremidades) 067 <001 <001
&l 563 563 563 563
Grau de satisfagdo das Correlagdo de Pearson -194” EETS 1 685
2mpresas, com as P ]
moratérias Sig. (2 extremidades) =,001 =001 =,001
&) 563 563 563 563
Continuagdo, prorogagao Correlagdo de Pearson -1 35" ,EQD“ ,685" 1
ou prolongamento da
e e Sig. (2 extremidades) 001 <,001 =001
M 563 563 563 563
** Acorrelagdo & significativa no nivel 0,01 (2 extremidades).

Fonte: IBM SPSS Statistics 28.0
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Figura 28 - Correlagdo de Spearman entre o aumento das prestacoes a pagar apos diferimento e agravamento de juros e
a eficiéncia, satisfagdo e prorrogacdo da vigéncia das moratorias

Correlagdes
Aumenta das
prestagdes a
pagar, como Grau de Continuagdo,
resultado do satisfagdo das  prorrogagdo ou
diferimento e Objetividade e empresas, prolongamento
agravamento eficiéncia das com as da vigéncia
de juros moratérias moratdrias das moratdrias
16 de Spearman  Aumento das prestagiesa  Coeficients de Corelagdo 1,000 -183° - 267 RES
pagar, como resultado do o
diferimento e agravamenta Sig. (2 extremidades) =001 =001 =001
de juros N 563 563 563 563
Objetividade & eficiéncia Coeficients de Corelagdo -163" 1,000 842" 707"
das moratsrias Sig. (2 extremidades) <001 <001 <001
N 563 563 563 563
Grau de salisfagio das Coeficiente de Corelagdn - 267 842" 1,000 685"
empresas, com as .
B Sig. (2 extremidades) <,001 <,001 . <,001
N 563 563 563 563
Continuagdo, prorrogagdo  Coeficients de Cormrelagdo -184” o7 695" 1,000
ou prolongamento da P
vigéncia das maratdrias Sig. (2 extremidades) <,001 <,001 <,001 .
N 563 563 563 563
" Acorrelagdo & significativa no nivel 0,01 (2 extremidades)

Fonte: IBM SPSS Statistics 28.0

Analisando os valores obtidos com a correlagdo de Spearman e o coeficiente de

Pearson, foi possivel obter a seguinte conclusao:

- Relacionando o aumento das prestacdes a pagar devido ao diferimento dos pagamentos e
ao agravamento das taxas de juro com a objetividade, o grau de satisfacdo e o prolongamento
das moratérias, observamos, tal como previsto inicialmente, uma correlagdo negativa
significativa, em ambos os coeficientes. A correlagdo apresenta-se negativa porque, como €
obvio, os inquiridos que reconheceram e observaram as suas prestagdoes a aumentarem apos
as moratorias, certamente, ndo demonstrardo na sua maioria, contentamento com a respetiva
medida. No entanto, o aspeto pertinente, cinge-se com o facto de as correlagdes negativas
verificadas, segundo Cohen (1992), serem fracas, o que sugere que existe uma percentagem
entre os inquiridos que identificaram um aumento nas prestacdes que ainda assim, mantém
0 seu apoio, reconhecimento e satisfagdo para com a vigéncia, efici€ncia e continuagdo das
moratorias, tornando desta forma, os valores absolutos dos coeficientes de Pearson e

Spearman, mais proximos de zero e, consequentemente, menos fortes ou lineares.

Posteriormente foi estudada a relag@o entre os aumentos dos custos fixos e variaveis
durante a pandemia sentidos pelas diferentes empresas e as respostas dos inquiridos,
relativamente ao grau de satisfacdo das empresas e a continuacdo da aplicacdo das

moratorias.
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Figura 29 - Correlagdo de Pearson entre o aumento dos custos fixos e variaveis durante a pandemia e a satisfacdo e
prorrogacdo da vigéncia das moratorias

Correlagdes
Aurmento dos Grau de Continuagdo,
Aumento dos custos satisfagdo das  prorrogagdo ou
custos fixos, variaveis, empresas, prolongamento
durante a durante a com as davigéncia
pandemia pandemia moratdrias das moratdrias
Aumento dos custos fikos,  Correlagdo de Pearson 1 6727 2507 278"
durante a pandemia Sig. (2 extremidadss) <001 <001 <001
K] 563 563 563 563
Aumento dos custos Correlagdo de Pearson ,6?2“ 1 A 65 A 85"
variaveis, durante a n n
pandemia Sig. (2 extremidades) =001 <001 =001
M 563 563 563 563
Grau de satisfago das Correlagdo de Pearson 2507 165 1 685
SMpresas, com as
SR Sig. (2 extremidades) =001 =001 <001
K] 563 563 563 563
Continuagéo, prorrogagao Correlagdo de Pearson ,2?8“ A 85" ,685“ 1
ou prolongamento da n N
vigéncia das moratorias Sig. (2 extremidades) =,001 <001 <001
&l 563 563 563 563
** Acorrelagdo é significativa no nivel 0,01 (2 extremidades).

