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Resumo

A pandemia COVID-19 e as medidas necessarias a sua contencdo traduziram-se num choque
muito severo sobre o tecido empresarial portugués. Este artigo utiliza os resultados do Inquérito
Répido e Excecional as Empresas — COVID-19 (COVID-IREE) para caracterizar o impacto
econémico da pandemia no curto prazo, num contexto em que as autoridades publicas
adotaram diversas medidas de apoio. Os principais resultados mostram uma quebra bastante
expressiva da atividade das empresas no segundo trimestre de 2020, com efeitos muito adversos
sobre a sua liquidez. Em particular, o Alojamento e restauracdo destaca-se como o setor mais
afetado pela pandemia. Neste periodo, o impacto sobre o emprego foi relativamente contido.
Porém, observaram-se reducdes acentuadas no pessoal efetivamente a trabalhar, atenuadas
pela utilizacdo do teletrabalho e pela presenca alternada nas instalaces. Por fim, o inquérito
revela que as empresas que beneficiaram das medidas de apoio adotadas pelo Governo foram
as que se encontravam numa situacdo mais desfavoravel e que estas medidas tiveram um
papel muito relevante na salvaguarda da sua sustentabilidade financeira e na preservacdo do
emprego.

JEL: D22, E65, 115

Keywords: COVID-19, pandemia, volume de negbcios, emprego, teletrabalho, politicas de
apoio, inquérito as empresas.

Agradecimentos: Os autores agradecem as sugestdes e comentarios de Nuno Alves, Jodo Amador,
Anténio Antunes, Sénia Cabral, Ana Chumbau e Cristina Neves. Os autores agradecem também a
equipa que conduziu o COVID-IREE ao longo das vérias edicdes e a Gabriela Castro pela iniciativa
na criacdo do inquérito. As andlises, opinides e conclusGes expressas neste artigo sdo da exclusiva
responsabilidade dos autores e n3o refletem necessariamente as opinides do Banco de Portugal ou
do Eurosistema.

E-mail: mcvmanteu@bportugal.pt; nmmonteiro@bportugal.pt; acsequeira@bportugal.pt



1. Introducao

A pandemia COVID-19 teve um impacto adverso muito pronunciado sobre a
atividade econémica em Portugal. As medidas de contencdo anunciadas pelo
Governo, necessarias a manutencdo da salde publica, afetaram o comportamento
dos agentes econdémicos tanto do lado da oferta — interrompendo o normal
funcionamento das empresas e levando, em alguns casos, a encerramentos
temporarios — como da procura, refletindo inter alia o dever geral de confinamento.!
O aumento generalizado da incerteza, gerado pela rapidez com que a doenca
se propagou, acentuou estes efeitos. Em abril de 2020, o impacto negativo da
paralisacdo da economia atingiu uma magnitude sem precedente histérico e foi
transversal a empresas de todas as dimensdes e setores de atividade. O alivio
gradual das medidas a partir do inicio de maio, com a reabertura faseada dos
espacos comerciais de venda a retalho e prestacdo de servicos, conduziu a uma
trajetéria de melhoria paulatina e diferenciada entre setores.

Este artigo pretende ilustrar o impacto de curto prazo da pandemia sobre as
empresas, num contexto em que as autoridades publicas adotaram diversas medidas
de apoio a liquidez.> A analise da situacio empresarial é desenvolvida em termos
temporais (ao longo do segundo trimestre, abordando-se as perspetivas até ao final
de 2020) e cobre varidveis como o volume de negdcios, o emprego, o crédito e os
precos. As possiveis fontes de heterogeneidade no comportamento das empresas,
nomeadamente ao nivel da dimensdo e do setor de atividade, sdo exploradas.
Adicionalmente, discute-se o recurso as medidas de apoio, apresentando-se uma
caracterizacdo das empresas beneficidrias e avaliando o impacto das medidas na
mitigacdo dos efeitos do choque. Refira-se que esta avaliacdo é preliminar e que
uma anéalise mais aprofundada sobre a eficicia das medidas de politica adotadas
serd abordada em estudos futuros.

A anélise apresentada tem como base os dos do Inquérito Rapido e Excecional
as Empresas — COVID-19 (COVID-IREE), lancado em conjunto pelo Instituto

1. O estado de emergéncia em Portugal foi decretado a 18 de marco de 2020 (o encerramento das
escolas e universidades ocorreu a 16 de marco) e vigorou até 2 de maio. Durante este periodo foi
decretada a suspensao temporaria de um conjunto alargado de atividades de servicos, tanto publicos
como privados. Para mais detalhes ver Decreto 2-A/2020, de 20 de marco de 2020. O periodo
seguinte, designado por estado de calamidade, permaneceu ativo até 30 de junho, caracterizando-se
pelo alivio gradual das medidas de contencdo impostas durante o estado de emergéncia. A reabertura
das lojas ocorreu, de forma gradual e condicionada a area das superficies comerciais, a partir de 4 de
maio. A 18 de maio foram retomadas algumas aulas presenciais em escolas secundérias e reabriram
as creches, os espacos culturais, cafés e restaurantes. A reabertura dos centros comerciais (exceto
na Area Metropolitana de Lisboa) e o fim do dever civico de recolhimento ocorreu a partir de 1 de
junho.

2. A adoc3o de medidas de apoio as empresas e as familias, sem paralelo histérico recente,
foi transversal a generalidade dos Governos das economias avancadas. As principais instituices
europeias, em particular a Comissdo Europeia e o Banco Central Europeu, anunciaram também
medidas relevantes de suporte a economia. O Tema em Destaque do Boletim Econémico do Banco
de Portugal de maio de 2020 apresenta uma analise breve das medidas anunciadas a partir de marco
de 2020.



3 O impacto de curto prazo da pandemia COVID-19 nas empresas portuguesas

Nacional de Estatistica (INE) e pelo Banco de Portugal no inicio de abril. O
inquérito foi preparado num curto espaco de tempo e desenhado para avaliar quase
em tempo real o impacto da pandemia sobre o tecido empresarial portugués, num
momento em que a informac3o disponivel era escassa. A frequéncia elevada do
COVID-IREE permitiu um acompanhamento atempado da situacdo econdmica,
contribuindo para a andlise do impacto das medidas adotadas. Esta necessidade foi
sentida também noutras economias refletindo a natureza global da crise pandémica.
Em particular, a Alemanha, Bélgica, Irlanda, Reino Unido, Estados Unidos da
América (EUA) e a Australia langaram inquéritos com um formato idéntico ao
COVID-IREE.

Os principais resultados mostram que a pandemia de COVID-19 implicou
uma quebra bastante expressiva da atividade empresarial no segundo trimestre.
O Alojamento e restauracdo foi o setor mais afetado pela pandemia no curto
prazo e aquele onde a recuperacdo devera ser mais lenta. A reducdo significativa
e generalizada do volume de negécios em abril (em muitos casos, superior a 50%)
afetou severamente a situacdo de liquidez das empresas, o que, na auséncia de
medidas de apoio, teria colocado em causa a sobrevivéncia de uma grande parte
do tecido empresarial portugués. O perfil de recuperacdo do volume de negdcios
iniciou-se em maio, mas a um ritmo muito gradual. Nao obstante os efeitos da
pandemia sobre as vendas terem sido fortes, a maior parte das empresas conseguiu
manter o emprego. No entanto, e num contexto em que as medidas de contencdo
ditavam o distanciamento social e o confinamento geral da populac3o, assistiu-
se a uma reducdo substancial no pessoal efetivamente a trabalhar. Esta evolucdo
foi atenuada pelo recurso ao teletrabalho e a presenca alternada nas instalacGes
das empresas. O impacto imediato da pandemia nos precos parece ter sido mais
reduzido. Por fim, refira-se a importancia das politicas de apoio apresentadas
pelo Governo para atenuar os efeitos adversos da COVID-19. As empresas mais
afetadas foram as que mais recorreram as medidas de apoio, com destaque para
o layoff simplificado e para a suspensdo do pagamento de obrigacGes fiscais e
contributivas. Adicionalmente, os resultados mostram que as medidas anunciadas
foram particularmente relevantes para assegurar a sustentabilidade financeira das
empresas e evitar despedimentos e encerramentos de empresas viaveis.

Este artigo contribui para a lista crescente de trabalhos empiricos sobre os
impactos da pandemia COVID-19 no setor empresarial. Esta literatura assenta
maioritariamente em informac3o recolhida através inquéritos, cuja tempestividade
e granularidade tém permitido avaliar varias vertentes do choque pandémico. As
conclusdes apuradas para Portugal estdo em linha com a evidéncia encontrada

3. A revisdo desta literatura estd fora do ambito deste artigo. N3o obstante, optou-se por
mencionar algumas referéncias para beneficio do leitor. A lista n3o exaustiva de outros artigos
relacionados inclui Barrero et al. (2020), Buffington et al. (2020), Ferrando (2020), Fairlie (2020) e
Humpbhries et al. (2020). Apesar do curto espaco de tempo que decorreu desde o inicio da pandemia,
a literatura econémica sobre a COVID-19 é ja bastante vasta, abrangendo tépicos muito diversos.
Uma compilacdo de algumas destas anélises pode ser encontrada em Baldwin e Mauro (2020).



para outras economias. Os efeitos da COVID-19 sobre as empresas de menor
dimensdo nos EUA s3o examinados por Bartik et al. (2020), que salientam a
proporcdo significativa de encerramentos e de empresas com reducdes no emprego
e uma situac3o financeira fragil. Com base numa amostra semelhante, Balla-Elliott
et al. (2020) analisam as condi¢Ses de reabertura da economia, defendendo que as
disrupcSes observadas poderao vir a ter efeitos muito prolongados sobre a atividade.
Adicionalmente, Bloom et al. (2020) mostram que a pandemia gerou um aumento
significativo da incerteza no Reino Unido, assistindo-se a uma deterioracdo das
expectativas de vendas em muitas empresas, em particular nas ligadas ao turismo
e a restauracdo. Ainda na Europa, Buchheim et al. (2020) revelam que as empresas
alem3s que se encontravam numa condicdo mais fragil pré-pandemia sofreram um
maior impacto e tendem a escolher estratégias de mitigacdo mais drasticas, em
particular reduzindo o emprego e o investimento. Por fim, Bennedsen et al. (2020)
encontram evidéncia de que as politicas governamentais de apoio anunciadas na
Dinamarca — e semelhantes as de varios paises europeus — foram bem-sucedidas
na contencdo do desemprego durante a pandemia. Estes autores mostram também
que as empresas com quedas mais pronunciadas nas receitas foram as que mais
utilizaram as medidas de apoio.

