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Resumo

A atual situagdo econdmica e financeira caracteriza-se por um elevado nivel de
competitividade, dai ser cada vez mais frequente a perda das vantagens concorrenciais
de uma empresa. Esta situacdo torna cada mais provavel a possibilidade de faléncia ou
de insolvéncia de uma empresa, independentemente do seu setor de atividade ou da sua
dimensdo. Por arrasto a insolvéncia poderd também ser pessoal, a conjuntura atual é
dominada por uma crise de dimenséao relevante, que nos da a perce¢do de mudancas
acentuadas e de reformas que provocam uma incerteza de forma duradoura e
permanente. A insolvéncia é transversal, hoje assistimos ao desaparecimento de
empresas de referencia quer na Banca quer nos servicos e a um nivel elevadissimo do
desemprego. A incertezas e instabilidade laboral e por essa via a muitas insolvéncias
pessoais. Num mundo complexo e incerto, torna-se obrigatorio que as empresas olhem
para além dos orcamentos anuais. O futuro ndo se prevé, prepara-se. As empresas
vivem dificuldades financeiras sobretudo dificuldades de acesso ao crédito e o custo do
mesmo é hoje elevado, refletindo o risco do mesmo. E certo que a realidade econdmica
arrasta uma profunda mutacdo cujas consequéncias sao necessarias analisar, para, com
tempo, tomar as medidas necessarias para manter a empresa numa zona de rentabilidade
e evitar a degradagdo. Neste contexto surge o PER como forma de revitalizar as

empresas e particulares.

Palavras-chave: Faléncia, Insolvéncia, Plano Insolvéncia, PER Recuperagdo
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Abstract

The current economic and financial situation is characterized by a high level of
competitiveness, there is increasingly frequent loss of competitive advantage of a company.
This makes it more likely the possibility of bankruptcy or insolvency of a company,
regardless of their sector of activity or of their size. By drag insolvency may also be personal,
the current situation is dominated by a relevant dimension of the crisis, which gives us the
perception of sharp changes and reforms that cause uncertainty lasting and permanent.
Insolvency is cross today witnessed the disappearance of reference companies or in banking
or services and to a very high level of unemployment. The uncertainties and labor instability
and in this way too many personal insolvencies. In a complex and uncertain world, it is
imperative that companies look beyond the annual budgets. The future is not expected, is
prepared. Companies live financial difficulties especially access to credit difficulties and the
cost of it is now high, reflecting the risk of the same. It is true that the economic situation
drags profound changes whose consequences are necessary to analyze, for, in time, take the
necessary steps to keep the company in a profitable zone and prevent degradation. In this

context the PER appears as a way to revitalize businesses and individuals.

Keywords: Bankruptcy, Insolvency, Bankruptcy, Plan PER, Recovery
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1.Introducéo

Temos assistido desde o fim do Século XX e inicio do atual a uma época em que, ano apos
ano, se assiste a um incremento do nivel de insolvéncias, sejam elas de pessoas singulares
ou pessoas coletivas. Em cada ano sao ultrapassados sucessivamente 0s nimeros anteriores
que atingem niveis historicos em muitos dos paises desenvolvidos, como nos Estados Unidos

da América, Espanha ou Portugal.

A nivel histérico constata-se que os efeitos da faléncia, tém evoluido ao longo da histéria da
humanidade. Esta trajetdria acompanhou o espirito humanista e progressista da evolugdo
humana. Em diversos tempos do seu percurso divergiu dessa humanizacdo em funcdo dos
objetivos que se pretendiam alcancar. Numa primeira etapa os efeitos tratavam apenas de
ressarcir os credores a qualquer preco. Numa segunda fase e além da compensacdo devida
aos credores pelas dividas efetuadas, acautelou-se a recuperacao do devedor, seja ele pessoa

Ou empresa.

Em Portugal, tem havido a preocupacdo das autoridades com a eficiéncia econémica dos
processos de reestruturacdo e de faléncia de empresas. No entanto as prioridades e
filosofia politica subjacentes a essa necessidade tém variado ao longo do tempo. Nesse
sentido, e apesar da crescente publicacdo de diplomas legais nos Gltimos anos procurando
contrariar 0 nimero crescente de empresas em situacdo econdémica dificil, sdo evidentes as
diferencas de filosofia do CPREEF! e do recente CIREZ2. Para o futuro, e fazendo fé na
intencdo da recente tutela da justica, a tendéncia sera a de retomar o espirito recuperador do

CPREEF em detrimento da prevaléncia liquidataria do seu percursor.

Essa mudanca é premente na medida em que pode fornecer uma contribuicdo a prevencao
da crise financeira nas empresas, mas devera, em simultaneo, promover a eficiéncia do
sistema processual que podem optar por as empresas em crise, e do incentivo a fornecer aos

detentores do capital para melhorar o desempenho das suas organizagdes.

Na desejavel mudanca de paradigma, a acdo do estado junto das empresas insolventes
deverd passar por uma ponderacdo entre 0s custos potenciais de promover a liquidagédo

ou recuperar as empresas. Neste quadro, e a par dos ativos da empresa ndo é menos

1 Cadigo dos Processos Especiais de Recuperagdo da Empresa e de Faléncia

2 Codigo de Insolvéncia e Recuperagdo de Empresas



importante a funcdo social que ela representa como geradora de dindmica social.

No entanto uma avaliagdo ineficiente e a promocdo de recuperacdo falhada atrasardo a

reafectacdo de recursos a empregos mais eficientes.

As empresas portuguesas tém-se deparado com inimeras dificuldades econémicas e
financeiras fruto do fraco crescimento, da escassa internacionalizacdo, da globalizacéo, da
crise econdmica, financeira e politica instalada sobretudo na Unido Europeia, da
instabilidade patenteada nos mercados financeiros, o que as leva por vezes a estarem numa
situacdo de insolvéncia, ou iminentemente insolvente. O Codigo de Insolvéncia e
Recuperacdo de Empresas (CIRE), aprovado pelo Decreto-Lei n053/2004, de 18 de margo,
define o que consiste um processo de insolvéncia, quais 0s seus intervenientes e as suas

atribuicoes.

As sociedades comerciais, alvo de um processo de insolvéncia, ou de recuperacdo tém um
conjunto de medidas de recuperacdo que podem adotar, beneficiando de um conjunto de
incentivos fiscais e parafiscais no intuito de elas poderem solver os compromissos perante
os credores. A alteracdo ao CIRE, efetuada pela Lei 16/2012, de 20 de abril, derivado do
memorando de entendimento celebrado entre Portugal e a Troika vem trazer uma

importante alteracdo. O PER
— Processo Especial dRevitalizacaqg regulado nos Atigos 172 A a 1721.

Reveste-se de enorme importancia perceber a importancia do plano de Insolvéncia ou do

PER no CIRE e no contexto da nossa debil economia, no nosso tecido empresarial.

O fendmeno da insolvéncia de empresas (pessoas coletivas) ou individual (pessoas
singulares), € sobretudo uma questdo econdmica, uma questdo social e desta forma
transversal a toda a sociedade, ndo sO porque afeta o insolvente como todos que se

relacionam com 0 mesmo, por vezes num efeito de arrasto, uns levam os outros.

Daqui nasceu o interesse na elaboracdo desta dissertagdo com o intuito de aprofundar o
estudo das recuperagdes através do PER, tendo em conta ndo sé os aspetos de direito como
0S aspetos economicos inerentes a insolvéncia e as causas que conduziram e as relagdes

credores devedores



Esta dissertagdo esté dividida em sete capitulos, a saber:

O primeiro corresponde a esta introducdo, fazendo uma abordagem preliminar sobre o tema

a analisar e a respetiva contextualizacéo

No segundo capitulo surge o porqué deste tema como descrever os objetivos e a relevancia

que nos propomos e as questdes de partida

No capitulo trés fazemos a revisdo da literatura, na prevaléncia do tema escolhido e da
abrangéncia deste no caminho do Direito e da Gestdo. A evolucdo histdrica do direito
falimentar, o enquadramento legal expondo os conceitos de faléncia, insolvéncia e fracasso

as suas diferencas e na area da analise econdmica financeira relevante para o tema.
O Capitulo quatro contém o Processo de Insolvéncia, tramitacdo do mesmo.

No Capitulo cinco abordamos as providencias de recuperacdo disponiveis no ambito do
CIRE — Codigo de Insolvéncia e Recuperacdo de Empresas e as novas atribuicdes impostas
pela Troika, nomeadamente o art® 17 do CIRE. Abordamos o PI- Plano de Insolvéncia e o

Per — Processo Especial de Revitalizagéo.

No sexto o Estudo empirico de caso, a aplicacao e analise real de aplicacdo do PER, (uma

empresa e a dois particulares) e as suas limitacGes.

O sétimo capitulo a conclusdo, seguindo-se a bibliografia, os apéndices e por fim 0s anexos.



2.Justificacdo do tema e objetivos

2.1 justificacdo tema

Um trabalho de investigacdo € um processo de aprendizagem que permite produzir
conhecimento e por sua vez comprovar a validacédo dos recursos utilizados, segundo
Quivy e Campenhoudt (1998:31) «uma investigacdo é, por definicdo, algo que se
procura. E um caminhar para um melhor conhecimento e deve ser aceite como tal,

com todas as hesitacdes, desvios e incerteza que isso implica.»

Quivy e Campenhoudt (1998:19), afirmam que na melhor das hipdteses a

investigacdo social, permite-nos,

[a]lcompreender melhor os significados de um acontecimento ou de
uma conduta, a fazer inteligentemente o ponto de situacéo, a captar com
maior perspicacia as logisticas de funcionamento de uma organizacao, a
refletir acertadamente sobre as implicacdes de uma decisdo politica, ou
ainda a compreender com mais nitidez como determinadas pessoas
apreendem um problema e a tornar visiveis alguns fundamentos das suas

representacoes.

O tema escolhido insere-se na problematica do Processo Especial de Revitalizagdo como um

processo de Recuperacdo quer de pessoas singulares, quer de pessoas coletivas.

Sendo que, desde ha alguns anos, profissionalmente estou ligado a recuperacao de empresas,
a sua reestruturacdo, este € um tema fascinante e muito controverso, sobre a forma da

dicotomia juridica e a gestdo num contexto de uma enorme dificuldade e de grande pressao.

Alguns tratam o Processo Especial de Revitalizacdo e quase, se ndo toda as publicacdes
existentes, simplesmente tratam o Processo Especial de Revitalizagdo pela forma Juridica.
N&o podemos dissociar a gestdo, pois tera sido pela gestdo que a Empresa ou a pessoa

singular deu entrada de um plano/processo especial de revitalizacéo o PER.

Para Boyle e Desai (1991) a maioria das Empresas entram em faléncia devido a fatores
internos derivados de atos de gestdo inadequados e poucas sdo as Empresas que entram cujas

as causas sdo atribuidas a concorréncia, a outra forga externa a empresa ou ao mercado.