Fonte: IBM SPSS Stastitics 28.0

Figura 30 - Correlagdo de Spearman entre o aumento dos custos fixos e variaveis durante a pandemia e a satisfa¢do e
prorrogagdo da vigéncia das moratorias

Correlagdes
Aumento dos Grau de Continuagéo,
Aumento dos custos satisfacdo das  prorrogacdo ou
custos fixos, variavels, emprasas, prolongamenta
durante a durante a com as davigéneia
pandemia pandemia moratérias das moratdrias
16 cle Spearman  Aumento dos custos fixos,  Coeficients de Correlagdo 1,000 6727 273" 2927
M BT Sig. (2 extremidades) . <001 <001 <001
M 563 563 563 563
Aumento dos custos Coeficiente de Correlagdo 6727 1,000 183" 1947
variaveis, durante a .
pandemia Sig. (2 extremidades) <,001 <001 <001
M 563 563 563 563
Grau de satisfagdo das Coeficiente de Correlagdo ,2?2“ hl 83" 1,000 ,696"
EMpresas, com as
moratérias Sig. (2 extremidades) <,001 <001 <001
M 563 563 563 563
Continuagdo, prorrogagdo  Coeficients de Correlagdo ,292“ Al a4” ‘Eigﬁxx 1,000
ou prolongamento da
vigéncia das moratdrias SN ALERE T ESLES] =001 =001 <001
M 563 563 563 563
** Acorrelagdo & significativa no nivel 0,01 (2 extremidades).

Fonte: SPSS Statistics 28.0

Diante dos seguintes resultados, conseguimos constatar que:

- Existe uma correlagdo de Spearman positiva significativa de 0,292 e 0,272 (e um
coeficiente de Pearson equivalente a 0,278 e 0,250) mediante o qual, € possivel concluir que
ha uma correlagdo moderada entre o aumento dos custos fixos durante a crise pandémica
observada pelos inquiridos e o grau de satisfacdo com os efeitos das moratdrias, bem como,
a prorrogacdo da sua aplicacdo. Assim, como era expectavel, o aumento dos custos fixos
(onde se incluem rendas e custos com o crédito para imobilidrio e respetiva estrutura),
prejudicam a liquidez das entidades empresariais que, por sua vez, recorrem aos apoios
disponiveis e necessarios para manterem a estabilidade financeira, culminando na sua maior
satisfacdo com as moratdrias € a sua prorrogagdo, visto serem, uma solu¢do para os seus

problemas.
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- O mesmo acontece com o aumento dos custos varidveis durante a crise pandémica,
constatando-se uma correlacdo de Spearman positiva significativa equivalente a 0,194 ¢
0,183 (e um coeficiente de Pearson para as mesmas variaveis, igual a 0,185 e 0,165). Desta
forma, verifica-se que os inquiridos que denotaram um aumento destes custos, tendem a
salvaguardar e apoiar as medidas de mitigacdo de riscos de incumprimento bancario e
insolvéncia empresarial. Tal implica que, um aumento dos custos variaveis durante a crise
pandémica ¢ colmatado, segundo a opinido geral do publico, com a tomada de medidas,

como sdo exemplo, as moratorias.

62



Impacto da implementacdo e prorrogacado das moratdrias, no ambito da manutencao do tecido empresarial
portugués

5. Conclusao

5.1.  Principais Conclusdes

Portugal, por infortiinios € méa gestao, tem sido alvo de intmeras dificuldades
economicas e financeiras desde a crise internacional, as quais tém vindo a ser contornadas
com diversas medidas e politicas, que amenizam e possibilitam estabilidade as familias. Mas
o surgimento da crise pandémica gerou quebras e problemas operacionais brutais nas
entidades, gerando uma recessao. As medidas tomadas pelo governo, em paralelo com a
Unido Europeia, permitiram a manutengao e posterior recuperagao de todos os setores e do
tecido empresarial nacional, assegurando-se a reconstru¢do do PIB. As medidas e a
proatividade do Banco de Portugal, em constante e estreita colaboragdo com o Banco Central
Europeu, no ambito de prever quais as principais necessidades das empresas durante os
estados de emergéncia e colmata-las, permitiu a Portugal contrariar as previsdes e
probabilidades estipuladas inicialmente pelo FMI e outras entidades de rating e
financiamento internacionais, assegurando a manuten¢ao dos rendimentos e do patrimonio
de maior parte das entidades e familias e garantindo que, findo a crise pandémica, o territorio

nacional continuasse um bom sitio para realizagdo de investimento nacional e internacional.

Mediante o estudo, foi possivel constatar que todas as diferentes dimensdes de
empresas € todas as principais formas juridicas legalmente previstas apoiaram, na sua
maioria, as moratorias. Neste ambito, ¢ notério um maior apoio por parte de entidades de
pequenas dimensdes ou com menores recursos € opcoes de financiamento. Foi igualmente
notdria a ajuda e eficiéncia que as moratorias e outras medidas semelhantes tiveram, nos
mais diversos distritos. Entre todos os setores apoiados pelas medidas implementadas, o
setor da restauragdo, alojamento e similares foi o que obteve maior nimero de resposta de
aprovagdo e concordancia, pelo facto, das medidas sanitérias, de fecho de fronteiras e de

interrupg¢do das atividades laborais prejudicarem em grande escala.

Posteriormente, foi observado estatisticamente que a continuagdo diaria da atividade
operacional, sempre que a Lei permitisse, prevenia problemas financeiros e assegurava a
continuagdo da total ou parcial faturagdo, contornando a situagdo pandémica. O facto de se
verificar a inflagdo e um agravamento das taxas de juros, como forma das institui¢cdes
bancdrias reaverem o dinheiro mais celeremente, ndo foi totalmente uma obje¢ao a aplicacao
das moratorias. Varias entidades empresariais e particulares reconheceram o aumento destas

despesas de financiamento, mas reconheceram igualmente a importancias destas medidas
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para a mitigacdo do incumprimento, da insolvéncia e do desemprego, assegurando que
muitos ndo ultrapassavam a crise pandémica, sem estes auxilios. Como era expectavel e
corroborado pela estatistica descritiva e pela andlise das correlacdes apresentadas no capitulo
anterior, observamos igualmente que todas as entidades que sentiram e sentem atualmente
as consequéncias das regras para contencdo da Covid-19 e dos estados de emergéncia,
apresentando a sua situagdo financeira deteriorada, irdo sempre e maioritariamente
demonstrar o seu contentamento com estas medidas, que foram a solucdo encontrada para as
dividas que se previam e se avizinhavam. E de igual modo pertinente realgar que varios
particulares e empresas tentaram e mantiveram todas as suas atividades e todos os seus
custos, mesmo durante a crise pandémica e rodeados com a incerteza sobre a estabilidade
financeira, politica e social. Nestes casos, os inquiridos reconheceram as moratorias como a

correta opcao, para fazer face aos possiveis aumentos dos custos fixos e variaveis.