A andlise deste artigo encontra-se estruturada da seguinte forma: a seccdo
seguinte descreve a base de dados COVID-IREE, em particular as questdes incluidas
no inquérito, a amostra de empresas e a sua representatividade. A Seccdo 3 explora
as varias dimensdes do impacto da pandemia sobre as empresas e a Seccdo 4 analisa
a utilizacdo medidas de apoio adotadas pelo Governo, caracterizando as empresas
beneficiarias. A dltima secc3o apresenta as conclusdes.

2. COVID-IREE: principais caracteristicas do inquérito

Os dados analisados neste artigo foram recolhidos através do Inquérito Réapido e
Excecional as Empresas — COVID-19, lancado pelo INE e o Banco de Portugal em
abril de 2020, com o objetivo de avaliar atempadamente o impacto da pandemia
sobre as empresas ni3o financeiras. A participacdo das empresas foi voluntaria e as
respostas ao inquérito foram recolhidas através de uma plataforma online. A base
de microdados do COVID-IREE esta disponivel para investigadores no laboratério
de microdados do Banco de Portugal (BPLIM) ou através do INE.*

O inquérito iniciou-se na semana de 6 a 10 de abril, com uma frequéncia
semanal, tendo passado para uma frequéncia quinzenal em maio e junho.
Atendendo a evolucdo das restricdes resultantes da pandemia, o projeto foi suspenso
apds a edicdo da primeira quinzena de julho (divulgada a 29 de julho).

4. As notas informativas e os quadros de apuramentos das vérias edicbes do inquérito podem ser
encontrados nos websites do Banco de Portugal e do INE. Para informacdes detalhadas sobre a
metodologia do inquérito, consultar INE (2020).


https://bplim.bportugal.pt/
https://www.ine.pt/xportal/xmain?xpid=INE&xpgid=ine_destaques&DESTAQUEStipo=ea&DESTAQUEScoleccao=428262587&selTab=tab0
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As questoes colocadas as empresas ao longo das varias edicoes
permitem identificar alguns dos principais efeitos da pandemia na atividade
empresarial. Especificamente foram abordados temas como a sua situacdo (em
funcionamento/encerradas), o impacto sobre o volume de negdcios e sobre o
nimero de empregados efetivamente a trabalhar e as principais razGes subjacentes
a esses efeitos, a utilizacdo e avaliacdo do impacto dos instrumentos de apoio
publico e o acesso ao crédito. Em funcdo da evolucdo da crise pandémica, foram
sendo introduzidas alteracGes nas questdes efetuadas as empresas e incluidas novas
dimensbes de analise que se entenderam relevantes a cada nova inquiricio. Em
algumas edicGes do inquérito as empresas foram questionadas sobre o tempo que
poderiam permanecer em atividade sem medidas adicionais de apoio a liquidez, o
impacto da pandemia nos precos praticados, as dificuldades no cumprimento dos
requisitos sanitarios e o niimero de pessoas em trabalho remoto e com presenca
alternada nas instalacGes da empresa. Nas edices de junho e julho, as empresas
foram ainda questionadas sobre as suas expectativas quanto ao tempo necessario
para o retorno do volume de negécios a um nivel normal e sobre a evolucao do
emprego até ao final de 2020, bem como sobre a implementacdo de mudancas na
sua atividade devido a pandemia.

O inquérito foi dirigido a uma amostra de micro, pequenas, médias e
grandes empresas® — que totaliza mais de 8 800 empresas — representativa
do volume de negécios nos seguintes setores de atividade: Indistria e energia,
Construcao e atividades imobilidrias, Comércio por grosso e a retalho, Transportes
e armazenagem, Alojamento e restauracdo, Informacdo e comunicacdo e Outros
servicos.®

A Figura 1 apresenta a estrutura em termos de nimero de empresas, pessoal ao
servico e volume de negdcios em cada setor de atividade, confrontando as diferencas
entre o universo, a amostra do inquérito e o conjunto de empresas respondentes. Na
analise desenvolvida privilegiou-se a desagregacao por setor de atividade econémica
acima apresentada e por grupo de dimens3o de empresa.

Os resultados apresentados neste artigo referem-se exclusivamente as empresas
que responderam em cada edicdo do inquérito (cerca de 5 500, em média,

5. Os critérios de classificagdo sdo os seguintes: Micro empresa — nimero de pessoas ao servico <
10 e volume de negécios < 2 milhGes de euros; Pequena empresa — niimero de pessoas ao servico
< 50, volume de negbcios < 10 milhdes de euros e ndo classificada como micro empresa; Média
empresa — niimero de pessoas ao servico < 250, volume de negécios < 50 milhdes de euros e ndo
classificada como micro ou pequena empresa; e Grande empresa — nimero de pessoas ao servico >
250 ou volume de negécios > 50 milhdes de euros.

6. A amostra foi concebida para representar aproximadamente 80% do volume de negécios dos
sectores listados. O COVID-IREE nZo cobre os setores de Agricultura, silvicultura e pesca (Sec¢do A
da CAE rev.3), Atividades financeiras e de seguros (Seccdo K da CAE rev.3), Administracdo piblica e
defesa (Seccdo O da CAE rev.3), Atividades das familias empregadoras de pessoal doméstico (Sec¢do
T da CAE rev.3) e Atividades dos organismos internacionais e outras instituicdes extraterritoriais
(Seccdo U da CAE rev.3).
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Figura 1: Estrutura por setor de atividade do universo, amostra e empresas respondentes |
Em percentagem

traduzindo uma taxa de resposta média acima dos 60%).7 Adicionalmente, foram
excluidas as empresas que assinalaram a opcdo de resposta “n3o sabe/n3o
responde”, pelo que a taxa de resposta efetiva a cada questdo especifica pode
variar.8

As seguintes ressalvas devem ser tidas em conta na analise dos resultados. Em
primeiro lugar, a informacdo recolhida n3o permite a extrapolacdo para o total
da economia uma vez que o inquérito ndo cobre todos os setores de atividade.
Em particular, encontram-se em falta o setor publico, o setor financeiro e a
agricultura e pescas. Em segundo lugar, parte da n3o resposta ao COVID-IREE
podera refletir empresas que encerraram definitivamente, o que poderd distorcer
alguns dos resultados apresentados. Por (ltimo, importa salientar que a amostra de
empresas inquiridas é representativa para os setores cobertos somente em termos
do volume de negdcios.

7. Na primeira semana de abril, na segunda quinzena de junho e na primeira quinzena de julho,
a taxa de resposta foi mais baixa (cerca de 55%). A representatividade das empresas respondentes
ultrapassa, em média, 75% e 65%, respetivamente, quando as respostas sdo ponderadas pelo volume
de negbcios e pelo pessoal ao servico. De acordo com a nota técnica incluida nos destaques do
COVID-IREE, foi detetada uma probabilidade de n3o resposta mais expressiva nas micro e pequenas
empresas.

8. Como habitualmente em inquéritos deste género, a op¢ao de resposta “n3o sabe/n3o responde”
é incluida de forma generalizada na maioria das questdes. Ao longo das vérias edi¢cdes do COVID-
IREE, as questdes que tiveram uma maior percentagem de respostas “ndo sabe/n3o responde”
foram as prospetivas e as relativas as politicas de apoio. Esta percentagem apenas ultrapassou os
30% em duas questes: na relativa ao tempo de permanéncia em atividade, na auséncia de medidas
adicionais de apoio a liquidez, e na relativa a opcdo que a empresa pretende seguir em agosto de
2020, na sequéncia das alteracdes a medida do /ayoff simplificado.
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3. Caracterizacao do impacto da pandemia sobre as empresas

Os indicadores quantitativos ja divulgados para a economia portuguesa confirmam
o impacto negativo muito acentuado da pandemia COVID-19 no segundo trimestre
de 2020. Nesta seccdo, a informacdo do inquérito é explorada ao nivel da empresa,
caracterizando-se os desenvolvimentos observados devido a pandemia.

Uma primeira imagem sobre a forma como as empresas percecionaram a
crise pode ser obtida com base na seccdo de comentarios do COVID-IREE. O
preenchimento deste campo foi opcional, podendo os inquiridos destacar os factos
que considerassem relevantes para a sua situacao atual. Foram recolhidos cerca de
5 400 comentérios ao longo de todo o periodo, tendo o nimero de observacdes em
cada edicdo decrescido significativamente entre abril e julho. Como seria expectavel,
a pandemia foi o termo mais referido pelas empresas (Figura 2). O recurso ao layoff
simplificado surge em segundo lugar, tendo vindo a ganhar relevo ao longo das
varias edicGes.

Estado de emergéncia Estado de calamidade
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Figura 2: Palavras utilizadas mais frequentemente pelas empresas nos comentarios ao
COVID-IREE | Em percentagem do nimero de respostas

Notas: O nimero de comentérios recolhidos (5 400 no total) decresceu ao longo do periodo,
passando de cerca de 900 no inicio de abril para cerca de 250 na primeira quinzena de julho.
A figura apenas inclui os termos referidos mais frequentemente (acima dos 5%).

3.1. Encerramento de empresas

A pandemia do novo coronavirus e as medidas de contencdo introduzidas
conduziram ao encerramento de muitas empresas, a grande maioria de forma
temporaria. A proporcdo de empresas encerradas temporariamente foi significativa
em abril (16%), reduzindo-se gradualmente desde entdo (mais notoriamente a partir
da primeira quinzena de maio) (Figura 3). Na primeira metade de julho, apenas
cerca de 1% das empresas se encontrava encerrada temporariamente.