Daqui a importancia do plano de recuperacao/revitalizacdo e as respetivas orientagdes na

I6gica da gestdo e todo os conceitos de modelo de negdcio.



A sobrevivéncia e crescimento das empresas exige uma constante evolugédo e adaptagéo das
suas estruturas, métodos e tecnologias a um meio ambiente em constante mutag&o, esta cada
vez mais rapida, e no meio em particular cada vez mais competitivo. Esta evolucdo e
acompanhamento constante do mercado, que veio a obrigar a uma adaptacdo constante,
envolve investimentos vultuosos em meios fisicos de produgdo, de controlo de qualidade e

melhorias tecnoldgicas.

Por norma as empresas as empresas ndo gerem internamente os fundos suficientes para
financiar este tipo de investimentos, pelo que recorrem as fontes externas para isso,
nomeadamente a banca e o recurso a outros instrumentos de financiamento bancarios,
leasing, factoring, confirming, contatos de mutuo, contas correntes e descobertos
autorizados. Por vezes é o acumular de créditos sem uma analise cuidada da gestdo que vem
a criar problemas de tesouraria e por consequéncia a falta de pagamentos a fornecedores, a

banca e as obrigacdes fiscais.

A maior parte dos PER tém mais como objetivo a reducdo de algum passivo e restruturacéo
da divida, do que reestruturacdo de todo o negdcio, 0 pensamento estratégico,

posicionamento do mesmo e analise do mercado.

No ambito da esfera pessoal, pessoa singular, familias, que perderam rendimento devido a
crise, por falta de emprego, provavelmente o PER aplicado a reducéo e reestruturacdo do

passivo podera ser a solucéo.

Para as empresas € importante, mas ndo é o Unico fator a ter em consideracdo para uma
revitalizagdo com sucesso, para uma reestruturacdo econémico financeira viavel, sustentavel

com previsdo de crescimento, com criacdo de valor, caso contrario é adiar o inevitavel.

O fendmeno da insolvéncia de empresas (pessoas coletivas) ou individual (pessoas
singulares), é sobretudo uma questdo econOmica, uma questdo social e desta forma
transversal a toda a sociedade, ndo sO porque afeta o insolvente como todos que se

relacionam com o mesmo, por vezes num efeito de arrasto, uns levam os outros.

Daqui nasceu o interesse na elaboracdo desta dissertacdo com o intuito de aprofundar o
estudo das recuperacdes através do PER, tendo em conta ndo so os aspetos de direito como
0s aspetos econdmicos inerentes a insolvéncia e as causas que conduziram e as relacdes

credores devedores.



A falta de literacia financeira, o facil acesso ao crédito que a banca e outros agentes
financeiros proporcionaram, vieram a provocar problemas graves nas familias, que por vezes
obtinham crédito para bens de segunda necessidade, completamente supérfluos. Com a crise
financeira, os despedimentos, as empresas a fechar, o aumento da carga fiscal, teve
consequéncias em toda a economia. Com a Banca a apertar os limites de endividamento e a
ter critérios mais exigentes a nivel de garantias e avaliagdo de riscos. Com esta crise surgem
inevitavelmente um aumento acentuado de empresas e pessoas insolventes. Contudo
algumas poderiam ser recuperadas pelo que o ordenamento juridico teve necessidade de se
adaptar e reformular a sua legislacéo de direito falimentar. Por cada agente econémico que
fique insolvente, a economia perde, diminuem as operacGes comerciais, nomeadamente o
abrandamento do consumo e uma espiral de endividamento e do ndo cumprimento de

obrigac@es pecunidrias quer das familias quer das empresas.

Este contexto obrigou que alguns paises da Unido Europeia nomeadamente os do sul da
Europa, pelo seu préprio endividamento viram-se obrigados a recorrer a ajuda externa. Em
Portugal recorreu-se ao “Memorando de entendimento sobre as condicionantes de politica
economica” celebrado pelo estado Portugués e a Troika, memorando esse que veio a ser

assinado a 17 de maio de 2011.

A aprovacdo da lei 16/2012, de 20 abril veio impor a simplificacdo de formalidades e
procedimentos, e instituir o processo especial de revitalizacdo, a semelhanca que veio

acontecer com outros ordenamentos juridicos europeus, nomeadamente em Espanha.



2.2 Objetivos
As nossas questdes de partida:

1.Apesar das dificuldades financeiras, as Empresas iminentemente insolventes terdo

viabilidade, sem uma reestruturacdo profunda?

2.Seré que a introducdo do PER no codigo CIRE, d& primazia e premeia as empresas com

mais possibilidades de recuperagao?

3. E a nivel de pessoa singular, ENI que eficacia tem o PER com a reduc&o e reestruturagédo

do passivo?

Pretendemos no fim obter algumas respostas para estas questfes tdo pertinentes e tdo

importantes para a Economia do nosso Pais.



3.Revisdo da Literatura

3.1 Evolucédo do Direito Falimentar - O Direito Falimentar
Romano

Os antecedentes do direito falimentar, levam-nos ao direito romano, de onde surgiram
0S seus principais principios, assim, a execucao inicialmente era feita sobre o proprio
corpo do devedor, sendo a obrigagdo essencialmente pessoal. Assim neste periodo do
Direito antigo as obrigacdes do devedor eram respondidas, com a sua liberdade e até
mesmo com a sua vida. A obrigacdo recaia sobre o individuo e ndo sobre 0s seus bens,
ndo se exigia a intervencdo do Estado, todo problema era resolvido pela propria méao
do credor. A fase mais primitiva do direito romano, segundo Leitdo (2011), foi o direito
quiritario. Nesta fase, a pessoa do devedor incumpridor, era adjudicada ao credor e
reduzida a carcere privado. O direito quiritario admitia a adjudicacdo do devedor
insolvente que, por sessenta dias, permanecia em estado de serviddo para com o credor.
Era uma execucao pessoal, cujo procedimento consistia no credor deter a posse sobre
a pessoa do devedor. N&o solvido o débito, podia vendé-lo como escravo no estrangeiro
(Trans Tiberim),e até mesmo mata-lo, repartindo-lhe o corpo segundo o nimero de
credores, numa tragica execucao coletiva. Foi a partir da Lei das X1l Tabuas, (ibid.:1),
que se delineou a execucdo singular e coletiva, sendo esta fase de grande contribuicéo

do direito romano ao direito falimentar.

Formou-se entre 0s romanos o contrato denominado "nexum”,pelo qual o devedor
poderia evitar o inicio da execucdo contra ele, obrigando-se a prestar servicos
como escravo ao credor, até a satisfacdo de toda a divida. Tal sistema perdurou até
428 a.c., com a promulgagdo da "Lex PoeteliaPapiria™, que introduziu ao direito
romano a execucao patrimonial, abolindo o desumano critério da responsabilidade
pessoal, proibindo expressamente a morte ou a venda para escravidao,

estabelecendo que a garantida do credor € o patriménio do devedor.

Com Rutilio Ruffo,pretor de Roma, segundo, (ibid.:1) € acrescentado ao processo
romano a figura da "bonorum sectio”, instituiu a "missio in bona™ ou "missio
possessionem”, que consistia no desapossamento dos bens do devedor, a pedido do

credor e por ordem do magistrado. Assim o devedor perdia a administracdo de seus


https://jus.com.br/tudo/posse

bens que passavam ao curador, nomeado pelo magistrado. Em Portugal, a "Lex Poetelia
Paptria"” fez-se sentir desde a época das Ordenagdes, também a vedacdo da pena de
prisdo por dividas, remonta a mesma época. Esse movimento em favor da execucéo
real desenvolveu-se no ano737, quando a "Lex lulia" introduziu a "cessio bonorum®,
por meio da qual o devedor de boa-fé, mediante declaracdo judicial ou extrajudicial,

cedia o0s seus bens aos credores, poupando-se assim, a prisdo e a infamia.

E nessa fase que alguns autores, Roque (2005) consideram a formacéo do direito
falimentar. Com a "cessiobonorum®o credor passa a tomar iniciativa da execucao em
seu beneficio e também dos demais credores, surgindo assim, o conceito de massa
falida.

3.2 Direito Falimentar na ldade Média

A trajetéria inicial no periodo medieval com a consequente queda de Roma
acarretou, na execucdo contra os devedores, a adocdo do critério da execucdo
individual, sobre a pessoa ou sobre os bens moveis do devedor. No entanto
assistiu-se a evolucdo da execucdo, passando a incidir exclusivamente sobre o
patrimonio do devedor. Em consequéncia ocorre o deslocamento da iniciativa da
execucdo, passando as maos do Estado, de tal forma que sé pode efetuar a
execucdo sob a tutela estatal, proibida qualquer execucdo por mio propria. E na fase
intermédia da Histéria da Humanidade que o processo de execucdo se
aperfeicoa, gracas ao robustecimento da autoridade estatal, aparelhando-se, assim,
para coibir os abusos de carater privado. Caminhou-se, progressivamente, para
supressdo do teor privado da execucdo, a qual se tornou monopolio do Estado. A
Idade Média teve como base o direito romano e o direito candnico. Nessa fase, 0 processo
de execucdo aperfeicoa-se em decorréncia do crescimento da autoridade estatal que procurou
coibir os abusos de carater privado, embora isso ndo tenha abolido a repressdo penal, sendo

esta, um trago caracteristico do instituto falimentar daquela época.

Depois de instaurada a faléncia os credores instituiam, por meio de assembleias,

um administrador para os bens do falido, sendo dado prazo de um ano para saldar



as dividas. Caso o ndo fizesse segundo Leitdo (2011) certos estatutos excluiam-no de todo e
qualquer beneficio. Poderia ainda ser privado do direito de cidadania, que também se poderia
estender, com todas as consequéncias dessas dividas, aos seus filhos e herdeiros. Formou-se
um novo direito comercial. A partir do século XI1I, forma-se um direito comercial informal
e cosmopolita, decorrente dos usos e costumes comerciais das corporacbes de oficio.
Estabelecem-se ai a faléncia tanto do devedor comercial quanto ao devedor civil, sendo o
falido coberto de infamia, tido como fraudador, réprobo social, sujeito a severas medidas
penais, além da perda total de seu patriménio. Nessa fase, a faléncia é vista como um delito,
cercando-se o falido de infamia e impondo-lhe penas que véo da prisdo a mutilagdo. Dai a
expressao faléncia do verbo latino fallere, que significa enganar, falsear. Este processo
falimentar apresentou-se com maior nitidez e de forma bem definida nas cidades italianas
do Norte (Florenca, Veneza, Mildo, Génova), exercendo influéncia preponderante sobre o
direito francés, por forca do arduo comércio que as cidades francesas mantinham com estes
polos italianos de comércio. E, portanto, no norte da Italia que surge, primordialmente e com
extrema nitidez, a execucao de carater coletivo, remanescendo ainda as penas severissimas
para os devedores falidos, e a faléncia, por si sO, constituia crime. Para Lacerda (1971) a
finalidade primeira era a liquidacéo coletiva do patrimdnio do devedor. Sobre o devedor,
comerciante ou ndo, podia incidir a faléncia, em trés hipdteses: a requerimento do credor, a
pedido do devedor ou em caso de fuga deste. Eram, pois, rigorosas as penas para os falidos,
derivadas, alias, do fato de ser a faléncia considerada um delito. Por isso, o devedor
procurava quase sempre todos os meios licitos e ilicitos para evitar a acdo dos credores e,
quando fosse impossivel, fugia.