Assim 0s nossos estudos indicam que estdo corretas as teorias e estudos
desenvolvidos a favor da aplicacdo das moratorias, indo de acordo com autores citados
anteriormente, desde Sanlez (2021), Skrabka (2021), Bolton e Rosenthal (2002), Girén e
Silva (2021), Hassan et al. (2021) ou ainda, Gabriel et al. (2021). Por fim, a titulo de ter a
certeza dos resultados, confirmamos a proporcionalidade direta e uma correlagao muito forte
entre a eficiéncia das moratdrias, o grau de satisfacdo das pessoas e o apoio e pretensdo da

continuagdo da vigéncia das mesmas, estando as trés dimensdes em total consonancia.

5.2. Limitacoes do Estudo

No desenvolvimento da presente investigacdo foram varios os obsticulos que
surgiram e que foram detetados. Primeiramente, verificou-se uma dispersdo e escassez de
literatura sobre a crise pandémica, constatando-se um reduzido numero de referéncias

bibliograficas com aceitavel credibilidade sobre este tema em territorio nacional.

Relativamente a componente pratica, a metodologia adotada foi coerente com os
objetivos previamente definidas. Todavia a inclusdo, no questiondrio disponibilizado, de
todas as personalidades juridicas e todos os distritos a nivel nacional para sedes das
entidades, originou conclusdes generalizadas e com uma menor especificidade e detalhe

sobre uma parte ou percentagem selecionada de todo o tecido empresarial portugués.

Outra principal limitacao deste estudo, deve-se ao facto de que nao foram analisados
nem incluidos no questiondrio, os fatores externos especificos de cada setor e das diferentes

localizagdes do pais. Neste caso, a limitagdo do estudo passa pela ndo inclusdo destes fatores
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qualitativos, mas igualmente, pela elevada dificuldade de acesso a esta informagdo ndo
financeira. Tais fatores externos, como por exemplo, a qualidade de gestao, a motivacao das
pessoas, a carteira de clientes, os processos internos das empresas, a mobilidade
internacional, a capacidade de armazenamento ou os respetivos produtos, sdo dados
qualitativos que podem alterar ou justificar determinadas situagdes de maior ou menor
impacto da crise pandémica e respetivas medidas aplicadas. Estes dados qualitativos ndo sao
maioritariamente equacionados nos racios financeiros nem demonstragdes financeiras e,
uma vez que ndo foram abrangidos no inquérito, ndo foram interpretados nem analisados
conjuntamente com os restantes dados, originando conclusdes mais sintéticas, que avaliam
varias oscilagdes durante a crise pandémica, de facil interpretacdo, mas com um menor

detalhe, especificidade ou rigor.

5.3.  Sugestoes de Investigacoes Futuras

Deste modo, e dando maior relevancia aos setores mais atingidos, sugiro que para
trabalhos e estudos futuros, seja realizada uma anélise mais profunda sobre os impactos
contabilisticos da pandemia no setor do alojamento, restaurag¢do, turismo e similares,
procurando igualmente saber em que medida, as moratorias foram efetivamente
imprescindiveis nestes setores. Sugiro igualmente, uma andlise do impacto da crise
pandémica, detalhada por vagas ou fases da crise pandémica. Visto que as medidas e o timing
das mesmas foram diferentes entre os periodos de acentuado contagio, sera possivel

compreender em que medida e quais os setores mais atingidos, nesses periodos.

65



Impacto da implementacdo e prorrogacado das moratdrias, no ambito da manutencao do tecido empresarial
portugués

Referéncias Bibliograficas

Aboim, R. A. G. V. (2020). Impacto do COVID-19 no setor da restauragdo: Limitagdes no

acesso a linhas de crédito (Doctoral dissertation, Universidade de Coimbra).

Abreu, P. (2021). CMVM: Recuperagdo mais lenta ¢ fim das moratdrias pode agravar
insolvéncias em 2021. Acedido a 22 de margo de 2022, de Jornal de Negocios em
https://www.jornaldenegocios.pt/mercados/bolsa/detalhe/cmvm-recuperacao-mais-lenta-e-

fim-das-moratorias-pode-agravar-insolvencias-em-2021

Alexandre, L. (2020). Quais sao os setores mais afetados pelo coronavirus? A EY Portugal
avaliou o impacto que os diversos setores de atividade podem vir a sentir com a avaliou o
impacto que os diversos setores de atividade podem vir a sentir com a pandemia do Covid-
19. De todos os setores, o turismo ¢ o mais afetado. Acedido em 20 de junho de 2022, de
ECO, em https://eco.sapo.pt/2020/03/27/quais-sao-os-setoresmais-afetados-pela-

coronavirus/
Alvares, M. (2021). Introdugio a investigacio quantitativa e analise SPSS.

Andrade, J. M. F. R. (2015). Quais os determinantes do incumprimento do crédito bancario

e 0 seu impacto no produto interno bruto? (Doctoral dissertation).