As empresas de menor dimens3o foram as que mais encerraram. Em abril, cerca
de um quarto das micro empresas encerrou temporariamente, o que contrasta com
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Figura 3: Empresas em funcionamento e encerradas | Percentagem de empresas

12% das grandes empresas. Na primeira quinzena de julho, a percentagem de
empresas encerradas era idéntica em todos os escaldes de dimens3o.

Numa perspetiva setorial sobressai a proporcdo de empresas encerradas entre
abril e maio que operam no Alojamento e restauracdo (em média, cerca de 50%).°
Este resultado reflete a imposicdo legal de encerramento dos estabelecimentos
de restauracdo com atendimento ao publico, o dever geral de confinamento da
populac3o e o fecho das fronteiras. Nos servicos associados as atividades artisticas,
de espeticulos e recreativas, a parcela de empresas encerradas situou-se também
acima da média.

As empresas encerradas temporariamente estiveram fechadas, em média,
durante cerca de 5 semanas. O Alojamento e restauracdo foi o setor onde o tempo
médio de encerramento foi superior (cerca de 7 semanas), seguindo-se o setor do
Comércio (5 semanas e meia) — refletindo as restricBes e as alteracbes de padrdes
de consumo associadas a pandemia —, e encontrando-se a Indistria e energia no
extremo oposto (menos de 4 semanas). Por dimens3o, apenas as grandes empresas
se destacam por apresentarem um tempo de encerramento ligeiramente inferior a
média (4 semanas e meia).

Quanto ao encerramento definitivo, a evidéncia aponta para uma percentagem
muito residual de empresas nesta situacdo (cerca de 1%), destacando-se as de
micro dimensdo e do Alojamento e restauracdo. Entre as principais razdes para
a cessacdo definitiva da atividade encontram-se as restricOes existentes durante o
estado de emergéncia e a quebra na procura. Refira-se que estes resultados refletem
a situacdo das empresas respondentes, pelo que este grupo pode estar subestimado.

9. A percentagem de empresas encerradas temporariamente foi mais expressiva no Alojamento do
que na Restauracdo (64% e 42%, respetivamente, em média, no periodo de abril a maio). O perfil
de melhoria ao longo do segundo trimestre é bastante marcado nos dois setores, tendo ocorrido
ligeiramente mais cedo na Restaurac3o. Na primeira quinzena de julho, apenas 9% das empresas
do Alojamento e 4% das da Restauracdo permaneciam encerradas.
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As empresas que reportaram estar encerradas definitivamente em cada edicdo n3o
responderam as restantes questdes do inquérito, pelo que n3o serdo consideradas
na analise subsequente.

3.2. Impacto no volume de negdcios

O impacto da pandemia no volume de negdcios foi negativo e acentuado. Durante
o més de abril, a larga maioria das empresas (80%) sofreu uma quebra significativa
no nivel das vendas, quando comparado com uma situacdo sem pandemia. Apenas
uma percentagem muito pequena (cerca de 4% do total) observou um crescimento
do volume de negbcios devido ao surto da COVID-19.

O impacto negativo no volume de negécios afetou de forma semelhante os varios
escaldes de dimens3o. Ja por setor, a extensdo das quebras foi particularmente
elevada no Alojamento e restauracdo e nos Transportes e armazenagem (98% e
85% das empresas, respetivamente). A queda das vendas em abril foi também
transversal por situacdo de funcionamento, tendo afetado 72% das empresas em
atividade e virtualmente todas as empresas encerradas temporariamente.1°

O choque pandémico sobre a atividade reGne fatores que atuam
simultaneamente do lado da oferta e da procura, sendo dificil identifici-los
isoladamente.!! Este tépico é complexo e tem sido debatido na literatura, n3o
havendo um consenso entre autores. A combinacdo de efeitos é reconhecida pelas
empresas que associam a reducdo no volume de negdcios a evolucio da procura e as
restricdes associadas ao estado de emergéncia (particularmente relevantes no setor
do Alojamento e restauracdo). Estes motivos sdo referidos em conjunto pela quase
totalidade das empresas — a maior parte atribuindo-lhes um papel muito importante
— ilustrando a dificuldade em destrincar os diferentes canais de transmissdo do
choque.

A distribuicdo da variacdo do volume de negdcios confirma que as quedas
durante o estado de emergéncia, para além de generalizadas, foram significativas.
Nas empresas encerradas temporariamente, o volume de negbcios registou um
colapso, enquanto nas empresas em funcionamento se verificou uma concentracio
nas quedas até 50% (Figura 4).

10. Em resposta aos desafios colocados pela crise pandémica, as empresas procuraram adaptar-se
encontrando alternativas ao seu modo de funcionamento. Em abril, cerca de 40% das empresas em
funcionamento optaram por ajustar o seu processo produtivo e quase 30% alteraram os seus canais
de distribuicdo. A implementac3o destas estratégias foi ligeiramente mais frequente nas empresas
que apresentaram quebras significativas no volume de negbcios. A Inddstria e energia destaca-se
como o setor com menos empresas a alterar o seu modo de funcionamento, enquanto no extremo
oposto encontram-se o Comércio, o Alojamento e restauracdo e Informacdo e comunicac3o.

11. A Caixa 3 do Boletim Econémico do Banco de Portugal de Junho de 2020 apresenta uma
perspetiva de equilibrio geral sobre a evolug3o do PIB em Portugal (no periodo 2020-2022) e conclui
que a reducdo em 2020 é motivada por choques com origem quer do lado da oferta quer do lado
da procura.
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Figura 4: Distribuicdo da variacdo do volume de negdcios face a situacdo expectavel sem
pandemia | Percentagem de empresas

Notas: Cada linha representa a percentagem no total de empresas (em funcionamento e encerradas
temporariamente) nesse més. A evidéncia para cada um dos meses reflete a média simples dos
resultados de cada semana ou quinzena.

Nos meses seguintes, com o alivio gradual das medidas de contencdo, a
percentagem de empresas a reportar uma reducdo do volume de negdcios face a
uma situacdo sem pandemia reduziu-se gradualmente, situando-se abaixo de 60%
na primeira quinzena de julho.!? Esta melhoria foi mais notéria na Construcdo e
no Comércio e nas micro e pequenas empresas.

O perfil de recuperacdo do volume de negdcios entre maio e julho resultou, por
um lado, do decréscimo na proporcdo de empresas em funcionamento a reportar
quebras nas vendas — ilustrado pela deslocacdo para a direita das curvas — e por
outro, da menor proporcdo de empresas encerradas (Figura 4). Importa referir que,
ndo obstante esta parcela ter vindo a reduzir-se ao longo do tempo, o volume de
negdcios das empresas encerradas é praticamente inexistente. Adicionalmente, os
resultados apontam para que a severidade do choque sobre as empresas aumente
com o tempo de encerramento.

Utilizando a informac3o da variac3o do volume de negécios (tomando o ponto
médio do intervalo reportado por cada empresa e ponderando pelo seu volume
de negdcios) é possivel quantificar, de forma aproximada, a quebra no volume de
negécios no conjunto de empresas cobertas pelo COVID-IREE. Este apuramento
aponta para uma reducdo de 35% em abril. A quebra foi mais significativa no grupo
das micro empresas (superior a 40%) e, por setor, no Alojamento e restauracdo

12. O regresso a atividade em maio foi faseado e acompanhado por um conjunto de requisitos
de higiene e seguranca. De modo a avaliar o grau de dificuldade das empresas em cumprir estas
condices, as edicdes de maio do COVID-IREE incluiram uma questdo sobre este tema. Entre
os requisitos mais dificeis de cumprir encontravam-se a disponibilizacdo de material de protecdo
individual (mascaras, viseiras, desinfetante, etc.) e as restrices no espaco fisico.
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(-72%) e nos Transportes e armazenagem (-62%).13 O volume de negécios do
total das empresas inquiridas recuperou de forma gradual nos meses seguintes,
situando-se ainda cerca de 17% abaixo do nivel expectdvel sem pandemia na
primeira quinzena de julho. Nos setores mais afetados, a retoma apresenta-se mais
lenta.

Este cendrio de recuperacdo muito gradual deverd manter-se nos meses
seguintes. Com efeito, em junho, 29% das empresas estimavam que o regresso
do volume de negdcios a um nivel pré-pandemia n3o deveria ocorrer até ao final de
2020 (Figura 5). As empresas de grande dimensdo e dos setores do Alojamento
e restauracdo e dos Transportes e armazenagem s3o as que sobressaem nesta
situacdo, antecipando periodos mais longos de retorno a normalidade. No mesmo
periodo, uma percentagem menor de empresas (4%) antecipava que o seu volume
de negécios ndo voltaria ao normal. Em contraste, 38% das empresas ja tinham
recuperado o nivel normal de vendas em junho, destacando-se as de micro e
pequena dimensao e as do setor da Construcdo e atividades imobiliarias.

As empresas que permaneciam encerradas em junho tinham expectativas mais
adversas, com a larga maioria (82%) a considerar que o seu volume de vendas
continuaria abaixo do normal até ao final do ano. Destas, cerca de 24% assinalou
mesmo que o retorno a um nivel normal n3o seria possivel.

Neste contexto de impactos significativos e duradouros sobre as vendas, é
esperado que as empresas procurem estratégias que as tornem mais resilientes a
choques. A diversificacdo dos mercados-alvo, por exemplo, surge habitualmente
como uma forma de mitigar quebras na procura em clientes especificos. No
entanto, uma avaliacdo feita em junho aponta para que apenas uma parcela
pequena de empresas (16%) esteja a pensar redirecionar os mercados-alvo devido
a COVID-19. A proporcio é ligeiramente superior no Alojamento e restaurac3o,
onde a reducdo do volume de negdcios foi mais acentuada e a retoma se afigura
mais demorada.l* Este resultado podera refletir, por um lado, a natureza global
desta crise, verificando-se uma deterioracdo da atividade generalizada aos varios

13. Para uma andlise mais detalhada sobre os impactos da pandemia no volume de negbcios em
abril e maio, ver a Caixa 2 do Boletim Econémico do Banco de Portugal de junho 2020. Note-se
que as estimativas apresentadas para o impacto no volume de negdcios estdo sujeitas a alguma
imprecisdo e refletem somente a situacdo das empresas respondentes (n&o foi aplicado qualquer
tratamento para a n3o resposta). Comparativamente, de acordo com o Indice de volume de negécios
nos servicos, em abril de 2020, a quebra em termos homdlogos no Alojamento e restauracio foi de
81% (-95% no Alojamento e -76% na Restauracdo) e nos Transportes e armazenagem foi de 48%.