Para Leitdo (2011), a faléncia surgiu dos estatutos medievais das cidades italianas como
escopo de, por meio de um processo expropriatorio global dos bens do devedor, comerciante
ou artesao, fugitivo, ou que se ocultava, presumindo-se, por isso, a sua insolvéncia, logrando-

se um resultado solutivo, isto €, o pagamento dos credores.
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3.3 O Direito Falimentar Portugués

3.3.1. Origem

No que concerne ao direito falimentar portugués, este inicia-se com as Ordenagdes
Afonsinas, promulgadas em 1446, estas foram substituidas pelas Ordenag¢des Manuelinas,
em 1521, e, posteriormente, pelas Filipinas, em 1603. As Ordenacdes Afonsinas revistas
por ordem D'el Rei D. Manuel, em 1521, passando a ser denominadas "Ordenacdes
Manuelinas", regulavam também o concurso de credores, Segundo Pidwell (2011) é a
grande inovac¢do, que ocorria quando o patrimoénio do devedor ndo bastava para solver
todos os seus débitos. Prevalecia, entretanto, ainda o principio do primeiro exequente,

dada a influéncia do antigo direito visigético.

No ano de 1603, surgiram as Ordenacdes Filipinas, que abrangiam a Espanha e Portugal
Leitdo (2011). Nessa fase, sendo o devedor condenado por sentenca que transitasse em
julgado, era, automaticamente, executado e penhorados os seus bens. Caso ndo achassem
os bens, ele seria recolhido a carcere privado, até que pagasse, cabendo ao devedor optar
por fazer a cessao de seus bens, sendo assim, seria libertado. Eram impostas ao devedor
culposo penas que variavam do degredo até a pena de morte, mas para os credores que
ndo agiram com culpa, era dado tratamento diferente. No entanto, o primeiro diploma legal
que tratou de matéria falimentar foi a Lei de 08.03.1595, promulgada por Felipe Il que veio a
influenciar as Ordenacdes Filipinas, promulgadas oito anos depois, em 1603. Em 1756, o
Marqués de Pombal outorga o Alvara de 13 de dezembro, tratando do processo de faléncia.
O Alvara foi considerado como marco decisivo no Direito falimentar portugués, pois
introduzira um auténtico processo de faléncia, mercantil, em juizo comercial, sendo
exclusivo ao comerciante, mercadores ou homens do negdcio, segundo Almeida (2005). Era
imposto ao falido a sua apresentagdo a Junta do Comércio para prestar juramento quanto a
verdadeira causa da faléncia. Deveria, ainda, o falido fazer a entrega das chaves dos
estabelecimentos (armazéns das fazendas) bem como declarar todos os seus bens. Na mesma
oportunidade, deveria efetuar a entrega do Livro Diario, com os langamentos de todos 0s

assentos de todas as mercadorias, contendo as despesas efetuadas. Assim, ainda segundo
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Almeida (2005), cumpridas todas essas exigéncias, era feita a convocacgédo dos credores,
através de publicagdo do edital.

Da arrecadacao, dez por cento eram destinados ao proprio falido, para que esse pudesse
sustentar a si mesmo bem como a sua familia. O restante era destinado a reparticdo entre 0s
credores. Caso fosse a faléncia fraudulenta, a prisdo do comerciante era decretada, seguindo-
se-lhe o devido processo penal.

3.3.2 Evolucdo do Codigo de Napoledo ao CIRE

No final da Revolucdo Francesa, e com a participacdo do proprio Napoledo Bonaparte é
elaborado o Cadigo comercial francés, de 1807. Segundo Roque (2005) conhecido também
como Codigo Savary, este constituiu uma grande evolucdo a faléncia, ainda restrita ao
devedor comerciante, embora ainda impusesse severas restricdes a este. Uma vez que
segundo Macedo (1964:31) as faléncias eram premeditadas e com grande antecedéncia. O
Codigo Comercial Francés regulamentou a faléncia e a concordata, (ibid.:2), impondo-se
definitivamente como um dos principais ramos do Direito Comercial, o Direito Falimentar,

embora nessa época ainda continuasse considerando o devedor faltoso como um criminoso.

Contudo, faz-se a nitida distincdo entre devedores honestos e desonestos, tendo aqueles o

direito de optar pelos favores da moratoria, com o aperfeicoamento da concordata.

Com o fim do periodo napolednico, em 1832, surgiu disposicdo legal diminuindo a
severidade no tratamento com o devedor faltoso. Gradualmente, abrandam-se os rigores da
legislacdo, assumindo a faléncia um carater econémico-social, refletindo no seu bojo as
profundas alteracOes por que passaria o direito comercial e que culminaria com a
modificacdo do proprio conceito de empresa, vista hoje como uma instituicdo social. Em
suma impunha grandes restricdes ao falido, e a grande distincdo entre falidos honestos e
desonestos. Progressivamente, aquelas ideias espalham-se dai para todo 0 mundo ocidental,

influindo diretamente no direito falimentar portugués.

Na ldade Moderna, as corporagcfes perdem importancia face a afirmacdo crescente do
poder real. Em Portugal, as corporacfes subsistiram até ao século XIX, ao mesmo tempo

que os governantes ddo mais atencdo as questdes comerciais. Em consequéncia do
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movimento edificado, surge o primeiro Codigo Comercial Portugués denominado,
CODIGO COMMERCIAL PORTUGUEZ, parcialmente ainda em vigor que foi aprovado
por Decreto de 18 de Setembro de 1833. Este é conhecido pelo nome do seu autor,
José Ferreira Borges (1786-1838). Dando pela primeira vez grande enfase a “reabilitagdo do
falido e moratérias”, regulava assim o instituto da quebra e definia 0 que era a inabilidade
para a satisfacdo dos pagamentos.

Sempre que ndo existisse a presunc¢do de culpa o falido tinha direito a alimentos, tendo em

consideracdo as necessidades e a extensao da sua familia segundo Leitdo (2005).

Seguidamente este cddigo veio a ser amplamente revisto em 1888 por uma equipa liderada
por Veiga Beirdo (1841-1916), aprovados pela Carta de Lei de 28 de Junho de 1888,
publicada no Diario do Governo n° 203, de 6 de Setembro de 1888. Aprovado assim no
Parlamento o Cédigo Comercial de 1888. O Codigo Comercial tem por objeto a regulacao
dos atos de comércio, sejam ou ndo comerciantes as pessoas que neles intervenham. Por

iSS0, no seu art.? 2.° se propde a definicdo de atos de comércio.

O Cadigo Comercial encontrava-se redigido em sete titulos no capitulo da Faléncia, livro

quatro, a saber:

- Da quebra e sua declaragéo

- Da verificacdo do passivo

I1I-  Da valorizacdo e liquidacdo do passivo”

IV-  Da suspensdo da faléncia

V- Da classificacdo da faléncia

VI- Do fim da interdig&o e da reabilitacdo do falido
VII-  Disposicdes especiais as faléncias das sociedades.

Assim veio a surgir 1899 o decreto de 26 de julho que aprovou o Cédigo das Faléncias e
revogou os art®s 692° a 749° do codigo comercial anterior que tratavam desta matéria. Este
codigo veio a estabelecer uma presuncdo do estado de faléncia, Leitdo (2005), em
consequéncia da falta de pagamentos e a insuficiéncia do ativo. Também era fundamento

para a faléncia o abandono ou fuga do estabelecimento comercial

Mais tarde esta matéria foi incluida no cédigo de processo comercial de 1905 e voltou a
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constar de um diploma autonomo com o cddigo de faléncias de 1935. Depois de integrada
no codigo de processo civil em 1939. Contudo o Cddigo da Faléncias de 1935 alterou a
definicdo de faléncia, que deixou de constituir uma presuncdo de falta de pagamentos para
passar a ser uma impossibilidade de o comerciante solver os seus compromissos logo no

art®1 € o que se constata da leitura do codigo.

No Cddigo de Processo Civil de 1905, Falido = incapaz (“morte civil”)(198.° regulava a
interdicao civil do falido; 1.° referia a incapacidade do falido) — mesma referéncia no Codigo
Comercial de 1833 e no de 1888; Incapacidade puramente patrimonial, ndo pessoal (relativa

a administracdo dos bens havidos ou por haver).

Caodigo de Faléncias de 1935: desaparece «interdi¢do». 212.° - refere inibi¢do do falido para
administrar e dispor dos seus bens; determinacao do desvalor: os atos celebrados pelo falido
apos a declaracdo de faléncia seriam ineficazes em relacdo a massa falida. Mas: Cadigo de
Processo Civil de 1939 referia-se a interdigdo (1317.°-1321.°) e a inibigdo (1158.°). A

Controvérsia continuou.

Conceitos utilizados para designar o status do falido: Inabilidade, incompatibilidade,

impedimento, ilegitimidade, indisponibilidade

Até 1961 foi sempre visto como um processo de liquidacdo do patrimonio, considerado por
(Ibid,:1) como a primeira de trés fases, o sistema de faléncia-liquidacdo até ao cddigo de
Processo Civil de 1961 onde passamos para a segunda fase, a fase de faléncia-saneamento,
segundo Morgado (1994) o Decreto-Lei n° 660/74 de 25 de novembro, este veio

implementar medidas concretas de saneamento.

Com o Coddigo dos Processos Especiais de Recuperacdo de Empresas e da Faléncia,
CPEREF, surge um retorno ao sistema de faléncia-liquidagdo, a terceira fase, onde a
principal inovacéo foi a abolicdo da distin¢do entre faléncia e insolvéncia e a aplicacdo do

respetivo regime a todas as empresas fossem ou ndo empresas comerciais.

Esta matéria esta desde 2004 regulada no cddigo de insolvéncia e recuperacdo de empresas,
CIRE, que evoluiu do seu antecessor o codigo dos processos especiais de recuperagédo de
empresas e faléncia. Diz agora a nova redacao do preceito: «O processo de insolvéncia é um
processo de execucdo universal que tem como finalidade a satisfacdo dos credores pela
forma prevista num plano de insolvéncia, baseado, nomeadamente, na recuperacdo da

empresa compreendida na massa insolvente, ou, quando tal ndo se afigure possivel, na
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liquidacdo do patrimoénio do devedor insolvente e a reparticdo do produto obtido pelos

credores».

Parece evidente que, na nova redacdo, a recuperacdo da empresa e a liquidacdo do

patrimonio do devedor ndo estdo no mesmo nivel.

A liquidacgdo sé deve ocorrer quando ndo seja possivel a recuperacdo da empresa. Em
segundo lugar, e a primeira vista, a propria liquidacdo do patrimoénio do devedor deve

ocorrer pela forma prevista num plano de insolvéncia.