Antunes, M. D. N. R. (2022). Os créditos ndo abrangidos pela exoneragdo do passivo
restante—Indemnizagdes devidas por factos ilicitos dolosos praticados pelo devedor, que
hajam sido reclamadas nessa qualidade, nos termos do artigo 245. °, n. °2 do CIRE (Doctoral

dissertation, Universidade de Coimbra).
approaches (4th ed.). United States of America: SAGE Publications, Inc.

Atalaia, R (2020). Pedro Castro e Almeida: Moratérias no crédito até setembro? “Tsunami
vird quando acabarem”. Acedido em 03 de Abril de 2022, de Jornal de Negocios em
https://www .jornaldenegocios.pt/empresas/banca---financas/detalhe/pedro-castro-e-

almeida-moratorias-no-credito-ate-setembro-tsunami-vira-quando-acabarem

Atalaia, R (2021). Um terco das moratorias da CGD arrisca incumprimento. Acedido em 11
de margo de 2022, de Jornal de Negocios em
https://www .jornaldenegocios.pt/empresas/banca---financas/detalhe/um-terco-das-

moratorias-da-cgd-arrisca-incumprimento

66



Impacto da implementacdo e prorrogacado das moratdrias, no ambito da manutencao do tecido empresarial
portugués

Atalaia. R (2021). Novo Banco com lucros de 154,1 milhdes de euros até setembro. Acedido

em 11 de marco de 2021, de Jornal de Negocios em

https://www.jornaldenegocios.pt/empresas/banca---financas/detalhe/novo-banco-com-

lucros-de-1541-milhoes-de-euros-ate-setembro

Augusto, A. (2014). Metodologias quantitativas/metodologias qualitativas: mais do que uma

questao de preferéncia. Forum Sociologico, pp. 73-77. doi:10.4000/sociologico.1073

Banco de Portugal (BdP) e Instituto Nacional de Estatistica (INE). (2020). Inquérito Rapido
e Excecional as Empresas — COVID-19. Lisboa: Banco de Portugal. Acedido em 06 de
mar¢co de 2022, em https://www.bportugal.pt/comunicado/o-banco-de-portugal-e-o-

instituto-nacional-de-estatistica-lancam-uma-nova-edicao-do

Benzarti, Y., Carloni, D., Harju, J., & Kosonen, T. (2020). What goes up may not come
down: asymmetric incidence of value-added taxes. Journal of Political Economy, 128(12),

4438-4474.

Blanchard, O., & Portugal, P. (2001). What hides behind an unemployment rate: Comparing

Portuguese and US labor markets. American Economic Review, 91(1), 187-207.

Bolton, P., & Rosenthal, H. (2002). Political intervention in debt contracts. Journal of
Political Economy, 110(5), 1103-1134.

Bpstat. (s.d.). Indicadores de confianca. Acedido a 21 de abril de 2022, em
https://bpstat.bportugal.pt/dominios/47

Carta-Circular n.° CC/2020/00000022. (2020). Sublinha a importancia de as institui¢cdes de
crédito e as entidades elencadas no artigo 1.° do Aviso do Banco de Portugal n.° 11/2014,
publicado no dia 2 de abril de 2020, em 3/2020 4.° Suplemento. Acedido em 22 de maio de
2022 em https://www.bportugal.pt/sites/default/files/anexos/pdf-boletim/bo3 2020 4s.pdf

Catanha, O. S. (2016). Dos modelos de performance financeiros tradicionais aos modernos

(Doctoral dissertation, [sn]).

Centeno, M., Machado, C., & Novo, A. A. (2007). A criacdo e destruicdo de emprego em
Portugal. Banco Portug. Bol. Econ, 13(4), 79-97.

Centeno, M., Machado, C., & Novo, A. A. (2008). A anatomia do crescimento do emprego

nas empresas portuguesas. Boletim Econdémico de Verao do Banco de Portugal, 69-95.

67



Impacto da implementacdo e prorrogacado das moratdrias, no ambito da manutencao do tecido empresarial
portugués
Codego, N. M. P. (2009). Capital intelectual ¢ o desempenho financeiro das empresas

(Doctoral dissertation).

Cohen, J. (1992). Statistical power analysis. Current directions in psychological science,

1(3), 98-101.

Conselho Nacional de Supervisores Financeiros. (2021). Principais medidas adotadas para
mitigacao dos impactos da pandemia de COVID-19: uma analise comparativa. Acedido em
15 de maio de 2022, de Banco de Portugal em

https://www.bportugal.pt/sites/default/files/anexos/nota_sobre as principais medidas cov

id19.pdf
Costa, D. D. (2021). State-Aids and Credit: Evidence From Portugal During COVID-19.

Costa, M. H. P. (2021). A Hipotese da mutualizagdo da divida publica dos paises da zona

euro como forma de financiamento da resposta econdémica a crise da pandemia da Covid 19.

Costa, R. O. (2021). As Garantias Bancarias e Equivalentes no Ambito do Contencioso
Tributério para Efeitos Indemnizatérios (Doctoral dissertation, Universidade de Lisboa

(Portugal)).

COVID-19 | Medidas implementadas en Portugal. (2022) Medidas implemendatas em
Portugal. Acedido em 04 de junho de 2022, de visitPortugal em

https://www.visitportugal.com/es/content/covid-19-medidas-implementadas-en-portugal

COVID-19. Moratdria para contratos de crédito celebrados com empresas. Acedido em 02
de julho de 2022, de Banco de Portugal em https://clientebancario.bportugal.pt/pt-pt/covid-

19-moratoria-para-contratos-de-credito-celebrados-com-empresas
Creswell, J. W. (2014). Research design: qualitative, quantitative, and mixed methods

Curvo, L. A. (2020). A Exoneragdo do Passivo Restante—Algumas Consideragdes Acerca do

Rendimento Disponivel (Doctoral dissertation, Instituto Politecnico do Porto (Portugal)).