14. A quest3o sobre a probabilidade das empresas virem a alterar de forma permanente a
sua atividade devido a COVID-19 foi colocada apenas na primeira quinzena de junho. Para
além do redireccionamento dos mercados alvo, as empresas foram também questionadas sobre
a probabilidade de alterar de forma permanente: (i) o recurso ao teletrabalho, (ii) o investimento
em tecnologias de informac3o, (iii) o nivel dos stocks de produtos necessérios a sua atividade, (iv) as
cadeias de fornecimento, (v) a gama de produtos vendidos ou servicos prestados ou (vi) a atividade
principal da empresa. Os resultados mostram que menos de 10% das empresas consideram muito
provavel vir a implementar a maioria das transformacdes referidas (os resultados dos dois primeiros
pontos s3o analisados na Seccdo 3.5).
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Figura 5: Tempo necessirio para que o volume de negdcios volte ao nivel normal |
Percentagem de empresas

Nota: Os resultados apresentados refletem a avaliacdo das empresas na primeira quinzena de junho
de 2020.

mercados, e, por outro, a elevada incerteza quanto aos desenvolvimentos futuros
da pandemia, o que dificulta a tomada de decisGes no presente.

3.3. Impacto no emprego

O impacto de curto prazo da pandemia no emprego foi relativamente contido
tendo em consideracdo as quebras muito acentuadas no volume de negécios:
até a primeira quinzena de julho, trés quartos das empresas ndo tinham sofrido
alteracBes no nimero de postos de trabalho devido a COVID-19. As medidas de
apoio apresentadas pelo Governo, em particular o layoff simplificado, tiveram um
contributo relevante para este resultado (ver Seccdo 4). No conjunto das empresas
que reduziram o emprego destacam-se as de grande dimens3o e os setores do
Alojamento e restauracdo e Transportes e armazenagem, sendo que no primeiro
caso sobressaem as quedas superiores a 20% (Figura 6).

De acordo com as expectativas empresariais, o impacto relativamente reduzido
no emprego deverd manter-se até ao final de 2020. Em julho, 83% das empresas
ndo antecipava alteracdes no nimero de postos de trabalho até ao final do ano.
Este resultado é generalizado por dimensdo da empresa e por setor.
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Figura 6: Distribuicdo da variacdo do emprego entre o inicio da pandemia e julho de 2020|
Percentagem de empresas

Notas: Os resultados apresentados ilustram a avaliacdo realizada pelas empresas na primeira
quinzena de julho de 2020. A pandemia foi decretada a 11 de marco de 2020.

Considerando as empresas que na primeira quinzena de julho antecipavam
variacGes no emprego até ao final de 2020, verifica-se um equilibrio entre as que
planeiam aumentar o nimero de postos de trabalho e as que pretendem reduzi-lo.
A anélise dos saldos de respostas extremas mostra que a intencdo de reduzir o
emprego até ao final do ano é mais frequente nas empresas mais afetadas pela
crise. Este resultado é visivel quer por dimens3o, com o saldo a ser negativo nas
micro e pequenas empresas, quer por setor (Figura 7). No caso do Alojamento e
restauracdo e dos Transportes e armazenagem, a diferenca entre os dois grupos de
empresas é bastante mais expressiva que nos restantes setores. Adicionalmente, as
empresas que reduziram o emprego durante a pandemia mostram mais intencGes
de voltar a reduzi-lo e as que aumentaram os postos de trabalho referem mais
frequentemente novos aumentos (note-se que, em ambos os casos, a larga maioria
das empresas pretende manter o emprego até ao final do ano).

A dificuldade em reverter de forma rapida os despedimentos leva a que esta
medida de contenc3o de custos tenda a ser tomada em ltimo recurso, e sobretudo
por empresas com expectativas mais pessimistas quanto aos desenvolvimentos
futuros. Com efeito, a maioria das empresas que tenciona reduzir os postos de
trabalho considera que o seu volume de negbcios ndo voltard ao normal até ao
final de 2020. Em contraste, nas empresas que pretendem manter ou aumentar o
emprego, cerca de 70% espera uma normalizacdo plena da atividade até ao final
do ano.

3.4. Impacto no pessoal efetivamente a trabalhar

A natureza desta crise traduziu-se num impacto negativo, direto e imediato no
pessoal efetivamente a trabalhar, o que contrasta com a evolucdo do emprego
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Figura 7: Expectativas quanto a evolucdo do emprego até ao final de 2020 | Saldo de
respostas extremas e Percentagem de empresas

Notas: Os resultados apresentados refletem a avaliacdo das empresas na primeira quinzena de julho
de 2020. O saldo de respostas extremas corresponde a diferenca entre as empresas que pretendem
aumentar o emprego e as que planeiam reduzi-lo até ao final de 2020.

acima descrita.!® A percentagem de empresas com quebras no pessoal efetivamente
a trabalhar situou-se em 60% em abril. A reduc3do foi mais frequente nas empresas
de maior dimensao e, por setor, no Alojamento e restauracdo e nos Transportes
e armazenagem. Este comportamento esteve associado ao recurso ao /layoff
simplificado e as auséncias relacionadas com a pandemia (por doenca ou apoio
a familia), sendo o primeiro mais relevante nas reducdes mais significativas no
pessoal a trabalhar e o dltimo nas reducdes menores. O recurso a despedimentos
ou a nao renovacdo de contratos a prazo surgem como situacdes menos relevantes
para a reduc3o do pessoal efetivamente a trabalhar.

A partir de maio, a percentagem de empresas com quebras no pessoal
efetivamente a trabalhar acompanhou a evolucdo das medidas de contencdo da
pandemia, tendo decrescido para 24% na primeira quinzena de julho. A melhoria
foi transversal por dimens3do da empresa e setor.

Quando se considera a decomposicdo por intervalo de variacdo do pessoal
efetivamente a trabalhar, verifica-se uma diferenca muito notéria entre as empresas
em funcionamento e as empresas encerradas, com as Gltimas a registarem, de forma
generalizada, reduc¢Bes superiores a 75% (Figura 8). Em contraste, nas empresas
em funcionamento, observa-se uma grande concentracdo em torno do ponto de
impacto nulo. Esta concentracdo é mais ébvia nas empresas de menor dimens3o,

15. O pessoal efetivamente a trabalhar inclui todos os empregados que se encontravam a trabalhar
presencialmente ou em teletrabalho e exclui aqueles que estavam ausentes por qualquer motivo
(férias, baixas por doenca ou apoio a familia, em /ayoff ou outros). Nesse sentido, a evolug3o deste
indicador pode ser vista como uma medida que aproxima melhor o impacto nas horas trabalhadas
do que no emprego.
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sendo que nas grandes existe um conjunto significativo com reducdes até 25%. Os
aumentos do pessoal a trabalhar sdo quase inexistentes entre abril e julho.
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Figura 8: Distribuicdo da variacdo do pessoal ao servico efetivamente a trabalhar face a
situacdo expectavel sem pandemia | Percentagem de empresas

Notas: Cada linha representa a percentagem no total de empresas (em funcionamento e encerradas
temporariamente) nesse més. A evidéncia para cada um dos meses reflete a média simples dos
resultados de cada semana ou quinzena.

Esta distincdo entre empresas a operar ou n3o explica também o facto de
as empresas com reducdes muito significativas no pessoal ao servico registarem
simultaneamente quebras mais acentuadas no volume de negécios. No conjunto
das empresas sem impacto da pandemia no pessoal a trabalhar, um terco nao
sofreu alteracdes no volume de negdcios e um quarto registou quebras inferiores a
25%.

Fazendo um exercicio de quantificacdo semelhante ao apresentado para o
volume de negécios (tomando o ponto médio do intervalo reportado para a variagdo
do pessoal efetivamente a trabalhar e ponderando pelo emprego de cada empresa),
apura-se uma reduc3o aproximada de quase 30% no pessoal ao servico no conjunto
dos setores incluidos no COVID-IREE, em abril.1® Para além do impacto no pessoal
ao servico efetivamente a trabalhar durante o estado de emergéncia ter sido menor
do que no volume de negécios, a melhoria observada em maio foi mais notéria. A
trajetéria de recuperacdo manteve-se nos meses seguintes, sendo que na primeira
quinzena de julho o nimero de pessoas efetivamente a trabalhar se situava ainda
9% abaixo da situacdo expectdvel sem pandemia.

16. Ver Caixa 2 do Boletim Econémico do Banco de Portugal de junho 2020 para uma analise por
setor de atividade.
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3.5. Teletrabalho e presenca alternada nas instalacoes

O teletrabalho e a reorganizacdo da ocupacdo dos espacos — nomeadamente
através da presenca alternada nas instalacdes — foram estratégias que permitiram as
empresas manter o pessoal efetivamente a trabalhar, garantindo simultaneamente
o distanciamento fisico e as condicGes de seguranca.

O regime de teletrabalho foi utilizado por cerca de metade das empresas ao
longo do segundo trimestre, observando-se uma trajetéria descendente entre abril
(58% das empresas) e junho (45%), num contexto de alivio gradual das medidas
de contencdo da pandemia. O recurso a esta estratégia estd necessariamente
condicionado pela tecnologia de producdo subjacente a cada setor, sendo expectavel
uma maior ades3o nos setores dos servicos (Figura 9). Com efeito, a Informacdo e
comunicacdo, os Transportes e armazenagem e os Outros servicos foram os setores
com mais empresas com pessoal em teletrabalho. A dimens3o da empresa surge
também como uma caracteristica diferenciadora, com 90% das grandes empresas
— mas apenas um quarto das micro — a adotarem este regime.
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Figura 9: Recurso ao teletrabalho | Percentagem de empresas

Nota: Os resultados apresentados referem-se a3 média no segundo trimestre de 2020.