Outra das novidades do CIRE 2004 é privacdo de poderes (81.%/1); ineficacia (81.%/4)
189.%/2/b)/c) o conceito de insolvéncia qualificada como culposa; inibicdo das pessoas
afetadas para, por 2-10 anos de:

1.Administracdo de patrimonios de terceiros
2. Exercicio do comércio

3. Ocupacgdo de qualquer cargo de titular de 6rgdo de sociedade comercial ou civil,

associacao ou fundacdo privada de atividade econdémica, empresa publica ou cooperativa.

Parece que temos aqui um problema de interpretacdo. E que esta é uma alteracio de fundo.
Mas € uma alteracdo de fundo que nao aparece acompanhada de outras modificacGes que se

impunha introduzir no CIRE?,

Basta ver que o CIRE estava inicialmente pensado para que pudesse ter lugar uma
liquidacdo sem plano de insolvéncia. a apresentar duas alternativas de resolucdo a uma
situacdo de dificuldades financeiras. Para além da liquidacdo da empresa, ja observada na
lei, estava agora contemplado de forma mais explicita a possibilidade de recuperacdo da
empresa. Sendo que, com as alteracdes da Lei n® 16/2012, de 20 de abril, esta apeténcia pela
recuperacao das empresas encontra-se ainda mais demarcada com a introducao do Processo

Especial de Revitalizagdo - PER

No entanto € de extrema importancia referique éaos credores que pertence a decisao
de liquidar ou recuperar a empresa Em casos de reorganizacdo é o administrador da

insolvéncia quem planeia o processo de recuperacdo da empresa.

O Caso particular do PERpara Pessoasingulares,de referir também a importancia que

3 Artigo n°1 CIRE
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no CIRE tem com o novo conceito, o “Fresh Start”, por vezes a insolvéncia de pessoas
coletivas acaba por arrestar também as pessoas singulares diretamente ou indiretamente
envolvidas, quer por avais, fiancas ou outras garantias prestadas, ou simplesmente por
excesso de passivo. (Contudo é uma questdo polémica, se pode utilizar o PER para pessoas
singulares porque existem acorddos do tribunal da relacdo com decisbes contrérias (ver

anexo)

No instituto da insolvéncia passou a haver a exoneragdo do passivo restante. E esta, uma
medida de protecdo dos insolventes (pessoas singulares), prevista de forma totalmente
inovadora no Codigo da Insolvéncia e significa que, verificadas determinadas circunstancias
ligadas essencialmente ao seu bom comportamento, as obrigacdes que o devedor singular
ndo conseguir liquidar durante o processo de insolvéncia ou nos cinco anos subsequentes,

em lugar de subsistirem, v&o ser consideradas extintas. Para Gomes (2007) 4,

“Do sobre-endividamento das pessoas singulares” antecipou que perante o
contexto socioecondmico em que vivemos e face ao deficitario codigo normativo
que vigorava, tornou-se oportuno e pertinente equacionar, a matéria do sobre

endividamento,

“por forma a dotar 0s sistemas juridicos de um instituto que confira aos
consumidores insolventes um mecanismo adequado a possibilitar a

reestruturagdo do passivo, nos casos em que tal se justifique”

Pretende-se assim, dar as pessoas singulares em situacdo de sobre endividamento, a
oportunidade de obter um novo comeco, o “fresh start”, que se traduz na possibilidade

pratica de reabilitacdo econdmica em tempo razoavel.

Mas s6 aqueles devedores que pautem a sua atuacdo por principios de boa-fé, honestidade
e transparéncia, sdo considerados merecedores dessa segunda oportunidade. A exoneragdo
do passivo restante resulta necessariamente de dois despachos judiciais: num primeiro
momento, 0 juiz, ndo encontrando motivo para recusa, profere um despacho inicial no qual
admite liminarmente o pedido determinando ainda a obrigacéo de cesséo de rendimentos

disponiveis do devedor por um periodo fixo de cinco anos apds o encerramento do processo.

4+ MANUEL TOME SOARES GOMES, in Do sobreendividamento das pessoas singulares disponivel em:
http://subjudice.almedina.net/?p=29 consultada em 01-05-2016
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E no periodo de cessdo que o juiz decide em definitivo pela concess&o ou ndo da exoneragéo
do passivo restante do devedor. Concedida esta, considerando-se extintos todos os créditos
sobre a insolvéncia que ainda subsistirem a data, com excec¢do dos créditos por alimentos,
as indemnizacOes devidas por factos ilicitos culposos, multas e coimas e ainda os créditos

tributéarios.

Nas palavras de Cristas (2005), “esta solugdo legal é primeiro passo no tratamento
diferenciado das pessoas singulares™ , e os Tribunais tém sido generosos na concessao desta

medida.

O “fresh start”, a figura da “exonerag@o do passivo restante”, inspirada no direito alemao
(Retschuldbefreiung) constitui uma inovagdo no novo direito portugués da insolvéncia —
C.I.LR.E. — DL. 53/2004, de 18 de marco - que veio instituir medidas especiais de protecdo
do devedor pessoa singular, conferindo-lhes uma oportunidade de comecar de novo — o fresh
start.5. No entanto, a Comissdo Europeia, no relatério de sintese de Setembro de 2003
relacionado com o “Projecto Best sobre Reestruturacio, Faléncias e Novo Arranque”™’ , ja
tinha indicado a medida “fresh start” (novo arranque) como instrumento importante para a
revitalizacdo da economia europeia, assente num novo espirito empresarial, depois de ter
constatado que, “de um modo geral, os empresarios que passaram por processos de faléncia

aprendem efetivamente com os seus erros e sdo mais bem sucedidos no futuro”.

De facto, dispde o art. 235.° do CIRE que se o devedor for uma pessoa singular, pode-lhe
ser concedida a exoneracdo dos créditos sobre a insolvéncia que ndo forem integralmente

pagos no processo de insolvéncia ou nos cinco anos posteriores ao encerramento deste.

Estamos perante um instituto que ndo tem correspondéncia no anterior CPEREF (Codigo
dos Processos Especiais de Recuperagdo da Empresa e de Faléncia, aprovado pelo DL n.°
132/93, de 23/04, cuja ultima redacgéo foi dada pelo DL n.° 315/98, de 20/10). Trata-se assim,

de um instituto novo que o anterior regime de faléncia nao previa.

Com a publicacdo do C.I.R.E., o legislador explicitou qual o propdsito da consagracéo do

instituto da “exoneracgdo do passivo restante” no ponto 45 do preAmbulo do Decreto-Lei n.°

5 ASSUNCAO CRISTAS, IN “Exoneragio do devedor pelo passivo restante”, Revista da Faculdade de
Direito da UNL, Themis, edi¢do especial (2005) ,p 181

® Menezes Leitdo, in “Direito da Insolvéncia”, Coimbra, Almedina, 2011, 22 edigo, p. 274.

7 WWW.€EC.europa.eu
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53/2004, de 18/03, que aprovou o Caodigo da Insolvéncia e da Recuperacdo de Empresas,
onde se refere que “O Cddigo conjuga de forma inovadora o principio fundamental do
ressarcimento dos credores com a atribuicdo aos devedores singulares insolventes da
possibilidade de se libertarem de algumas das suas dividas, e assim lhes permitir a sua

reabilitacdo econdmica.

O principio do fresh start para as pessoas singulares de boa fé incorridas em situacdo de
insolvéncia, tdo difundido nos Estados Unidos, e recentemente incorporado na legislacado
alema da insolvéncia, é agora também acolhido entre nds, através do regime “exoneragéo do
passivo restante”® O principio geral nesta matéria é o de poder ser concedida ao devedor
pessoa singular a exoneracdo dos créditos sobre a insolvéncia que ndo forem integralmente
pagos no processo de insolvéncia ou nos cinco anos posteriores ao encerramento deste.
Evitando-se assim que ficasse vinculado a essas obrigacbes até o limite do prazo de

prescricdo, que pode atingir os 20 anos (art.° 309 °. c.c.) °.

Acrescentando-se mais a frente, que “A ponderacdo dos requisitos exigidos ao devedor da
conduta reta que ele teve necessariamente de adotar justificara, entdo, que lhe seja concedido
o beneficio da exoneragdo, permitindo a sua reintegra¢do plena na vida econdémica”. O
objetivo final é como refere Serra (2008) 1° , a extingéo das dividas e a libertacéo do devedor.
Para que, “aprendida a licdo”, este ndo fique inibido de comecar de novo e de,

eventualmente, retomar o exercicio da sua atividade econdmica.

Ou nas palavras de Cristas (2005), “O objetivo é que o devedor pessoa singular ndo fique

amarrado a essas obrigacfes”.

Defende ainda, Leitdo (2011), que “Assim, apds a liquidagdo ou o decurso do prazo de cinco
anos sobre o encerramento do processo, o devedor tem a possibilidade de obter um fresh
start e recomecar uma atividade econdémica, sem o peso da insolvéncia anterior”. Justifica a
concessdo desta segunda oportunidade as casualidades da vida que por vezes escapam ao
controlo do devedor e que muitas vezes podem ser motivo suficiente para desencadear um

processo de insolvéncia, tais como, o desemprego, doenga ou um mau investimento.

8 Vide ponto 45 do preAmbulo do Decreto-Lei n.° 53/2004, de 18/03, que aprovou o Codigo da Insolvéncia e
da Recuperacdo de Empresas.

® Menezes Leitdo, ob. cit., p 306

10 Catarina Serra, in O Novo Regime Portugués da Insolvéncia - Uma Introducdo, Coimbra, Almedina, 2008,
3% edicdo, pag. 73.
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Acrescenta que, pode o devedor recompor a sua situacdo econdmica se lhe for concedida a
oportunidade de comecar de novo. A figura da “exoneracdo do passivo restante” constitui
assim uma nova oportunidade de reabilitacdo economica — fresh start — um novo comeco,

uma valvula de escape das pessoas singulares insolventes.

3.5 Conceito Faléncia vs. Conceito Insolvéncia

Para melhor enquadramento dos efeitos que se produzem com a declaracao de insolvéncia,
ou de uma empresa iminentemente insolvente sera necessario, em primeiro lugar,

compreender essa noc¢do e distingui-la do conceito de faléncia.

Faléncia S.F. (Do latim Fallentia); Execucdo coletiva do comerciante devedor, a que
concorrem todosos credores, que tem por objetivo arrecadar patrimoénio disponivel,
verificar os créditos, Solves passivo e liquidab ativo, mediante rateio, de acordo com as
preferéncias Iegaisin dicionario da Lingua portugués contemporandaademia das ciéncade Lisboaed. Verbo)

Deste modo, definirei faléncia como um processo de execugdo coletiva, ocorrendo
arrecadacdo e venda judicial forcada de todos os bens do falido para posterior rateio
proporcional aos credores, segundo a classificacdo estabelecida pela legislacdo. Na faléncia,
normalmente a empresa deixa de funcionar e uma pessoa é designada pelo juiz para
arrecadar o patrimonio disponivel, verificar os créditos, liquidar os ativos e pagar o passivo

em sistema de rateio.