De Vito, A., & Gomez, J. P. (2020). Estimating the COVID-19 cash crunch: Global evidence
and policy. Journal of Accounting and Public Policy, 39(2), 106741.

Decreto Lei n.° 2-A/2020. (2020). Diario da Republica n.° 57/2020, 1° Suplemento, Série I
de 2020-03-20. Procede a execugdo da declaracao do estado de emergéncia efetuada pelo

Decreto do Presidente da Republica n.° 14-A/2020, de 18 de margo, pp. 11-(5) a 11-(17).

68



Impacto da implementacdo e prorrogacio das moratérias, no ambito da manutencao do tecido empresarial
portugués

Decreto-Lei n.° 103/2009. (2009). Cria uma linha de crédito extraordinaria destinada a

protecao da habitacao propria permanente em situacdo de desemprego, publicado Diario da

Republica n.° 91/2009, Série I de 2009-05-12, pp. 2827 a 2829, acedido a 25 de maio de

2022, em https://dre.pt/dre/detalhe/decreto-lei/103-2009-608248

Decreto-Lei n.° 10-G/2020. (2020). Estabelece uma medida excecional e temporaria de
protecdo dos postos de trabalho, no ambito da pandemia COVID-19, publicado Diario da

Republica, 1.* série, n.° 61, 1.° suplemento, de 26 de marco de 2020. Diario da Republica n.
61/2020, 1° Suplemento, Série I de 2020-03-26(10-G/2020), pp. 21-(7) a 21-(14).

Demirgiic-Kunt, A., Pedraza, A., & Ruiz-Ortega, C. (2021). Banking sector performance
during the COVID-19 crisis. Journal of Banking & Finance, 133, 106305.

Domingues, M. I. C. (2016). O tratamento contabilistico e fiscal das fundacdes sem fins

lucrativos em Portugal (Doctoral dissertation).

Doyle Jr, J. J., & Samphantharak, K. (2008). $2.00 Gas! Studying the effects of a gas tax

moratorium. Journal of public economics, 92(3-4), 869-884.

Economic Policy Committee. (2009). The 2009 ageing report: economic and budgetary
projections for the EU-27 Member States (2008-2060).

Faria, C. D. C. (2014). O contrato de mutuo: os juros moratorios € 0s juros remuneratorios
(Doctoral dissertation, Instituto Politécnico do Porto. Escola Superior de Tecnologia e

Gestao de Felgueiras).

Ferreira, M. A. D. R. D. S. M. (2011). Enquadramento das institui¢des particulares de
solidariedade social no atual sistema normativo: a importancia do relato financeiro: caso
“Santa Casa da Misericordia de Vila Flor” (Doctoral dissertation, Instituto Politécnico do

Porto. Instituto Superior de Contabilidade e Administracao do Porto).

Gabriel, S., lacoviello, M., & Lutz, C. (2021). A crisis of missed opportunities? Foreclosure
costs and mortgage modification during the Great Recession. The Review of Financial

Studies, 34(2), 864-906.

Gholipour, H. F., & Arjomandi, A. (2021). Economic policy responses to the COVID-19

pandemic and growth of nonperforming loans. International Review of Finance.

Giron, A., & Silva, J. (2021). The Indian Banking System, Financial Fragility, and
Deregulation. International Journal of Political Economy, 50(4), 292-317.
69



Impacto da implementacdo e prorrogacado das moratdrias, no ambito da manutencao do tecido empresarial
portugués

Gongalves, C. S. S. (2021). O Impacto da Pandemia no Processo de Auditoria—Analise a
Nivel Tecnologico (Doctoral dissertation, Instituto Politecnico do Porto (Portugal)).

Gouveia, M. (2020). O crescimento econdomico da China. Acedido em 18 de marco de 2022,

de Observador em https://observador.pt/opiniao/o-crescimento-economico-da-china/

Hassan, S., Jati, M. K. K., Yatim, N. H. M., & Abd Majid, M. A. (2021). Factors Influencing
Personal Bankruptcy Among Youth in Malaysia. Advanced International Journal of

Banking, Accounting, and Finance, 3(7), 85-91.

Instrugao do Banco de Portugal n.° 13/2020. (2020). Comunicag¢do de informacao ao Banco
de Portugal sobre a moratoria publica e as moratdrias privadas. Revogada pela Instru¢ao do
Banco de Portugal n.° 6/2022. Acedido em 22 de maio de 2022, em
https://www.bportugal.pt/sites/default/files/anexos/instrucoes/412713522 6.docx.pdf

Jorge, J. C. T. V. D. M. (2010). Avaliagao do desempenho de uma empresa através de racios
financeiros: caso da industria hoteleira (Doctoral dissertation, Instituto Superior de

Economia e Gestao).

Lakatos, E. M., & Marina de Andrade Marconi. (2017). Metodologia do Trabalho Cientifico
(4% ed.). Sao Paulo: Editora Atlas.

Leavy, P. (2017). Research Design. Quantitative, Qualitative, Mixed Methods Arts-Based,
and Community-Based Participatory Research Approaches. New York: The Guilford Press.

Leite, C. S. F. (2020). Determinantes da Rendibilidade e Estrutura de Capitais: Evidéncia

nas Empresas da Euronext Lisboa (Doctoral dissertation).