Utilizando a informagdo por intervalos (tomando o ponto médio do intervalo
reportado por cada empresa e ponderando pelo niimero total de empregados), é
possivel estimar de forma aproximada a percentagem de trabalhadores abrangidos
por este regime. Os resultados apontam para que, no total dos setores cobertos
pelo COVID-IREE, 21% dos empregados tenham trabalhado remotamente durante
o segundo trimestre.!” A percentagem de trabalhadores nesta situacdo apenas se

17. A estimativa obtida encontra-se em linha com os resultados do médulo ad hoc do Inquérito
ao Emprego do INE “Trabalho a partir de casa” para o segundo trimestre de 2020, que indicam
que 23% da populacdo empregada trabalhou sempre ou quase sempre em casa neste periodo (22%
se considerarmos apenas os setores cobertos pelo COVID-IREE).


https://www.ine.pt/xportal/xmain?xpid=INE&xpgid=ine_destaques&DESTAQUESdest_boui=445841978&DESTAQUESmodo=2
https://www.ine.pt/xportal/xmain?xpid=INE&xpgid=ine_destaques&DESTAQUESdest_boui=445841978&DESTAQUESmodo=2
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situou acima da média na Informac3o e comunicacéo e nos Outros servicos (77% e
34% dos trabalhadores, respetivamente), sobressaindo neste (ltimo os servicos de
educacdo e consultoria.

Na primeira quinzena de julho, apenas 37% das empresas tinham trabalhadores
neste regime, tendo o nimero de trabalhadores em teletrabalho decrescido também
(16% do total de trabalhadores). Comparando com a média no segundo trimestre,
as maiores reducles relativas de pessoas em teletrabalho observaram-se no
Alojamento e restauracdo e na Inddistria e energia.

As medidas de contencdo da pandemia — em particular, a necessidade de manter
o distanciamento fisico — levaram muitas empresas a reforcar o investimento em
tecnologias de informacdo e a aumentar o recurso ao teletrabalho. N3o obstante,
a percentagem de empresas que considera provavel manter estas alteracGes de
forma permanente n3o é elevada (24% e 17%, respetivamente). Esta percentagem
é superior nas grandes empresas. Adicionalmente, das empresas que tencionam
aumentar o recurso ao teletrabalho de forma permanente, quase metade tinha
mais de 50% dos seus funciondrios neste regime na primeira metade de junho.

A relacdo entre o recurso ao teletrabalho e o impacto da pandemia no pessoal
efetivamente a trabalhar n3o é muito clara. Se, por um lado, a maioria das empresas
com mais de 50% dos empregados a trabalhar remotamente n3o sofreu alteracdes
no pessoal efetivamente a trabalhar, por outro tal também se observa quando
se considera as empresas que n3o aderiram a este regime (recorde-se que uma
parcela significativa de empresas n3o sentiram impacto da pandemia no pessoal
efetivamente a trabalhar). A auséncia de relacdo também é notdria entre o recurso
ao teletrabalho e o impacto no volume de negécios. N3o obstante, o teletrabalho,
quando possivel, terd sido uma solucao para que as empresas continuassem a
operar, mitigando assim os efeitos da pandemia.

A opcdo de manter os trabalhadores em presenca alternada nas instalagdes
foi outra forma de ultrapassar as restricGes de distanciamento, tendo contudo o
inconveniente de poder implicar reducGes forcadas da atividade. Esta estratégia foi
menos utilizada pelas empresas, tendo ultrapassado os 50% apenas nos setores dos
Transportes e armazenagem, Informacdo e comunicacdo e Outros servicos e, por
dimens3o, nas médias e grandes empresas. Adicionalmente, os resultados mostram
que muitas empresas optaram por combinar as duas estratégias, com 70% das
empresas com pessoal em teletrabalho, a terem simultaneamente pessoas no regime
de presenca alternada.

O apuramento com base na informac3o por intervalos aponta para que 13% dos
trabalhadores estivessem neste regime no periodo entre maio e junho. O Comércio
foi o setor com mais trabalhadores em presenca alternada nas instalacdes (20%,
o que compara com 14% dos funcionarios em teletrabalho), sendo que nos outros
setores a proporcdo se situou préxima da do total. Na Informac3o e comunicacdo e
nos Outros servicos, a percentagem de pessoal em presenca alternada (13% e 9%,
respetivamente) foi bastante inferior 3 de pessoal em teletrabalho.
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3.6. Impacto nos precos

A pandemia COVID-19 n3o teve um impacto significativo nos precos praticados
pelas empresas no curto prazo. A grande maioria (86%) manteve os precos
inalterados entre marco e julho, quando comparados com a situacdo expectavel
sem pandemia.l®

No conjunto das empresas que alteraram os precos de venda neste periodo,
a percentagem que implementou reducdes é mais elevada (11%). Esta parcela é
mais expressiva nas grandes empresas e no setor do Alojamento e restauracio. Este
comportamento terd sido uma resposta das empresas a quebra da procura. Com
efeito, a proporcdo de empresas a reduzir os precos é mais significativa no grupo
com um impacto negativo no volume de negécios, e é tanto maior quanto mais
substancial foi a reducdo nas vendas (Figura 10).
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Impacto da pandemia no volume de negécios

Saldo de respostas extremas (aumento - diminui¢do de precos) & Empresas que mantiveram os pregos inalterados (esc. dir.)

Figura 10: Evolucao dos precos desde o inicio da pandemia e julho de 2020 e impacto no
volume de negécios | Saldo de respostas extremas e Percentagem de empresas

Notas: Situagdo avaliada pelas empresas na primeira quinzena de julho. A questdo utilizada tinha 5
opcdes de resposta, 4 relativas a aumentos ou diminuicées e uma relativa a auséncia de impacto.
O saldo de respostas extremas foi calculado como a diferenca entre as percentagens de empresas
que referem aumentos e reducdes de precos, sendo as variacdes grandes (isto é, “aumentou muito”
e “diminuiu muito”) mais ponderadas que as variacdes pequenas (ou seja, “aumentou pouco” e
“diminuiu pouco”) (ponderadores de 2 e 1, respetivamente). O impacto da pandemia no volume de
negécios deve ser lido como a redugdo no nivel face a situacdo expectavel sem pandemia.

18. A evidéncia de relativa estabilizacdo dos precos praticados pelas empresas é suportada pelos
dados do Indice harmonizado de precos do consumidor, cuja variacio média, em termos homélogos,
entre marco e julho de 2020 foi -0,1%. Refira-se que, nas edicdes do COVID-IREE de abril, as
empresas foram questionadas sobre as intencdes de alteracdo de precos na semana de inquiricdo. A
percentagem de empresas a reduzir ligeiramente os precos durante o estado de emergéncia foi menor
do que a reportada em julho (por compensacdo de uma parcela maior de empresas que referiram
manter os precos).
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3.7. Impacto no recurso a crédito

A procura por financiamento externo foi um meio seguido por um conjunto pequeno
de empresas para fazer face ao choque da pandemia (em abril, 12% das empresas
aumentaram o recurso ao crédito e, em maio, este valor cresceu para 15%). As
maiores empresas recorreram mais ao crédito neste periodo. Por setor, foi no
Alojamento e restauracdo que as empresas mais se endividaram, em contraste
com a Construcdo e atividades imobiliarias, onde a proporcdo foi inferior a média.
A concessdo de crédito junto de instituicGes financeiras foi o modelo preferido,
seguido pelo crédito junto de fornecedores. Adicionalmente, os novos créditos
foram em larga medida concedidos com condicdes semelhantes as anteriores a
crise pandémica.

O encerramento temporério e a quebra do volume de negdcios foram fatores
que contribuiram para que as empresas aumentassem o endividamento. Com
efeito, a proporcdo de empresas que recorreu ao crédito é maior no grupo das
empresas encerradas (21%, face a 12% nas empresas em funcionamento), sendo
esta evidéncia relativamente transversal por setor e dimens3o. O recurso a crédito
também foi mais significativo nas empresas em funcionamento com quebras nas
vendas, sendo a proporcdo de empresas superior quanto maior a reducido neste
indicador. Das empresas em funcionamento que reportaram um impacto nulo ou
positivo da pandemia no seu volume de negécios, a parcela que recorreu a crédito
foi reduzida.

Paralelamente, a percentagem de empresas que aumentou o nivel de
endividamento foi superior no grupo que apresentava uma situacio de liquidez mais
fragil em abril, sendo esta caracteristica comum a todas as dimensdes e setores de
atividade (Figura 11).
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Figura 11: Empresas que aumentaram o recurso ao crédito por tempo de permanéncia em
funcionamento sem medidas adicionais de liquidez | Percentagem de empresas

Nota: Os resultados apresentados referem-se a abril.
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4. Recurso as politicas de apoio adotadas pelo Governo: caracterizacao
das empresas e avaliacdo do impacto

Em resposta ao choque pandémico, o Governo adotou um conjunto de politicas
de apoio que visaram mitigar o impacto na atividade econémica no curto e médio
prazos. Entre as medidas analisadas no inquérito encontram-se a moratéria ao
pagamento de juros e capital relativos a créditos contraidos, o acesso a linhas de
crédito com juros bonificados e garantias do Estado e o adiamento do pagamento
de obrigacdes fiscais e contributivas. Adicionalmente, as empresas puderam recorrer
ao layoff simplificado (com redug&o parcial de salario para os trabalhadores e custos
partilhados entre as empresas e a Seguranca Social). Estas medidas constituiram
um apoio a liquidez das empresas, permitindo preservar a capacidade produtiva
instalada e suportar uma retoma mais rapida.

Por simplicidade, e dada a composicdo do COVID-IREE ao longo das vérias
edicOes, optou-se por tratar o acesso as trés medidas iniciais em conjunto
(Seccdo 4.1) e o recurso ao layoff simplificado isoladamente (Seccdo 4.2).