InsolvénciaS.F(de In + Solvéncia); Impossibilidade de pagar uma divida; Situacdo de um
devedor ou de uma sociedade em @atvo do seu patrimdnio € inferior ao passivo

[in dicionério da Lingua portugués contemporandscademia das ciéncias de Lish@d Verbo)

O conceito de insolvéncia reside na impossibilidade de cumprir obrigacdes vencidas. No
caso de pessoas coletivas e patrimonios autonomos, a determinacdo da insolvéncia é
determinada por um critério especifico relativo a superioridade do seu passivo sobre o0 ativo.
Ou seja, verifica-se a situacdo de insolvéncia quando, de acordo com uma avaliagédo

contabilistica o passivo seja manifestamente superior ao ativo e se verifique a
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impossibilidade permanente de cumprir as suas obrigagdes no presente e no futuro.

Os dois conceitos, faléncia e insolvéncia, apesar de muitas vezes serem utilizadas como

sindnimos, apresentam significados, econémico e juridico, distintos.

Termos como failure (faléncia), insolvency (insolvéncia), default (incumprimento) e

bankruptcy (bancarrota) sdo normalmente utilizados de uma forma indiscriminada?®.

Uma empresa esta insolvente se ndo tiver meios financeiros suficientes para pagar as
suas obrigacdes nas datas de vencimento, situacdo que pode ser temporaria e reversivel.
Engquanto uma empresa estd em faléncia se possui mais dividas que a quantidade de

seus bens para as pagar, situacao que € irreversivel.

Pode-se entdo dizer que uma empresa insolvente podera posteriormente ser declarada
falida ou em recuperacdo. Uma empresa insolvente ndo estd automaticamente falida e

o contrario nao se verifica.

Assim Altman (1968) e Ohlson (1980) utilizam o critério legal para definir conceito
de faléncia. Para estes autores, uma empresa estad falida se for considerada

juridicamente como tal, € um conceito juridico.

Contudo, Casey e Baztczak (1985) consideram que uma empresa esta
falida muito antes de ser considerada legalmente como tal, contudo ja foi realizado o
pedido de faléncia. SO que para Gentry et al. (1985) que englobam as nocdes dos
autores anteriores Altman (1968), Casey e Baztczak, (1985) acrescentam que uma

empresa podera ser considerada falida se for liquidada, ora na pratica deixara de existir.

Posteriormente Altman (1993) refere que insolvéncia se caracteriza por uma
performance negativa, por um resultado negativo, nao
recomendado, pois ocorre quando uma empresa ndo é capaz de cumprir 0S Seus
compromissos financeiros, evidenciando problemas financeiros que poderdo ser ou nao
temporarios. Ambos 0s conceitos estdo relacionados com dificuldades financeiras;

temporarias (insolvéncia) ou permanentes (faléncia).

As duas situacdes sdo indesejaveis, dai ser essencial o conhecimento das causas que

provocam esta situacdo, uma vez que a medida de recuperacdo podera ser diferente

11 Altman e Hotchkiss (1993), em "Corporate Financial Distress and Bankruptcy"”, clarificaram estes termos
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consoante as causas. Recentemente Graveline e Kokalari (2008) mencionam trés
situac@es para a faléncia, o parar de pagar uma divida, o ndo satisfazer os requisitos da
legislacdo e a obrigacdo de apresentacdo voluntaria a insolvéncia e ainda ter um
patrimonio liquido precursor do fracasso futuro. Para Marais et al. (1984) e Gabas (1990),
tém a mesma opinido no concerne ao deixar de pagar uma divida. JA Westgaard e Wijst
(2001), definem o fracasso como a incapacidade de cumprir as obrigacgdes financeiras na

data de vencimento.

Para Brealey e Myers (2010) explicam que nem todas as empresas que se encontram em
dificuldades necessariamente vao a faléncia, pois de uma forma ou de outra poderao obter
fundos e assim ir pagando as suas obrigacOes e adiar ou evitar a faléncia.
Ja para Damodaran (2008) as dificuldades financeiras de uma empresa correm quando
é verificada, alguma das seguintes situacdes: auséncia de lucros, fluxos de caixa
negativos, incapacidade de atender aos pagamentos das dividas, atraso no pagamento ao
Estado e fornecedores, auséncia de dividendos, lucros e um alto racio medido pelo

quociente entre o endividamento e o patriménio liquido, situacéo liquida negativa.

As dificuldades financeiras de uma empresa e a consequente faléncia sdo devido a
causas de origem interna e externa. As primeiras, também designadas de variaveis
endogenas, como por exemplo: o endividamento excessivo, a falta de liquidez, a falta
de um sistema de controlo interno, a ineficacia de gestdo e a realizacdo de maus

investimentos, investimentos improdutivos, ou mesmo desastrosos.

As segundas, também designadas de variaveis exdgenas, tais como: crises econémicas,

inflacdo, politicas econdmicas do governo, concorréncia excessiva e faléncia como

Segundo (Peres, 2014 apud Barros 2008)*?, O estado da empresa impossibilitada de
cumprir as suas obrigacdes, depois de se ter mostrado economicamente invidvel ou

considerando impossivel a sua recuperacdo financeira

No CIRE (2015:62) a situagdo de insolvéncia assenta em dois elementos objetivos, a
impossibilidade de cumprir o vencimento das obrigagdes, porque, mesmo havendo uma

situacdo liquida passiva ndo € sinénimo de existéncia de uma situacéo de insolvéncia,

12 peres , C.(2014) A Eficacia dos Modelos de Previsio de Faléncia Aplicacio ao caso das Sociedades
Portuguesas, Tese Mestrado, Iscal
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a faléncia assenta na impossibilidade de cumprir as obrigagdes vencidas.

Segundo Nunes (2012) o conceito crise, crise economica faz referencia a um periodo
de escassez a todos os niveis, producdo, comercializacdo, consumo de produtos e
servicos, desta forma estes cenarios sdo propicios ao aumento de dificuldades das

Empresas e aumentam a probabilidade de insolvéncia.

Tal como afirma Pita (2011:193) quando o capital social for maior que o capital proprio
a empresa estda em perda e deveria entrar o art.° 35° do CSC que poderia levar a uma
situacdo de iminente insolvéncia ou faléncia. Peres (2014), descreve que a faléncia

empresarial acontece quando a empresa apresenta capitais proprios negativos.

Ainda para outros autores Beaver (1966) define faléncia como a incapacidade de a
empresa cumprir as suas obrigacdes na maturidade das mesmas. Para Deakin (1972) a
faléncia ocorre quando a empresa ja entrou em processo de insolvéncia e os ativos ja
estdo a ser liquidados, Blum (1974) define como a situagcdo em que a empresa mostra
incapacidade de dar resposta aos seus compromissos e por esse motivo procede a
reestruturacdo da divida, Leinten (1991), tem por base o conceito de falta de dinheiro
“CASH INSOLVENCY” e define como a incapacidade de empresa pagar as suas

obrigacgdes financeiras no momento que vencem.

Segundo Laia (1999), as empresas Sd0 COMO as pessoas nascem crescem e morrem, sO

que, diferentemente das pessoas, podem ndo morrer.

Segundo Silva (2011), sdo cada vez mais as empresas que entram em insolvéncia por
falta de inovacdo e pela estagnacdo do setor econdmico e para Nobre (2012) os efeitos
sociais da faléncia direta ou indiretamente sdo muito elevados e existira uma perda
substancial para os credores. Uma empresa falha quando se torna incapaz de obter
financiamento préprio ou alheio para inverter a situacdo de declinio e, consequentemente,
ndo pode continuar a operar e entra em faléncia Liao (2004). Segundo Tascén e Castafio *3
as empresas podem ser fortemente influenciados pela regulamentacdo em vigor, e que taxa
de deterioragdo dos negocios ndo é homogénea, que depende muito de fatores externos
(Restricdes de crédito, as alteracdes na procura, a duracdo dos ciclos econdmicos) e por estas

razoes ficam mais vulneraveis.

13 TASCON, Maria ; CASTANO Francisco, Variables y modelos para la identificacion y prediccion del
fracaso empresarial: revisiéon de la investigacion empirica reciente
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Nos estudos de Kanitz, (1976), este verificou a possibilidade de se prever faléncias das
empresas por meio de analises, as demonstragdes financeiras no intuito de identificar os
melhores indicadores para a prevencao de insolvéncia, concluiu ainda que o crédito era dado

devido as garantias reais oferecidas e ndo pela capacidade de pagamento do devedor.
Assim definem Fernandes e Labareda (2009) a insolvéncia:

“pode até suceder que a ndo satisfacdo de um pequeno nimero de obrigagdes ou
até de uma Unica indicie, s6 por si, a penudria do devedor, caracteristica da sua
insolvéncia, do mesmo modo gque continuar a honrar um numero quantitativamente

significativo pode ndo ser suficiente para fundar saude financeira bastante”

Ora quando uma empresa ndo consegue honrar os seus compromissos por falta de
recursos pode-se considerar que caminha para a insolvéncia. Embora como vimos

faléncia e insolvéncia sejam conceitos muito proximos sao distintos como ja vimos.

Vamos ainda definir um outro conceito o de Faléncia Técnica'®, Segundo definicdo do
IAPMEI; quando o passivo de uma empresa € superior ao seu ativo e esta ndo apresenta

capacidade para cumprir com as suas obrigagoes,

A Faléncia técnica acontece quando o passivo excede o valor do ativo, ou seja, quando a
empresa possui uma situacéo liquida (capitais proprios) negativa. O estar em faléncia técnica

ndo implica que a empresa seja obrigada a declarar faléncia (embora se torne provavel).

A maioria das faléncias acontece por crises de liquidez, e muitas empresas entram em
faléncia a partir de situacdes liquidas positivas, ou seja, vao a faléncia sem estarem

previamente em faléncia técnica.

Podemos afirmar que uma empresa em faléncia técnica devera ser liquidada? Em bom rigor
cumprindo a legislacdo sim, contudo todas as decisdes deverdo ser pensadas e conduzir a

decisOes sensatas.

Segundo estatisticas do Banco de Portugal (2013)%, cerca de 29% das sociedades tém

capitais proprios negativos. Na nossa legislacdo, no Codigo das Sociedades Comerciais

14 http:/fwww.iapmei.pt/iapmei-gls-02.php?glsid=4&letra=F
15 https://www.bportugal.pt/pt-PT/Estatisticas/PublicacoesEstatisticas/NIE/Paginas/default.aspx
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atenda-se o artigo 35° alude & Faléncia Técnica - Perda de metade do Capital que tem a

seguinte redacéo:
Enquadramento Artigo 35° CSC

O artigo 35.° decorre da transposicao de uma norma comunitaria, o artigo 17.° da
2.2 Diretiva n.° 77/91/CE, do Conselho, de 13 de dezembro de 1976, refletindo
preocupacOes de solidez financeira das sociedades comercias e de protecdo dos
credores.