Lima, J., & Almeida, H. (2019). Europe’s Model of Stability Is Hiding a Major Weakness.
Acedido em 28 de junho de 2022, de Bloomberg em
https://www.bloomberg.com/news/articles/2019-10-03/europe-s-model-of-stability-is

hiding-a-major-weakness

Limbado, B. J. C. (2021). O Impacto da Covid-19 no Turismo e na Hotelaria da Regido
Norte (Doctoral dissertation, Instituto Politecnico do Porto (Portugal)).

Lopes, J. R. M. (2022). A prote¢ao dos garantes na aprovacao de um plano de insolvéncia

(Doctoral dissertation).

70



Impacto da implementacdo e prorrogacado das moratdrias, no ambito da manutencao do tecido empresarial
portugués

Lusa (2021). Impacto dos incumprimentos pode levar ao fecho de 13% das empresas

portuguesas. Acedido em 15 de margo de 2022, de Jornal de Negdcios em

https://www .jornaldenegocios.pt/empresas/detalhe/impacto-dos-incumprimentos-pode-

levar-ao-fecho-de-13-das-empresas-portuguesas

Lusa (2021). Parlamento aprova hoje renovacao do Estado de Emergéncia, até 16 de Margo.
Acedido em 23 de margo de 2022, de Jornal de Negocios em
https://www .jornaldenegocios.pt/economia/coronavirus/detalhe/parlamento-aprova-hoje-

renovacao-do-estado-de-emergencia-ate-16-de-marco

Lusa. (2020). Os nimeros do impacto da covid-19 na economia. Acedido em 11 de abril de
2022, de Jornal de Negocios em
https://www .jornaldenegocios.pt/economia/coronavirus/detalhe/os-numeros-do-impacto-

da-covid-19-na-economia

Madondo, M. C., & Phiri, M. (2018). Interrogating Research Approaches in Business
Management in South Africa: A Mixed Method Research. 17th European Conference on
Research Methodology for Business and Management Studies (ECRM) (pp. 1-24). Rome,
Italy: Universita Roma TRE.

Manteu, C., Monteiro, N., & Sequeira, A. (2020). O impacto de curto prazo da pandemia
COVID-19 nas empresas portuguesas. Occasional Paper, (3).

Mardco, J. (2018). Analise Estatistica com o SPSS Statistics.: 7* edi¢do. ReportNumber,
Lda.

Marotti, J., Galhardo, A. P. M., Furuyama, R. J., Pigozzo, M. N., Campos, T. D., & Lagana,
D. C. (2008). Amostragem em pesquisa clinica: tamanho da amostra. Revista de Odontologia

da Universidade Cidade de Sao Paulo, 20(2), 186-194.

Marques, J. (2021). Portugal ¢ dos mais vulneraveis ao fim das moratdrias. Acedido em 14
de margo de 2022, de Jornal de Negocios em
https://www.jornaldenegocios.pt/economia/politica-monetaria/detalhe/portugal-e-dos-

mais-vulneraveis-ao-fim-das-moratorias

Mason, J. (2006). Mixing methods in a qualitatively driven way. Qualitative research, 6(1),
9-25.

71



Impacto da implementacdo e prorrogacado das moratdrias, no ambito da manutencao do tecido empresarial
portugués

Mendes, 1. F. P. (2021). Reverse mortgage: overview, potential for Portugal and impact of

Covid-19 crisis.

Miguel, A. C. F. D. S. (2015). O crédito a habitacdo: uma evidéncia empirica em Portugal

(Doctoral dissertation).

Mingatos, A. J. M. (2021). O impacto da pandemia Covid-19 na economia e nos mercados
financeiros: uma abordagem quantitativa as bolsas de valores de Portugal e Espanha

(Doctoral dissertation).

Moita, A (2020). A malta ndo pode continuar distraida. Acedido em 24 de abril de 2022, de
Jornal de Negocios em https://www.jornaldenegocios.pt/opiniao/colunistas/antonio-

moita/detalhe/a-malta-nao-pode-continuar-distraida

Moreira, T. L. (2021). A Modificagdo ou Resolucdo do Contrato por Alteracdo das
Circunstancias: A Evolucdo do Instituto e os Desafios da Pandemia Covid-19 (Doctoral

dissertation, Universidade Catolica Portugesa (Portugal)).

Mourinho Félix, R., Almeida, V., & Castro, G. (2008). Improving competition in the non-

tradable goods and labour markets: the Portuguese case.

Next Generation EU (2018). European Union. Acedido em 01 de junho de 2022, em

https://europa.eu/next-generation-eu/index_en

Nunes, C. R. (2017). Métodos de avaliacdo de desempenho dos hotéis: estudo empirico em

Portugal.

Pedro, R. T. (2021). A pandemia Covid-19 e as crises contratuais. Revista Electronica de

Direito. RED, 24(1), 1-4.

Pereira, A. E. (2021). O baldo de oxigénio das moratdrias. Acedido em 12 de abril de 2022,
de Jornal de Negocios em https://www.jornaldenegocios.pt/opiniao/colunistas/armando-

esteves-pereira/detalhe/o-balao-de-oxigenio-das-moratorias

Pereira, I. R. P. (2022). A concessao de crédito responsavel nos contratos de crédito ao

consumo (Master's thesis).

Pereira, L., Silva, L., & Lopes, C. (2017). Aspetos contabilisticos e fiscais das entidades do

setor nao lucrativo.

72



Impacto da implementacdo e prorrogacado das moratdrias, no ambito da manutencao do tecido empresarial
portugués

Pinto, M. I. M. (2016). O Contributo do Seguro de Crédito na Evolugdo do Mundo
Empresarial (Doctoral dissertation, Instituto Politecnico do Porto (Portugal)).