4.1. Medidas de apoio excluindo o layoff simplificado — Acesso a créditos
bonificados e garantias do Estado, moratdria a créditos ja existentes
e suspensado de obrigacées fiscais ou contributivas

A percentagem de empresas a beneficiar de pelo menos uma das trés medidas
aumentou ao longo do tempo, sendo a suspensdo do pagamento de obrigacoes
fiscais e contributivas a politica mais utilizada — seguida de perto pela moratéria
— e 0 acesso a créditos bonificados ou a garantias do Estado a medida a que
menos empresas recorreram (Figura 12). O recurso crescente a estas medidas tera
refletido, por um lado, o tempo que algumas empresas demoraram a efetivar o
pedido (com efeito, a percentagem de empresas que planeava beneficiar de pelo
menos uma das medidas reduziu-se ao longo do segundo trimestre) e, por outro, um
impacto negativo da pandemia mais permanente e acentuado do que o antecipado
em abril. Ainda assim, até julho, a maioria das empresas respondentes n3o tinha
beneficiado de nenhuma das medidas anunciadas. Deste conjunto, apenas uma
parcela relativamente reduzida das empresas referiu n3o ser elegivel para as medidas
anunciadas.

Analisando por dimens3o e setor, constata-se que a parcela de beneficiérias foi
superior nas pequenas e médias empresas e no Alojamento e restauracdo (que foi o
setor mais severamente afetado pela crise pandémica no curto prazo). No extremo
oposto encontram-se as micro empresas e o setor da Construcdo e atividades
imobiliarias.

Adicionalmente, uma desagregacido mais fina por ramo de atividade sugere uma
correlacdo negativa entre a variacdo do volume de negbcios e a percentagem de
empresas a beneficiar de cada umas das medidas, embora relativamente mais baixa
no caso da moratdria e dos créditos bonificados e garantias do Estado (Figura 13).
De entre os setores com quebras mais expressivas, destaca-se a percentagem de
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Figura 12: Utilizacdo das politicas de apoio | Percentagem de empresas

Nota: O conjunto de empresas beneficidrias de cada medida de apoio é definido com base nas
respostas a questdo em que as empresas reportaram ter ou n3o beneficiado de cada uma das
medidas.

empresas do Alojamento a recorrer a moratéria e a suspensdo de pagamentos de
obrigacdes fiscais e contributivas e a elevada percentagem de empresas do setor dos
Transportes aéreos a beneficiar da suspensio de obrigacSes fiscais e contributivas.
Refira-se que esta proporc3o, que atingiu quase 70% no segundo trimestre, reflete
a maior adesdo a esta medida em junho (apenas 25% das empresas deste setor
tinham beneficiado desta medida em abril).

Uma caracterizacdo do grupo de empresas beneficidrias destas politicas permite
concluir que: (i) estiveram encerradas em maior proporcdo que as empresas que
n3o recorreram as medidas (n3o se observando diferenca no tempo médio de
encerramento); (ii) apresentaram quedas mais significativas nas vendas, no emprego
e no pessoal efetivamente a trabalhar; (iii) recorreram mais a crédito e (iv)
apresentaram, em abril, uma situacdo de liquidez mais fragil (Tabela 1). Quanto ao
altimo ponto, refira-se que, no grupo de beneficiarias, a proporcdo de empresas sem
condicGes de liquidez para se manter em funcionamento por mais de dois meses era
cerca de 4,5 vezes superior a das empresas com capacidade para permanecer em
funcionamento por mais de seis meses (no grupo de empresas que ndo beneficiaram
das medidas, a proporc3o era de 1,3).

O maior recurso a financiamento externo neste periodo por parte dos
utilizadores das politicas dedos apoios é transversal as trés medidas (Figura 14). No
conjunto de empresas n3o beneficidrias, apenas cerca de 10% aumentou o recurso
ao crédito entre abril e maio, o que compara com quase 30% no conjunto de
empresas que beneficiaram de pelo menos uma medida. Como seria expectavel, esta
proporcao é muito elevada quando se analisa o grupo que acedeu a novos créditos
com juros bonificados e garantias do Estado. No caso da moratéria e da suspensao
de obrigacdes fiscais e contributivas, a maior percentagem reflete, em parte, o facto
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Figura 13: Relac3o entre a percentagem de empresas que beneficiou de cada medida e a
reducdo no volume de negdcios por setor de atividade

Notas: Valores médios para o segundo trimestre de 2020. No caso da medida de suspensdo de
pagamentos de obrigacdes fiscais ou contributivas existe um outlier (ndo apresentado na figura)
no setor dos transportes e armazenagem, com uma reducdo do volume de negécios de 85% e 67%
de empresas que beneficiaram desta medida. A dimensdo dos circulos em cada figura representa
o nimero de empresas que beneficiou da respetiva medida. Para cada setor considerou-se a
desagregacdo por ramo de atividade A38, exceto nos setores Comércio, Transportes e armazenagem
e Alojamento e restaurag3o para os quais se considerou a desagregacdo mais fina (A82). O conjunto
de beneficidrias de cada medida de apoio é definido com base nas respostas a questdo em que as
empresas reportaram ter ou n3o beneficiado de cada uma das medidas. A reducdo no volume de
negdcios é apurada para cada ramo de atividade e deve ser interpretada como a variagdo no nivel face
a situaco expectavel sem pandemia. O apuramento utiliza o ponto médio do intervalo reportado
na questao respetiva, tendo-se agregado as respostas das empresas com base no seu volume de
negdcios.

de algumas das empresas que beneficiaram destas medidas terem simultaneamente
acedido a novos créditos com condicGes especiais. Ainda assim, expurgando este
efeito (isto é, considerando apenas as empresas que n3o beneficiaram da politica
relativa aos novos crédito), a percentagem de empresas a aumentar o crédito
permanece maior.

4.2. Layoff simplificado

O layoff simplificado foi a medida a que mais empresas recorreram durante a
pandemia (35% das empresas).!® Esta politica de apoio permitiu reduzir os custos

19. A questdo que permite a distingdo entre as empresas que beneficiaram ou ndo do /layoff
simplificado apenas foi colocada na edicdo de julho do COVID-IREE (a taxa de resposta nesta
edicdo foi de 55%).



23 O impacto de curto prazo da pandemia COVID-19 nas empresas portuguesas

Empresas que beneficiaram Empresas que nao beneficiaram

% que se manteve sempre em funcionamento 75% 84%
Tempo médio de encerramento (semanas) 3,6 37

Varia¢do do volume de negécios -39% -22%
Varia¢do do emprego -5% -3%
Varia¢do do pessoal efetivamente a trabalhar -26% -15%
% que aumentou o recurso ao crédito 41% 10%
Tempo de permanéncia em Menos de 1 més 14% 8%

atividade na auséncia de Dela 2 meses 47% 34%
medidas adicionais de apoio 3 De 3 a 6 meses 26% 27%
liquidez (situacdo em abril) Superior a 6 meses 13% 31%

Tabela 1. Caracterizacdo das empresas que beneficiaram ou n3o de pelo menos uma das
trés medidas de apoio

Notas: A distincdo entre as empresas que beneficiaram ou n3o das medidas teve em consideracio
as respostas a questdo em que as empresas reportaram ter ou n3o beneficiado das medidas (edi¢cdes
do COVID-IREE de abril a junho). O grupo que n&o beneficiou das medidas inclui as empresas que
n3o beneficiaram, as n3o elegiveis e as que planeavam beneficiar das medidas mas n3o o fizeram até
ao final de junho. As redug¢Ges no volume de negécios e no pessoal efetivamente a trabalhar devem
ser interpretadas como a variac3o no nivel face a situacdo expectavel sem pandemia. O apuramento
baseia-se no ponto médio do intervalo reportado na quest3o respetiva, agregando as respostas
das empresas com base no seu volume de negdcios e pessoal ao servico. As reducdes no emprego
devem ser interpretadas como a variacdo desde o inicio da pandemia (este resultado reflete apenas
a situacdo das empresas que responderam na primeira quinzena de julho, edicdo que incluiu esta
quest3o). O apuramento da variagdo do emprego considera o ponto médio do intervalo reportado
na questdo respetiva, com excec3o do intervalo superior a 20%, para o qual foi considerada uma
variacdo de 40% (as respostas sdo agregadas com base no pessoal ao servico).

com a mao-de-obra durante um periodo em que as quebras nas vendas foram muito
acentuadas.

Os resultados mostram que a taxa de ades3o foi superior nos setores mais
afetados pela pandemia e nas grandes empresas. Adicionalmente, as empresas
que beneficiaram desta medida estavam numa situacdo mais desfavoravel,
caracterizando-se por: (i) terem estado encerradas numa proporcio mais
significativa e durante um periodo mais longo, (ii) apresentarem, em média, quedas
bastante mais acentuadas nas vendas,?? no emprego e no pessoal efetivamente a
trabalhar, (iii) terem recorrido mais a crédito e (iv) apresentarem, em abril, uma
situac3o de liquidez mais fragil do que a do grupo de empresas que n3o beneficiou
da medida (a percentagem de empresas beneficiarias sem condicdes de liquidez para

20. Uma das condi¢des suficientes para que a empresa pudesse beneficiar do /layoff simplificado
era ter registado uma quebra de pelo menos 40% da faturacdo, no periodo de 30 dias anterior a
submissdo do pedido. Adicionalmente, podiam recorrer a esta medida as empresas que tivessem
encerrado total ou parcialmente, quer devido ao dever de encerramento de instalacdes (ou por
determinacdo legislativa ou administrativa), quer por interrupcdo das cadeias de fornecimento
globais ou por suspensdo ou cancelamento de encomendas. Para mais informac&o consultar a pagina
da DGERT sobre este tépico.


https://www.dgert.gov.pt/covid-19-perguntas-e-respostas-para-trabalhadores-e-empregadores-faq/medidas-excecionais-e-temporarias-de-resposta-a-epidemia-covid-19
https://www.dgert.gov.pt/covid-19-perguntas-e-respostas-para-trabalhadores-e-empregadores-faq/medidas-excecionais-e-temporarias-de-resposta-a-epidemia-covid-19
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Figura 14: Aumento do recurso a crédito e utilizacdo das politicas medidas de apoio |
Percentagem de empresas

Notas: Os resultados apresentados refletem a média das respostas obtidas durante as quatro semanas
de abril e as duas quinzenas de maio. O conjunto de beneficidrias de cada medida de apoio é definido
com base nas respostas a questdo em que as empresas reportaram ter ou n3o beneficiado de cada
uma das medidas (considerou-se apenas as respostas das edicdes do COVID-IREE de abril e maio).

se manter em funcionamento por mais de dois meses era cerca de seis vezes superior
a percentagem de empresas com capacidade para permanecer em funcionamento
por mais de seis meses) (Tabela 2).