1 O artigo 35.° constitui uma medida consistente com 0s objetivos de requalificacdo
do tecido empresarial portugués, servindo como motor para a busca oportuna de
solucdes dirigidas ao eficiente desenvolvimento da atividade empresarial ou,
sendo caso disso, a cessacao de atividades empresariais inviaveis. Estimula-se, por
um lado, o saneamento e recapitalizagdo de empresas viaveis, abrindo-se um vasto
leque de hipdteses de recuperacdo a sociedade, ndo se contemporiza, porém com
empresas descapitalizadas, muitas vezes mantidas por razdes alheias aos objetivos
de criacéo de riqueza do sector empresarial.

O artigo 35.° serve assim, entre outras finalidades, um objetivo de combate as ditas
«empresas-fantasma», ndo prejudicando, no entanto, a aplicacdo do Cddigo dos
Processos Especiais de Recuperacdo da Empresa e de Faléncia, aprovado pelo
Decreto-Lei n.° 132/93, de 23 de abril, e alterado pelo Decreto-Lei n.° 315/98, de
20 de outubro.

Atendendo ao enquadramento descrito, o diploma prevé um periodo inicial de adaptacédo
a um novo regime e a consagracao de um mecanismo eficiente através da cominacao da
dissolugdo automatica ao fim de dois exercicios consecutivos sem que tenha sido
regularizada a situacdo da empresa. Nestes termos, a dissolucao imediata prevista no n. °4
do artigo 35.° s6 ocorrerd a partir do momento da aprovacao das contas do exercicio de
2004, ou seja, em 2005.

Alteracdes

Assim, os artigos 35.° e 141.° do Codigo das Sociedades Comerciais, passam a ter a
seguinte redacao:

«Artigo 35.°
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Perda de metade do capital

1 - Os membros da administracdo que, pelas contas do exercicio, verifiquem estar perdida
metade do capital social devem mencionar expressamente tal facto no relatério de gestéo
e propor aos sécios uma ou mais das seguintes medidas: a) A dissolucdo da sociedade; b)
A reducdo do capital social; c) A realizacdo de entradas em dinheiro que mantenham pelo
menos em dois tercos a cobertura do capital social; d) A adocdo de medidas concretas

tendentes a manter pelo menos em dois tercos a cobertura do capital social.

2 - Considera-se estar perdida metade do capital social quando o capital proprio constante

do balanco do exercicio for inferior a metade do capital social.

3 - Os membros da administracdo devem apresentar a proposta prevista no n.° 1 na
assembleia geral que apreciar as contas do exercicio, ou em assembleia convocada para
0s 90 dias seguintes a data do inicio da assembleia, ou a aprovacdo judicial, nos casos

previstos no artigo 67.°

4 - Mantendo-se a situacdo de perda de metade do capital social no final do exercicio
seguinte aquele a que se refere o n.° 1, considera-se a sociedade imediatamente dissolvida,
desde a aprovacao das contas daquele exercicio, assumindo os administradores, a partir

desse momento, as competéncias de liquidatarios, nos termos do artigo 151.°

Artigo 141.°

Casos de dissolucdo imediatal - ... a) ... b) ... ¢) ... d) ... ) ... f) pela perda de metade do
capital social, nos termos do n.° 4 do artigo 35.°

2 - No caso da dissolucdo imediata prevista nas alineas a), c), d) e f) do n.° 1, podem os
socios deliberar, por maioria simples dos votos produzidos em assembleia, o
reconhecimento da dissolucdo e, bem assim, pode qualquer socio, sucessor de socio,
credor da sociedade ou credor de socio de responsabilidade ilimitada, promover a

justificacéo notarial da dissolucéo.

Segundo Ferreira (2002) o artigo em vigor tem como objetivo o de ndo se querer

empresas com problemas, improdutivas, sem valor acrescentado para a economia

Em termos da dissertacdo serd usado o termo insolvéncia uma vez que iremos tratar

sempre de um processo de recuperacdo, mesmo que os credores por forca do plano
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venham a perder parte dos seus créditos. E porque juridicamente com o C.I.LR.E. o

conceito juridico de Faléncia simplesmente desapareceu.

3.6 Conceito de crise e fracasso empresarial

O conceito de crise numa perspetiva de gestdo para Lourengo e Guimardes (2011) que
sustenta que as crises sdo situacGes de rutura para Fink (2006) que correm o risco de
aumentar acabando por interferir nas operacGes normais da empresa, prejudicando a

possibilidade de sobrevivéncia da mesma.

Ja Norsa (2003) define crise como um evento com a grande potencialidade de trazer a
organizagdo uma rutura na sua rentabilidade, por sua vez no seu crescimento e pér em causa
a sua propria existéncia. Uma crise econdmica faz referéncia a um periodo de escassez
segundo Nunes (2012).

As Crises chegam de repente, mas normalmente, emitem sinais de alerta, mas esses
geralmente passam despercebidos. A boa reputacdo que uma empresa representa para 0s
funcionarios, clientes, fornecedores, distribuidores, concorrentes e o publico - é a melhor
defesa contra as crises. Mas, por paradoxal que possa parecer, quanto melhor a reputacao,
maior a possibilidade de vir a ser alvo de uma crise, segundo Formbrum (1996:57).

Para Nassar (2006:85),
"quando a crise d8& instaurada, uma empresa gasta um precioso chpita
imagem,o que se chamae reputacdo que entre em cena na hoem gLe uma
empresé fortemente criicada e saca um arsehde credeniais simbdicas- que
gerdmente levam anos para serem giomidas- e as apresenta paramerado e

para a sociedade como garsignificativa da solucao do problefha

Para Santos (2000) e os seguintes autores, Deakin (1972), Zavgren (1985), o conceito de
fracasso era o que englobava a falta de pagamento aos credores, contas a descoberto. Ja
Lizarraga (1995), Somoza & Vallvedi (2003), também segundo Santos (2000) consideram
fracasso como uma suspensdo de pagamentos, para Laffarga (1999), e para Altman (1993)
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ndo existe uma Unica definicdo de fracasso empresarial. Segundo Lopez (2000), define
fracasso como uma situacdo definida e limitada no tempo onde existe uma elevada pressao
para tomar decisdes. Segundo Brabazon et al. (2002) afirma que o fracasso empresarial € 0
reflexo e uma componente essencial de uma economia de mercado eficiente. Luiz (2006)

depois de muitos estudos determinou as quarenta causas de fracasso empresarial, a saber:

. Capital de giro comercial inicial insuficiente;

. Falta de planeamento financeiro;

. Falta de controle financeiro (fluxo de caixa);

. Descontrole na atribuicdo de crédito aos clientes;

. Excesso de vendas a prazo ou prazos muito longos;

. Falhas no sistema de cobranca;

. Deficiente ou ma negociacdo de taxas de juros e prazos de empréstimos;

. Deficiente ou méa negociacdo de precgos e prazos das compras;

© 0O N OO O A W N B

. Perda de foco no negdcio principal;

[EEN
o

. Mau controle ou planeamento para obrigagfes como impostos e taxas;

[EEY
[EEN

. Relutancia em procurar consultoria especializada;

[EEN
N

. Sem preparacdo para crescer rapidamente;

[HEN
w

. Pouco conhecimento do negdcio pelos principais intervenientes;

[EEN
N

. Falta de treino, preparacao e capacitacdo do pessoal;

[EEN
a1

. Perda de empregados importantes;

[EEN
(o3}

. Mau relacionamento e ambiente na equipa de Gestéo aos subordinados;

[EEN
\‘

. Falhas na motivacéo do pessoal,

[EN
o

. Descontrole no apuramento de custos;

[EN
©

. Doenca ou problemas familiares de dirigentes ou pessoas chave, sOcios.

N
o

. Desavencas entre socios ou entre familiares dos socios;

N
-

. Ma gestdo de Trabalhadores a nivel da gestdo de pessoal (saude, seguranca, direitos);

N
N

. Avaliagdo errada do tamanho ou do potencial do mercado;

N
w

. Crescimento incompativel com a estrutura de producédo ou vendas;

N
I

. Subestima ou desconhecimento dos concorrentes, auséncia de analise do mercado;

16 Fonte eletronica http://www.administradores.com.br/artigos/carreira/quarenta-causas-de-fracasso-nos-
negocios/908/ acedido 24-04-2016
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25. O ndo acompanhar e analisar das mudancas do mercado;

26. Falta de ousadia ou impeto nas vendas;

27. Mau relacionamento com fornecedores;

28. Mau relacionamento com clientes ou clientes potenciais;

29. Falhas no controle de qualidade dos produtos;

30. Falhas na prestacéo de servicos aos clientes;

31. Falhas na promocgao ou manutencdo da imagem institucional,

32. Mau controle de Stocks de matéria prima ou de produtos acabados;

33. Mudancgas de legislacdo (ambiente externo incontrolavel);

34. Pregos de venda fora da realidade do mercado;

35. Vendas muito dependentes de licitacbes ou concorréncias;

36. Receita muito concentrada em entidades publicas ou estado;

37. Produtos /servicos especificos, dirigidos para um, ou poucos clientes, escassez de
mercado;

38. Dependéncia tecnoldgica de terceiros para operar;

39. Desfasamento tecnoldgico dos produtos dos servigos ofertados, auséncia de procura;

40. Problemas de impacto ambiental (efluentes, residuos) nao resolvidos;

Nas palavras De Andrés (2000), ndo existe uma teoria academicamente aceite em torno

deste tema do fracasso empresarial.

Contudo as mutacGes do meio ambiente nomeadamente os fatores politicos, econdémicos,
financeiros, monetarios, fiscais e socias influenciam a estratégia da empresa e a maneira
como a mesma se confronta com as crises estruturais, erros de estratégia, investimentos
errados, problemas de crescimento, gestdo de tesouraria, crédito a clientes e de fornecedores
e as dificuldades de gestdo da propria organizagdo devido a sua estrutura, estruturas

inadequadas.

Segundo Boyle e Desai (1991) dividiram as causas anteriormente vistas como internas,

eventos controlaveis pela gestéo e externaseventos ndo controlaveis pela gestéo.
Assim de acordo com os autores:
A. Internas administrativas:
1. Fracasso na analise das demostracdes financeiras

2. Ineficiente gestdo capital proprio
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3. Inadequada gestéo das contas de terceiros e cobrancgas deficientes

4. Ma utilizacao dos ativos

5. Baixas margens, declinio das mesmas

6. Dumping e conceder grandes descontos com contrapartida de pagamentos antecipados
7. Aumento das dividas a terceiros

8. Manutencdo de elevados valores em Stokes e fraca rotatividade dos mesmos originando

grande quantidades de monos, produtos ndo vendaveis

B. Internas Estrutura/Organizacéo /Estratégia
9. Falhas na gestéo
10. Indisponibilidade de delegacéo de funcdes
11. Falhas no planeamento
12. Recursos Humanos inadequados e saida de pessoas chave
13. Falta de conhecimento do produto por parte dos colaboradores e auséncia de formacéo
14. Declinio de quota de mercado
15. Perda de clientes principais ou do cliente principal

16. Falta de informacéo acerca do mercado ou ignorar a mesma e excessivo otimismo no

planeamento.