Pinto, P. R. (2020). Portugal restringe muito mas apoia pouco a economia. Acedido em 09
de abril de 2022, de Dinheiro Vivo em https://www.dinheirovivo.pt/economia/portugal-

restringe-muito-mas-apoia-pouco-a-economia-13134393 html

Populagao, emprego e desemprego (2021). Populacdo e mercado de trabalho. Acedido em

06 de junho de 2022, de Banco de Portugal em https://bpstat.bportugal.pt/dominios/13/

PORDATA. (2020a). Empresas: total e por dimensao. Quantas sdo as micros, pequenas e
médias ou grandes empresas? Acedido em 12 de julho de 2022, de Base de dados Portugal

Contemporaneo em https://www.pordata.pt/Subtema/Portugal/Empresas-374

PORDATA. (2020b). Numeros da Crise. Acedido em 20 de maio de 2022, em
https://www.pordata.pt/NumerosDaCrise

Quadro Financeiro Plurianual 2021-2027 (2018). A Comissao Europeia apresentou, em maio
de 2018, as propostas do pacote do Quadro Financeiro Plurianual (QFP) 2021-2027. Acedido
em Ol de junho de 2022, em https://www.dgae.gov.pt/comunicacao/destaques/quadro-

financeiro-plurianual-2021-2027.aspx

QuestionPro. (s.d.). Metodologia quantitativa de pesquisa. Acedido em 12 de julho de 2022,

em https://www.questionpro.com/blog/pt-br/metodologia-quantitativa-de-pesquisa/

Quivy, R., & Campenhoudt, L. (2018). Manual de Investiga¢do em Ciéncias Sociais. Lisboa:

Gradiva.

Rosa, M. M. P. F. R. (2021). A pandemia e as PME portuguesas: o impacto ¢ a gestdo da
crise em 2020 (Master's thesis).

Sanlez, A. (2021). Alojamento tem 63% do crédito sob moratoria. Acedido em 09 de marco
de 2022, de Jornal de Negocios em
https://www .jornaldenegocios.pt/empresas/detalhe/alojamento-tem-63-do-credito-sob-

moratoria

Seixas, J., Mota, J., Ataide, A., & Cardoso, C. (2022). Evolug¢ao das redes locais de

solidariedade em Portugal. El apoyo mutuo en tiempos de crisis, 193-224.

73



Impacto da implementacdo e prorrogacado das moratdrias, no ambito da manutencao do tecido empresarial
portugués

Silva, E. (2021). O impacto da COVID-19 nos créditos dos consumidores em Portugal

(Doctoral dissertation).

Silva, S. S. T. (2016). Modelo de previsdao de insolvéncias: Uma abordagem ao setor
empresarial portugués na industria do calgado (Doctoral dissertation, Instituto Politecnico

do Porto (Portugal)).
Skoog, D. A. (2020). Fundamentos de quimica analitica. Vol. 2. Reverté.

Skrabka, J. (2021). The moratorium on loan repayments during the Covid-19 Pandemic in
Europe: a comparative analysis of loan moratoria in selected European countries. Tribuna

Juridica, 11(Special), 291-301.

Smith, A. (2010). The Wealth of Nations: An inquiry into the nature and causes of the Wealth

of Nations. Harriman House Limited.

Sousa, A. (2012). Obrigagdes declarativas e contabilisticas das entidades do sector nao

lucrativo. Publicagdes Apeca. Disponivel em https://www.apeca.pt/docs/apeca-

documentos/ESNL_AS 05 2012.pdf, acedido em, 19.

TELO, A. J. (2016). Um mundo em transforma¢do. A decadéncia da Europa. Ameacgas ¢

riscos transnacionais no novo mundo global, 7-28.

Torgal, P. L. D. M. S. (2016). As mudangas da Troika na recuperagao de empresas e pessoas

singulares-estudo empirico (Doctoral dissertation).
Vasconcelos, L. M. P. D. (2017). Faléncia, insolvéncia e recuperacdo de empresas.

Vieira, B. S., & Vieira, I. D. L. T. (2022). A moratoria de tributos municipais em tempos de

pandemia: um estudo de caso. Revista Juridica da Presidéncia, 24(132), 222-244.

Wang, L., Wang, Y., Jin, S., Wu, Z., Chin, D. P., Koplan, J. P., & Wilson, M. E. (2008).
Emergence and control of infectious diseases in China. The Lancet, 372(9649), 1598-1605.

Zhang, Y., Zhang, J., Xu, Z., & Yao, W. (2022). Who obtained more bank loans after the
outbreak of COVID-19? Evidence from Chinese listed companies. Emerging Markets
Finance and Trade, 58(1), 11-23.

74



Impacto da implementacdo e prorrogacado das moratdrias, no ambito da manutencao do tecido empresarial
portugués

Apéndice 1 — Questionario sobre o impacto das moratdrias nas empresas

"Impacto da prorrogacdo das moratorias por mais um semestre, no ambito da manutengao
do volume de negocios e da situacdo de liquidez, nas diferentes empresas e entidades

nacionais"

Moratéria (latim moratéria, feminino de moratorius, a, -um) [Direito] 1. Espera ou
prorrogacdo concedida pelo credor ao devedor. 2. Adiamento de um prazo, geralmente em

relacdo ao vencimento de uma divida.
* Required
1. Como se enquadra a entidade, no ambito da personalidade Juridica? *

Associagdo, Fundacao ou IPSS
Empresa Individual

Sociedade Limitada

O o O O

Sociedade Anonima

2. Qual a dimensdo da empresa? *

"1 Microempresa (<10 funcionarios; Volume de negdcios anual ou balango total anual
até 2 000 000€)