O facto de a reducdo do emprego durante a pandemia ter sido mais frequente
nas beneficidrias do layoff simplificado (30% face a 11% das empresas ndo
beneficidrias) evidencia a grande dificuldade destas empresas em fazer face ao
choque pandémico e a maior necessidade em reduzir os custos com o pessoal.
Note-se que estas empresas estavam impossibilitadas de recorrer a despedimentos,
pelo que esta evolucdo terd refletido, inter alia, a ndo renovacdo de contratos a
prazo e a ndo substituicdo de saidas voluntarias ou programadas de trabalhadores
(nomeadamente, para a reforma).?! Ainda assim, as quebras no emprego no
curto prazo teriam sido muito mais acentuadas na auséncia do /ayoff simplificado
(Figura 15). Caso n3o tivessem recebido este apoio, 77% das empresas beneficidrias
teriam diminuido os postos de trabalho, o que comprova o sucesso da medida na
mitigacdo das quedas do emprego ao longo destes meses.??

21. Especificamente, os empregadores beneficidrios do layoff simplificado n3o puderam cessar
contratos de trabalho (através das modalidades de despedimento coletivo, extingdo de posto
de trabalho ou inadaptacdo) durante o periodo em que beneficiaram deste apoio nem nos 60
dias seguintes. Esta restricio aplicava-se a todos os trabalhadores (abrangidos ou n3o pelo layoff
simplificado).

22. Este resultado tem em conta as respostas a questio “Desde o inicio da pandemia e na auséncia
do recurso a medida de layoff simplificado, como estima que teria variado o nimero de pessoas
empregadas na sua empresa?”’, que constou da edicio do COVID-IREE da primeira quinzena de
julho.
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Empresas que beneficiaram Empresas que nao beneficiaram

% que se manteve sempre em funcionamento 58% 94%
Tempo médio de encerramento (semanas) 4,4 3,2

Varia¢do do volume de negécios -49% -17%
Varia¢do do emprego 7% 2%
Varia¢do do pessoal efetivamente a trabalhar -35% -8%
% que aumentou o recurso ao crédito 32% 14%
Tempo de permanéncia em Menos de 1 més 15% 6%

atividade na auséncia de Dela 2 meses 49% 29%
medidas adicionais de apoio 3 De 3 a 6 meses 25% 28%
liquidez (situacdo em abril) Superior a 6 meses 10% 37%

Tabela 2. Caracterizacdo das empresas que beneficiaram ou n3o do layoff simplificado

Notas: A distincdo entre as empresas que beneficiaram ou n3o do layoff simplificado teve em
consideracdo as respostas a questdo em que as empresas reportaram ter ou n3o beneficiado da
medida (edicdo do COVID-IREE de julho). As reducdes no volume de negécios e no pessoal
efetivamente a trabalhar devem ser interpretadas como a variacdo no nivel face a situacio expectavel
sem pandemia. O apuramento baseia-se no ponto médio do intervalo reportado na quest3o respetiva,
agregando as respostas das empresas com base no seu volume de negdcios e pessoal ao servico. As
reducdes no emprego devem ser interpretadas como a varia¢do desde o inicio da pandemia. Este
apuramento considera o ponto médio do intervalo reportado na questdo respetiva, com excecdo
do intervalo superior a 20%, para o qual foi considerada uma variacdo de 40% (as respostas sio
agregadas com base no pessoal ao servico).

Total de empresas Empresas que beneficiaram do /ayoff simplificado
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Impacto verificado no emprego —e—Impacto esperado no emprego na auséncia do layoff simplificado

Figura 15: Impacto da pandemia no emprego: comparacdo entre o impacto verificado e o
esperado na auséncia de layoff simplificado | Percentagem de empresas

Notas: Nas empresas que n3o beneficiaram do /ayoff simplificado, o impacto esperado no emprego
coincide com o impacto verificado. O impacto esperado foi apurado com base nas respostas a
questdo “Desde o inicio da pandemia e na auséncia do recurso a medida de /ayoff simplificado,
como estima que teria variado o n(imero de pessoas empregadas na sua empresa?”, que constou da
edicdo do COVID-IREE da primeira quinzena de julho.

Este resultado é confirmado quando se utiliza a informacdo por intervalos
(tomando o ponto médio do intervalo reportado para a variacdo do emprego e
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ponderando pelo nimero de empregados de cada empresa) para quantificar, de
forma aproximada, a evolucdo do emprego desde o inicio da pandemia.?®> Segundo
esta abordagem, entre meados de marco e a primeira quinzena de julho, o emprego
ter-se-a reduzido cerca de 4% nos setores cobertos pelo COVID-IREE. Na auséncia
desta medida a reducdo do emprego teria atingindo os 8%. As estimativas, que se
encontram rodeadas de uma elevada incerteza, apontam para uma quebra de 19%
nas empresas beneficiarias, na auséncia do /ayoff simplificado.

N3o obstante a importancia desta medida para a contencdo do desemprego
no curto prazo, sdo ainda desconhecidos os efeitos que a pandemia pode vir a
ter no mercado de trabalho, em particular quando cessarem as medidas de apoio.
Neste contexto, o Governo apresentou, em julho de 2020, um conjunto de medidas
que visam garantir uma saida faseada e acompanhada do /layoff simplificado. Em
particular, as empresas puderam recorrer ao incentivo extraordinério a normalizac3o
da atividade ou ao apoio a retoma progressiva (na primeira quinzena de julho, 68%
das empresas que beneficiaram do /ayoff pretendiam recorrer a um destes apoios
a partir de agosto).?* Em ambos os casos, existiam restricdes aos despedimentos
pelas empresas beneficiarias.

4.3. Impacto da pandemia na liquidez das empresas e importancia das
medidas de apoio

A rapidez com que foram tomadas as medidas de contencdo da pandemia (o
estado de emergéncia foi decretado a 18 de marco, 16 dias apds a confirmacdo
dos primeiros casos de COVID-19 em Portugal) implicou uma queda abrupta e
muito acentuada das receitas das empresas (Secgdo 3).

Em abril, na auséncia de medidas adicionais de apoio a liquidez, quase metade
das empresas ndo tinha capacidade para permanecer em funcionamento por mais
de dois meses. Esta situacdo era mais frequente no grupo das empresas que
estiveram fechadas durante este periodo (72%, que compara com 44% das empresas
em funcionamento) (Figura 16). Em contraste, 47% das grandes empresas teria
condicoes de liquidez para permanecer em funcionamento por mais de 6 meses.
Adicionalmente, como foi realcado anteriormente, a situacio de liquidez em abril

23. Para além da incerteza associada a metodologia utilizada nestes calculos, na quest3o relativa a
evolucdo do emprego o (ltimo intervalo de resposta inclui todas as variacBes superiores a 20%. Por
isso, a abordagem que considera o ponto médio do intervalo pareceu, neste caso, pouco razoavel.
Apds uma anélise de sensibilidade dos resultados e tendo em considerac3o as estimativas do Inquérito
ao emprego para o segundo trimestre de 2020, optou-se por afetar ao dltimo intervalo da distribuicdo
uma variacio de 40%.

24. O incentivo extraordinario a normalizac3o da atividade é um apoio financeiro que visa suportar
a retoma da atividade empresarial, apds concluido o recurso ao /layoff simplificado. J& o apoio a
retoma progressiva visa apoiar a manutencdo dos postos de trabalho em empresas com quebras
de faturac3o superiores a 40% e reducdo temporéria do periodo normal de trabalho. Este apoio
financeiro cobre apenas o pagamento da compensacdo retributiva dos trabalhadores abrangidos
pela reducio do horério de trabalho.


https://www.dgert.gov.pt/incentivo-extraordinario-a-normalizacao-da-atividade-empresarial
https://www.dgert.gov.pt/novo-apoio-extraordinario-a-retoma-progressiva-de-atividade
https://www.dgert.gov.pt/novo-apoio-extraordinario-a-retoma-progressiva-de-atividade
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era visivelmente mais adversa no grupo de empresas que beneficiaram das medidas
de apoio do que nas restantes.

Uma avaliacdo realizada em julho mostra que a situacdo de liquidez das
empresas melhorou significativamente face ao inicio do segundo trimestre. Estes
desenvolvimentos, que refletem em parte a recuperacdo da atividade, ocorreram
tanto nas empresas que beneficiaram das medidas de apoio anunciadas pelo
Governo como nas restantes, mas foi mais expressiva no primeiro grupo (Figura 17).
Com efeito, em julho, menos de um quarto das empresas beneficiarias n3o tinha
condicoes de liquidez para se manter em funcionamento por mais de dois meses, o
que representa uma melhoria de 40 pontos percentuais face a abril. Nas empresas
que ndo utilizaram as medidas de apoio, a melhoria da situacdo de liquidez foi
mais moderada, mas, em julho, somente cerca de 10% destas empresas n3o tinham
condicOes para permanecer em funcionamento por mais de dois meses.

Estes resultados parecem confirmar o papel importante que as medidas de apoio
desempenharam durante a pandemia, assegurando a sustentabilidade financeira das

empresas e evitando despedimentos e encerramentos de empresas viaveis.?®
Empresas em funcionamento Empresas encerradas temporariamente
Menos de 1 més 78% Menos de 1 més 20%
1 0u 2 meses 7 36% 1 ou 2 meses 52%
3 a6 meses _ 28% 3 a6 meses 21%
Mais de 6 meses | 29% Mais de 6 meses 7%
0% zc;% 46% 60'% SOI% 10'0% 0% 2(;% 46% 6(;% 8(;% 1olo%

Figura 16: Tempo de permanéncia em atividade na auséncia de medidas adicionais de
liquidez em abril | Percentagem de empresas

Nota: Esta quest3o apenas foi colocada nas primeiras trés semanas de abril e na primeira quinzena
de julho.