C. Externasi Administrativas
17. Sentencas judicias, o produto ou a empresa sofreram com alteragdes

18. O proprietario/dono/gestor ficou doente ndo ha continuidade na visao estratégica
nem delegacao

D. Externasi Estratégicas
19. Vendas declinio da quota de mercado
20. Queda repentina de clientes

21. RecessOes econdémicas, nacionais, internacionais
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De acordo com os tipos e causas que provocam o fracasso empresarial e 0 seu declinio
no desempenho organizacional urge tomar um conjunto de acOes para debelar os

problemas encontrados. E o bom senso diz que quanto mais rapido melhor.

Ja Segundo Brilman (2000:186) deve-se criar um plano de atague que envolva toda a
empresa para concretizar isso é necessario que todos conhegcam e adiram a visao e aos
objetivos globais “the Big picture” e depois descer em cascata ou seja a concretizagao
com o Hoshin através da implicacdo do pessoal. Ho idirecdo, shini. o Hoshin
definido claramente, divulgado e conhecido dentro da organizacdo, servindo de guia para

cada uma das acOes estratégicas da empresa.

3.7 Sinais e sintomas da degradacdo EconGmica

A empresa passa por varias fases ao longo dos tempos, o reconhecimento de alguns fatores
criticos como afirma Batista (1996:24) tais como a importancia do lucro na sobrevivéncia
da empresa obriga a controlar o custo do crédito concedido e os seus efeitos na margem, 0s
atrasos de recebimentos o impacte dos mesmos na liquidez da empresa. A grande maioria
dos empresarios so se apercebem destas dificuldades quando a empresa atinge a falta de
liquidez, mas esta é apenas consequéncia de fatores como a diminuicdo do volume de
negdcios, 0 acréscimo e custos ou a diminui¢do das margens. Em Portugal, esta situagdo
verifica-se em muitas empresas, onde a degradacgdo reflete-se sobretudo, desde que se
comecou a assistir a deterioragdo economica do pais. Atualmente, muitas empresas
apresentam sinais de grandes dificuldades. E certo que algumas destas dificuldades s&o
ultrapassaveis pelos mecanismos proprios de gestdo, pela proactiva dos seus gerentes, mas
as restantes, pela sua intensidade e frequéncia, pdem em causa o cumprimento dos objetivos

anteriormente tracados e até a sobrevivéncia das mesmas.

A falta de pagamentos a fornecedores ou 0 pagamento ndo atempadamente das obrigagdes,

invariavelmente resultard em ruturas de stocks, por sua vez a diminuicéo das vendas, por
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falta de liquidez o incumprimento do pagamento de impostos e encargos sociais, por vezes
salarios em atraso, e ainda o incumprimento bancério o aumento dos créditos vencidos; Por
ndo serem devidamente colmatados, os aspetos apresentados podem levar a uma degradacao
continua da situacdo econdémico-financeira das empresas, que na grande maioria das vezes
culmina em cenarios de crise aguda. Neves (1997) afirma que a crise na empresa tem sete

fases:

1. Acontecimento econémico desfavoravel;
2. Tesouraria liquida negativa;

3.Falta de liquidez;

4.Insuficiéncia de fundo de maneio;
5.Insolvéncia parcial,

6.Insolvéncia total ou Faléncia técnica;

7.Faléncia

Assim na primeira fase podemos identificar os acontecimentos que afetam os indicadores,
na segunda a deterioragdo continua a evoluir e os primeiros problemas com a tesouraria
liquida, se atinge valores negativos a empresa encontra-se numa situa¢ao de desequilibrio
financeiro. Nesta fase ja o problema é de origem econdmica e financeira. Na terceira fase a
falta de liquidez acentua-se e a empresa deveria atuar de forma estratégica. Na quarta fase a
anterior agrava-se pelo que a situacdo é de iminente rutura. Na quinta surge a insolvéncia,
nesta fase, pela falta de crédito, a empresa encontra-se impossibilitada de cumprir
pontualmente as suas obrigacOes, os atrasos de pagamentos generalizam-se a todos 0s
credores, incluindo o Estado. Na sexta fase a empresa deixa de ter condi¢Bes para cumprir €

a chamada faléncia técnica por fim na sétima e Ultima fase € a Faléncia.

Um dos principais caminhos que levam a crise financeira € bem conhecido nos meios
empresariais por: OVERTRADING, considera-se uma empresa em situacao de overtrading,
ou caminhando para ela quando o movimento geral dos negdcios vai suplantando
proporcionalmente o capital préprio, ou seja, “dar um passo maior que as perias
portanto, acima das reais possibilidades da empresa. Por outras palavras quando se procura

manter um certo nivel de operagfes comerciais sem recursos financeiros suficientes

31



Este desequilibrio ocorre quando o capital da empresa se revela insuficiente para cobrir seu
nivel de atividade. O overtrade &, portanto, o estagio anterior a insolvéncia ou faléncia. Se a
entrada em situacdo de overtrading ndo for percebida e interrompida logo, pela ado¢éo das
medidas necessarias, a empresa entrara brevemente numa crise financeira grave, levando-a
a um regime falimentar necessariamente. Segundo Brilman (1995:263), “[a] salvagdo pode
n&o estar na procura de aumento de vendas, quer dizer, na fuga para a frente, mas sim numa
reducgdo de custos”. O autor elenca que os gestores reagem demasiado tarde e lentamente em

cenarios de crise.

Os problemas internos e externos segundo Daigne (1994), podem levar deterioracfes de
tesouraria, 0 dominio em matéria de gestdo financeira e de tesouraria de exploracdo €

condicdo sine qua noipara asobrevivéncia de uma organizacdo, nomeadamente:

- Conhecimento perfeito da estrutura do Balango, fundo de maneio, necessidades de fundo
de maneio, plano de investimento ou de desinvestimento e o nivel de endividamento e
segundo Daigne (1994) podemos entdo chegar a uma equacao de Sucesso na recuperagdo

empresarial:

PD +PT + PA=RG + RS + RE

Produto + Projeto + Patrdo(Lider) = Rigor + Responsabilidade + Rentabilidade.

Evitando ou antecipando assim a possibilidade de crise na empresa e as respetivas medidas
de correcédo.

3.8 Elementos chave a Analise Econ6mica Financeira

Em primeiro lugar segundo Marie (1999:29) na analise financeira tudo comeca pela
“Bottom Line” ¢ a conta de resultados que determina o alcance da andlise e que permite
analisar os indicadores da empresa, do setor e a sua evolucdo. Importa assim definir
trés conceitos fundamentais Segundo Solnik (1994) estes trés conceitos sdo de extrema
importancia Resultado, Rentabilidade e Liquidez:
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1.Resultado é o enriquecimento, tal como € medido pela autoridade fiscal a nocao de
resultado Liquido é uma nogéo fiscal é parte dos fluxos gerados pela empresa que esta

sujeita a impostos.

2.Rentabilidade traduz a capacidade da empresa de autofinanciamento gerada pelo

exercicio.

3.Liquidez o fluxo efetivamente gerado pela atividade, ou seja, o cash-flow real gerado

pela empresa.

Segundo Ross et al.(2002) uma empresa que caminha para a insolvéncia apresenta
alguns destes sintomas: o encerramento de delegacdes, prejuizos constantes, queda
abruta do precos da ac¢@es, reducdo de dividendos ou mesmo auséncia destes .Ja Platt
(1985) afirma que existem trés fontes de informagdo fundamentais que devemos
recorrer para detetar sinais e sintomas de faléncia , nomeadamente o senso comum a
observacdo , a segunda analise contabilistica das demostracdes financeiras e a terceira
as ferramentas estatisticas. A primeira fonte resulta do simples acompanhamento da
empresa e das suas dificuldades do ambiente, existindo um conjunto de aspetos
importantes que poderdo ser observados, nomeadamente no quotidiano da empresa e as
relacdes com os varios intervenientes, como gestores, acionistas, fornecedores, clientes,
trabalhadores, entidades publicas, entre outras, definem qual a sua opinido acerca da
empresa. ainda segundo Sais et al. (1996), importa ter em consideracdo 0s seguintes pontos:
* A atividade da empresa;

* A localizagdo geografica;

* O historial da empresa;

* O produto/servigo e a sua comercializagao;

* A qualidade da gestdo e da mao-de-obra;

* O posicionamento no mercado;

» A dependéncia face ao cliente e ao fornecedor;

+O processo produtivo;

* A posse do capital; e

* A situagdo conjuntural e situacional
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A segunda fonte, a analise contabilistica temos que recorrer a diretiva comunitaria da
contabilidade transporta algumas alteragcdes importantes para uma melhor anélise das
pecas contabilisticas, 0 SNC, o Sistema de normalizacdo Contabilistica tem uma visao
mais patrimonialista, orientado para o justo valor, a importancia da demostracao de
alteracbes ao Capital préprio. A Demonstracdo de Resultados esta elaborada numa
Otica funcional. No SNC um conjunto completo de demonstra¢des financeiras
sdo!’:Balanco; Demonstragdo de Resultados por natureza; Demostracdo de Fluxos de

Caixa; Demostracdo de Alteracdes no Capital Proprio; Anexos.

Para as pequenas entidades®® : Balango; Demonstracio de Resultados por natureza;

Notas ao Balango.

Silva (2015) afirma que é um dos principais objetivos da diretiva comunitaria é garantir
que as demonstracbes financeiras mantenham a imagem real (TRUE AND FAIR
VIEW) do conceptual do SNC e do relato financeiro. Segundo Lopes (2013) a
informacdo contabilistica-financeira de ser vista e interpretada, num contexto de uma
gestdo integrada e prospetiva, ndo podendo surgir dissociada da fiscalidade do controlo

de gestéo.

A principal funcdo do balanco é mostrar a situacao financeira num determinado momento
por isso, muitas vezes é considerado como uma fotografia da entidade. A partir desta
ferramenta os gestores podem aceder a informacdes Uteis a sua atividade e a partir dai passam
a ter uma ideia mais ampla dos meios monetarios disponiveis, do estado das suas dividas e

das suas fontes de financiamento, descreve também o patrimonio.

A Demonstracdo dos resultados: A demonstracdo dos resultados também pode ser chamada
de demonstracdo dos resultados do periodo ou por natureza. Determina o resultado da
empresa num determinado periodo, a demonstracdo avalia apenas os resultados que a
empresa gerou num determinado momento, normalmente um ano fiscal. Os documentos
contabilisticos que descrevemos sdo o elemento chave para determinar a Demonstracéo dos

fluxos de caixa.