"1 Pequena Empresa (<50 funcionarios; Volume de negocios anual ou balango total
anual at¢ 10 000 000€)

71 Meédia Empresa (<250 funcionarios; Volume de negdcios até 50 000 000€; Balango
Total Anual até 43 000 000 €)

71 Grande Empresa (>= 250 funcionarios; Volume de negocios > 50 000 000€; Balango
Total Anual > 43 000 000 €)
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e e e e

O O 0o o o o o o

portugués
Em que Distrito se encontra a sede da entidade? *

Aveiro

Beja

Braga

Braganca

Castelo Branco

Coimbra

Evora

Faro

Guarda

Leiria

Lisboa

Portalegre

Porto

Regido Autonoma da Madeira
Regido Autonoma dos Agores
Santarém

Setubal

Viana do Castelo

Vila Real

Viseu

Qual o setor da entidade? *

Agricultura, producao animal, caca silvicultura e pesca Industrias extrativas
Industrias transformadoras

Eletricidade, 4gua e gés

Construcao

Comércio por grosso e retalho

Transporte e Armazenagem

Alojamento, restauragdo e similares

Atividades financeiras e de seguros
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[ I N R

5.

portugués

Atividades imobiliarias
Educacao
Atividades de Satide humana e apoio social

Outros setores

Entre o 2° semestre de 2020 e o 2° semestre de 2021, o volume de negocios da

entidade aumentou. *

1

2 3 4 5

Discordo Concordo completamente

(0 I N R

7.

A variagao foi entre? *
0% - 20%

20% - 40%

40% - 80%

80% - 100%

Na entrada em vigor das moratoérias (18/03/2020), verificava-se alguma das seguintes

situacdes (escolha todas as situagdes enquadraveis): *

Mais de 50% dos funcionarios encontrava-se em isolamento profilatico

A entidade foi colocada em redugdo ou suspensio do periodo normal de trabalho no
ambito do Estado de Emergéncia

Encontrava-se em incumprimento de obrigagdes de contratos de crédito ou fiscais
(situacdo ndo regularizada junto da Autoridade Tributaria e Aduaneira ou Seguranca
Social)

Em situagdo de insolvéncia ou suspensao de pagamentos

Objeto de execugdo judicial no ambito de contratos de crédito

Nenhuma das anteriores
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portugués

8. Os clientes mantiveram os seus habitos de consumo e pagamento, durante a situagao

pandémica. *

1 2 3 4 5

Discordo Concordo completamente

9. A entidade manteve as suas politicas de custos e de pagamento, durante a situagdo

pandémica. *

1 2 3 4 5

Discordo Concordo completamente

10. Os valores de custos fixos aumentaram com o decorrer da pandemia. *

1 2 3 4 5

Discordo Concordo completamente

11. Os valores dos custos varidveis aumentaram com o decorrer da pandemia. *

1 2 3 4 5

Discordo Concordo completamente

12.  Apds o fim do vigor das moratorias e o respetivo periodo de caréncia, verificou-se
um aumento das prestagdes a pagar, como resultado do diferimento do pagamento e possivel

agravamento da taxa de juro para compensacao do diferimento. *

1 2 3 4 5

Discordo Concordo completamente
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portugués
13.  Com a entrada da situagdo pandémica, a situacdo financeira da empresa agravou. *
1 2 3 4 5
Discordo Concordo completamente

14. A aplicacdo e vigéncia das moratérias atenderam o objetivo e as necessidades da

empresa. *
1 2 3 4 5
Discordo Concordo completamente
15. As entidades estatais demonstraram recetividade e proatividade face as suas

perguntas ou preocupagoes. *

1 2 3 4 5

Discordo Concordo completamente

16. A entidade demonstra um elevado grau de satisfacdo com as moratorias e a aplicacao

das mesmas. *

1 2 3 4 5

Discordo Concordo completamente

17.  Se estivesse disponivel a possibilidade da continuagao, prorrogagdo, prolongamento

da aplicacao e vigéncia das moratdrias, a entidade continuaria a usufruir das mesmas. *

1 2 3 4 5

Discordo Concordo completamente

79



	1. Introdução
	2. Revisão da Literatura
	2.1. A pandemia e os desafios do mundo global
	2.2.  A Pandemia e os efeitos nas PME’s portuguesas
	2.2.1. Enquadramento sobre a realidade económica e financeira portuguesa
	2.2.2. Apresentação da crise pandémica, económica e social
	2.3. Medidas e Mecanismos de Apoio
	2.3.1. Cronologia do Banco de Portugal
	2.3.2. Acordo europeu e as medidas de apoio à economia portuguesa
	2.3.3. Moratórias

	2.4. Estado de Arte
	2.4.1. Estudos e hipóteses desfavoráveis às moratórias
	2.4.2. Estudos e hipóteses favoráveis às moratórias


	3. Metodologia de Investigação
	3.1. Processo de Investigação
	3.2. Instrumentos de Investigação
	3.3. Universo e Amostra

	4. Análise e interpretação dos resultados
	4.1. Estatística Descritiva
	4.2. Análise de Correlações das variáveis
	4.2.1. Coeficiente de correlação de Pearson
	4.2.2. Coeficiente de correlação de Spearman
	4.2.3. Aplicação dos coeficientes de correlação


	5. Conclusão
	5.1. Principais Conclusões
	5.2. Limitações do Estudo
	5.3. Sugestões de Investigações Futuras

	Referências Bibliográficas
	Apêndice 1 – Questionário sobre o impacto das moratórias nas empresas