25. A necessidade e a importancia das medidas de apoio durante a pandemia foi uma das
conclusdes do Tema em destaque do Boletim Econémico do Banco de Portugal de maio de 2020,
onde se salientou o facto de o niimero de empresas em Portugal com uma situacio de liquidez
insuficiente para fazer face aos custos fixos aumentar de forma n3o linear com o periodo de reduco
da atividade.
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Medidas de apoio excluindo o layoff simplificado Layoff simplificado

100 4 100 4

80 - 80
60 - 60 -

40 | 40 |

14% 15%

0 8% 0 6%
abril julho abril julho abril julho abril julho
Empresas que beneficiaram Empresas que ndo Empresas que beneficiaram Empresas que ndo
beneficiaram beneficiaram
Menos de 1 més W 1a2meses Menos de 1 més m1a2meses
M3 a6 meses B Mais de 6 meses M3 a6 meses B Mais de 6 meses

Figura 17: Impacto das medidas de politica na situacdo de liquidez tendo em conta o tempo
esperado de permanéncia em funcionamento sem medidas adicionais de apoio a liquidez

Notas: O conjunto de beneficidrias de cada medida de apoio é definido com base nas respostas
as questdes em que as empresas reportaram ter ou n3o beneficiado de cada uma das medidas. Os
valores apresentados para julho correspondem a edicdo do COVID-IREE relativa a primeira quinzena
de julho.

5. Conclusdes

A pandemia COVID-19 causou uma perturbacdo generalizada da atividade
empresarial em Portugal e no mundo. Este artigo analisa os impactos no curto prazo
desta crise e as percecbes empresariais quanto as medidas de apoio implementadas,
com base exclusivamente nos resultados do Inquérito Rapido e Excecional as
Empresas (um inquérito de alta frequéncia conduzido em Portugal, no periodo
de abril a julho de 2020).

A pandemia e as restricbes impostas pelo Governo, incluindo legislacdo
sobre que setores podiam continuar em atividade, conduziram ao encerramento
temporario de mais de 15% das empresas em abril. Nos meses seguintes, observou-
se uma reabertura gradual, sendo que em julho a grande maioria das empresas ja
se encontrava em funcionamento. O impacto negativo sobre o volume de negécios
foi acentuado e muito generalizado e, n3o obstante uma melhoria a partir de maio,
cerca de 60% de empresas mantinha niveis de vendas abaixo do normal em julho.
Adicionalmente, mais de metade destas empresas n3o antecipava uma retoma para
niveis pré-pandemia até ao final de 2020. Comparativamente, o impacto sobre
o emprego foi relativamente contido, com trés quartos das empresas a reportar
variacbes nulas no ndmero de postos de trabalho entre marco e julho, para o
que contribuiu de forma assinalavel a medida do /layoff simplificado. O recurso a
esta medida explica, em larga medida, a reducdo marcada do pessoal efetivamente
a trabalhar neste periodo. Por seu turno, o teletrabalho e a presenca alternada
nas instalacGes foram estratégias que permitiram a algumas empresas manter o
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pessoal a trabalhar. E importante referir que, n3o obstante a reduc3o generalizada
dos indicadores de atividade, o Alojamento e restauracdo foi o setor onde o impacto
do choque foi mais substancial e onde se perspetiva uma recuperacdo muito lenta
ou incompleta.

A avaliac3o do recurso as principais medidas de apoio anunciadas pelo Governo
no contexto da pandemia mostra que cerca de um terco das empresas respondentes
recorreram ao layoff simplificado ou a pelo menos uma das restantes medidas (a
moratdria ao pagamento de créditos contraidos, o acesso a linhas de crédito com
juros bonificados e garantias do Estado e o adiamento do pagamento de obrigacGes
fiscais e contributivas). As empresas que beneficiaram destes apoios apresentavam
uma situacdo relativamente mais adversa, quer em termos de encerramento e
quedas do volume de negdcios no periodo analisado quer em termos de condicGes
de liquidez reportadas em abril. Em julho, a situacdo de liquidez da generalidade das
empresas tinha melhorado significativamente — o que é consistente com a evolucdo
da atividade — mas essa melhoria foi mais notéria nas empresas beneficiarias.
Adicionalmente, os resultados mostram que, na auséncia de recurso ao layoff, se
teriam observado quedas bastante mais expressivas do emprego.

A evidéncia encontrada realca a importiancia das politicas de apoio na
preservacao da capacidade produtiva instalada e do emprego. A salvaguarda destas
condicOes assume particular relevancia porque contribui para acelerar a recuperacao
e mitigar os impactos de longo prazo da pandemia.

O ritmo gradual a que a retoma da atividade tem ocorrido — em julho, o
nivel das vendas situava-se ainda abaixo dos niveis pré-pandemia no conjunto das
empresas e, de forma mais marcada, em alguns setores — sugere que as medidas de
politica continuardo a ser importantes para sustentar uma recuperacdo mais rapida
da economia. De forma a assegurar a eficicia desse suporte, é importante continuar
a monitorizar os desenvolvimentos ao nivel empresarial e ajustar adequadamente a
configuracdo destas medidas, quer em termos de extensdo temporal quer ao nivel
dos agentes econémicos abrangidos.



30

Referéncias

Baldwin, Richard e Beatrice Weder di Mauro (2020). Economics in the Time of
COVID-19. CEPR Press.

Balla-Elliott, Dylan, Zoé B Cullen, Edward L. Glaeser, Michael Luca, e
Christopher T. Stanton (2020). “Business Reopening Decisions and Demand
Forecasts During the COVID-19 Pandemic.” NBER Working Paper 27362.

Barrero, Jose Maria, Nicholas Bloom, e Steven J. Davis (2020). “Covid-19 is also
a reallocation shock.” Brookings papers on economic activity.

Bartik, Alexander W., Marianne Bertrand, Zoé B. Cullen, Edward L. Glaeser,
Michael Luca, e Christopher T. Stanton (2020). “How are small businesses
adjusting to covid-197 Early evidence from a survey.” NBER Working Paper
26989.

Bennedsen, Morten, Birthe Larsen, lan Schmutte, e Daniela Scur (2020).
“Preserving job matches during the COVID-19 pandemic: firm-level evidence
on the role of government aid.”

Bloom, N., P. Bunn, S. Chen, P. Minzen, e P. Smietanka (2020). “The Economic
Impact of Coronavirus on UK Businesses: Early Evidence from the Decision
Maker Panel.” VOX CEPR Policy Portal, 27th March.

Buchheim, Lukas, Jonas Dovern, Carla Krolage, e Sebastian Link (2020). “Firm-
level Expectations and Behavior in Response to the COVID-19 Crisis.” CESifo
Working Paper 8304.

Buffington, Catherine, Carrie Dennis, Emin Dinlersoz, Lucia Foster, e Shawn Klimek
(2020). “Measuring the Effect of COVID-19 on US Small Businesses: The Small
Business Pulse Survey.” Working Paper 20-16, Center for Economic Studies, U.S.
Census Bureau.

Fairlie, Robert W. (2020). “The impact of COVID-19 on small business owners:
Continued losses and the partial rebound in May 2020." NBER Working Paper
27462.

Ferrando, Annalisa (2020). “Firms’ expectations on access to finance at the early
stages of the Covid-19 pandemic.” ECB Working Paper Series 2446.

Humphries, John Eric, Christopher Neilson, e Gabriel Ulyssea (2020). “The evolving
impacts of COVID-19 on small businesses since the CARES Act.” Cowles
Foundation Discussion Paper 2230.

INE (2020). “Documento Metodolégico: Inquérito Rapido e Excecional as Empresas
- COvID19.



Occasional Papers

2016

1116 Sustentabilidade da divida publica: metodo-
logias e discussBes nas institui¢Bes europeias

Jodo Amador | Claudia Braz | Maria M. Campos
Sharmin Sazed;j | Lara Wemans

2018

1116 O Aprofundamento da Unido Econdmica
e Monetaria

Jodo Amador | Jodo Valle e Azevedo | Claudia
Braz

2019

1119 The Deepening of the Economic and
Monetary Union
Jodo Amador | Jodo Valle e Azevedo
Claudia Braz
2|19 A tentative exploration of the effects of
Brexit on foreign direct investment vis-g-vis
the United Kingdom

Ana de Almeida | Duncan Van Limbergen
Marco Hoeberichts | Teresa Sastre

2020

1120 Banco de Portugal TARGET balance:
evolution and main drivers
Rita Soares | Joana Sousa-Leite | Jodo
Filipe | Nuno Nobrega

2|20 Imputation of the Portuguese Household

Finance and Consumption Survey
Luis Martins

3119

4119

3120

Sovereign exposures in the Portuguese
banking system: evidence from an original
dataset

Maria Manuel Campos | Ana Rita Mateus
Alvaro Pina

Economic consequences of high public debt
and challenges ahead for the euro area
Cristina Checherita-Westphal | Pascal

Jacquinot | Pablo Burriel | Maria Manuel
Campos | Francesco Caprioli | Pietro Rizza

O impacto de curto prazo da pandemia
COVID-19 nas empresas portuguesas
Cristina Manteu | Nuno Monteiro

Ana Sequeira






	OP202003_ptmiolo.pdf
	Introdução
	COVID-IREE: principais características do inquérito
	Caracterização do impacto da pandemia sobre as empresas
	Encerramento de empresas
	Impacto no volume de negócios
	Impacto no emprego
	Impacto no pessoal efetivamente a trabalhar
	Teletrabalho e presença alternada nas instalações
	Impacto nos preços
	Impacto no recurso a crédito

	Recurso às políticas de apoio adotadas pelo Governo: caracterização das empresas e avaliação do impacto
	Medidas de apoio excluindo o layoff simplificado – Acesso a créditos bonificados e garantias do Estado, moratória a créditos já existentes e suspensão de obrigações fiscais ou contributivas
	Layoff simplificado
	Impacto da pandemia na liquidez das empresas e importância das medidas de apoio

	Conclusões

	Blank Page
	Blank Page