17 Artigo 11° decreto-Lei n° 158/2009, de 13 julho aprova o SNC que veio a ser revogado pelo Decreto-Lei n°
98/2015, de 2 junho

18 Artigo 4, n°1 da Diretiva da Contabilidade
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Demonstracdo dos fluxos de caixa: € um balanco integrante do conjunto completo das
demonstracbes financeiras, sendo desenvolvida exclusivamente na NCRF 2. E um
instrumento que permite ao gestor acompanhar a evolucdo do equilibrio ou desequilibrio
entre a entrada e saida de dinheiro durante um determinado periodo, possibilitando a adogéo
antecipada de medidas que venham assegurar a disponibilidade de recursos para o
suprimento das necessidades de caixa, ainda de acordo com preceituado NCRF 2 a
demonstragdo dos fluxos de caixa tem como objetivo principal “relatar os fluxos de caixa do
periodo, classificando-os quanto ao seu destino ou origem por tipo de atividade,
proporcionando deste modo informacéo que termite determinar o impacto dessas atividades

na posicao financeira.

A NCRF 2 define os elementos que integram a demonstracdo dos fluxos de caixa de forma

a permitir a sua compreensao:

1. Atividades de financiamento: sdo as atividades que tém como consequéncia
alteracbes na dimensdo e composicdo do capital proprio contribuido e nos

emprestimos obtidos pela entidade.

2. Atividades de investimento: sdo a aquisicao e alienacéo de ativos a longo prazo e de

outros investimentos ndo incluidos em equivalentes de caixa.

3. Atividades operacionais: sdo as principais atividades produtoras de rédito da

entidade e outras atividades que ndo sejam de investimento ou de financiamento.
4. Caixa: compreende o dinheiro em caixa e em depdsitos a ordem.

5. Equivalentes de caixa: sdo investimentos financeiros a curto prazo, altamente
liquidos que sejam prontamente convertiveis para quantias conhecidas de dinheiro e

que estejam sujeitos a um risco insignificante de alteragdes de valor.
6. Fluxos de caixa: sdo 0s recebimentos e entradas contra pagamentos e saidas de caixa.

SNC veio determinar que os fluxos de caixa das atividades operacionais sejam relatados
pelo método direto. Esta demonstracdo é de divulgacédo obrigatoria, e hoje é considerada
uma das mais importantes por revelar as diferentes fontes de entrada e os diferentes

destinos de saida de meios monetarios na entidade.
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A NCRF 1 Introduz a demonstracdo das alteragdes no capital préprio: evidencia as
alteracfes no capital proprio ocorrido no periodo. As alteracdes no capital proprio de
uma entidade entre duas datas do balanco refletem o aumento ou a reducdo nos seus

ativos liquidos durante o periodo.

O anexo: é um documento que estd ligado as demais demonstracdes financeiras. Nele é
divulgada as politicas e critérios contabilisticos usados, e outras divulgacdes exigidas pelas
NCRF que nédo sejam apresentadas noutras demonstracdes financeiras. Serve, ainda para
proporcionar informacdo adicional que ndo seja apresentada noutras demonstracfes
financeiras, contudo que seja relevante para uma melhor compreensdo das pecas
contabilisticas. De acordo com a NCRF 1, as notas do anexo devem ser apresentadas pela

seguinte ordem:
a) ldentificacdo da entidade;
b) Referencial contabilistico de preparacdo das demonstracdes financeiras;
c) Principais politicas contabilisticas;
d) Informacdo de suporte de itens apresentados na face as demonstragdes financeiras;
e) Passivos contingentes e compromissos contratuais ndo reconhecidos;
f) Divulgacdes exigidas por diplomas legais; g) Informacdes de caracter ambiental.

Segundo Schier (2007, p. 57) considera que o objetivo da analise das demonstracdes
financeiras é extrair o maximo possivel de informaces, através da interpretacdo dos dados
disponibilizados pelas demonstragbes contabilisticas e financeiras, tratadas em

conformidade com os principios da contabilidade em vigor.

Quanto a terceira fonte de informacdo é de extrema importadncia as ferramentas
estatisticas 0os métodos e modelos estatisticos tém um papel crucial, além de serem uma
poderosa ferramenta de gestdo e a0 mesmo tempo passam a ser vistos como um poderoso
método de gestdo. Ter um maior conhecimento nos mais diversos setores., O uso de
estatisticas € necessdrio a obtencdo dos resultados visados pelas organizagoes.

Reconhecer a importancia da estatistica € uma coisa; tomar decisdes com base nelas € outra.
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Teremos que ter em conta mais trés importantes fontes de informacéo disponiveis para
investigacdo e analise econdmica, sdo a Informacdo Empresarial Simplificada (IES), a
Central de Responsabilidades de Crédito (CRC) e a Central de balancos. A primeira é um
repositorio anual de informacéo fiscal e contabilistica de empresas legalmente registadas em
Portugal, de preenchimento obrigatorio. A segunda a centralizacdo das responsabilidades

bancarias e por fim a terceira permite efetuar comparagdes setoriais

A percecdo e antecipacdo de sinais de alerta de dificuldades financeira na empresa
permitira ao gestor aumentar as hipoteses de reduzir os custos de uma restruturacao ou

mesmo evitar a insolvéncia e liquidacdo da empresa segundo Hirshfield (1998).

3.8.1 Réacios - Vantagens e Limitacdes

Segundo Neves (2009:114) Markowitz!® formou a ideia da analise financeira como
uma interacao entre o risco e rentabilidade. A utilizacdo de racios é um instrumento
importante para a interpretacdo e analise das contas das empresas. Contudo, ndo nos
podemos esquecer das limitacdes que esta analise pode conter. Nomeadamente 0s
racios sdo calculados tendo por base valores contabilisticos que por vezes sdo passiveis
de distorcdes, tratam dados quantitativos, pelo que os fatores qualitativos séo deixados
de parte, tais como: a qualidade da gestdo, a motivacdo das pessoas, a carteira de

clientes, os produtos, a localizagéo, etc.

Os racios sdo assim um instrumento de diagnéstico que devera ser sempre utilizado de
forma relativa e ponderando caso a caso. Pretender que determinado racio deva ter

sempre um determinado valor concreto, sem ter em conta a realidade envolvente pode

19 Foi laureado com o prémio Nobel em 1990.
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levar a conclusdes erradas. Os racios ndo entram em conta com o risco operacional e
financeiro, nem com a inflagdo. Outra questdo sensivel é que dois valores idénticos
para 0 mesmo racio obtidos em periodos diferentes podem ndo traduzir a mesma
realidade e isto pode acontecer quando as alteragcdes ocorridas nos seus componentes
se compensam, exatamente porque um racio nao é mais que um quociente (uma razao)
entre duas grandezas. O uso dos racios é facil, pratico e rico em conclusdes, na medida
em que os racios dado informacdes sintéticas e de facil interpretacdo e representam uma
parcela significativa do trabalho de analise. Mostra relagdes importantes entre as varias

rubricas e possibilita, também, o exame das oscila¢des dos indices, ano a ano.

Segundo Moreira (1998:102) o analista ndo deverd utilizar os racios de forma
“mecanica” sob pena do que ja anteriormente referimos ou seja extrair ilagOes
incorretas. A andlise e correta interpretacdo dos indicadores os racios econémico-
financeiros de uma entidade assume, neste contexto, um papel de extrema importancia
conforme assume Hawkins (2002). Contudo, Drucker (1964) afirmava que quanto mais
se pode quantificar numa determinada &rea, maior € a tendéncia para focalizar toda
atencdo nessa area e assim descuidar o controlo, deste modo o risco de aquilo que
parece um melhor controlo ndo significar um menor controlo ou mesmo um negocio
fora de controlo. Os racios sdo mais um conjunto de informagdo, como afirma Zorrinho
(1995) “Informacdao € um processo que visa o conhecimento, ou, mais simplesmente,
Informacédo é tudo o que reduz a incerteza...Um instrumento de compreensao do mundo e
da acdo sobre ele”. Segundo Brealey e Myers apud Breia?® et al (2014:64) “Os racios

ajudam a fazer perguntas certas, mas raramente fornecem as respostas.

3.8.2 Classificacdes dos Racios

Pelas pesquisas feitas, constatamos que existe uma multiplicidade de réacios e
indicadores. Assim, ndo sendo possivel apresentar todos os tipos de racios,

privilegiamos aqueles que, no nosso entender, sdo considerados 0s mais importantes

20 BREIA, Arménio; MATA, Mario; PEREIRA, Vitor - Analise Econdmica e Financeira - Aspectos Tedricos
e Casos Praticos. Rei dos Livros. 2014. ISBN: 9789898305619.

38



para efeitos de analise econdmica e financeira. A denominacdo dos racios depende de
autor para autor, pelo que, interessa conhecer o conteudo do racio e ndo a sua

denominacao.

Para Batista (1995:120) o agrupamento de racios seja por familias ou por outro método
tem como objetivo identificar fenédmenos da mesma natureza. Contudo nas palavras de
Laffarga (1999), convém ter em atencdo 0s inconvenientes que 0S mesmos podem
apresentar, dos quais destacamos, a auséncia de uma teoria que ajude na selecdo das
variaveis e as diferencas dos valores dos racios conforme o setor e tamanho da empresa,
segundo Solnik (1994) deveremos sempre comparar 0s racios da empresa com os do

setor e a sua evolucdo num periodo de trés anos.

Tendo por base Neves (2009) e Sais (1996) os principais grupos de racios sao:
» Racios de Estrutura ¢ Endividamento;

* Racios de Liquidez e Risco;

* Racios de Funcionamento; e

* Racios de Rendibilidade.

Em cada um destes grupos, os varios autores sugerem o estudo de diversos racios. No
entanto, para uma maior simplificacdo e na tentativa de manter o foco no objetivo desta
dissertacdo, foram analisados apenas os racios considerados mais pertinentes no ambito do

estudo do Plano Especial de Revitalizag&o.

Aqui vamos falar dos racios mais importantes para o diagnostico financeiro:

T Indicadores Estrutura Financeira

Importa agora definir e interpretar os principais racios relacionados com a estrutura de
capitais, designadamente a autonomia financeira, a solvabilidade e a cobertura dos ativos
ndo correntes. Estes racios permitem, aferir a forma como a empresa se financia, o grau da

sua independéncia financeira e a sua capacidade para fazer face aos seus compromissos a
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médio e longo prazo (n&o correntes).

A autonomia financeiraé um récio que varia entre 0 e 1 (embora possa assumir valores
negativos quando o capital préprio da empresa é negativo. Este racio exprime a solidez
financeira da empresa e a sua capacidade para solver 0s seus compromissos ndo correntes.
Quanto maior o seu valor, menor o peso dos capitais alheios no financiamento dos ativos da

empresa e menores 0s respetivos encargos financeiros (juros de empréstimos obtidos).

D¢

Autonomia Financeira(%) =

Solvabilidade- A solvéncia corresponde a aptidao de liquidar os compromissos O racio de
solvabilidade é um racio que indica a proporcao relativa dos ativos da empresa financiados
por capitais proprios versus capitais alheios. Quanto mais baixo, maior a vulnerabilidade. E

calculado da forma inversa do racio debt to equity.

(D¢

Solvabilidade (%) =

A cobertura dos ativos ndo corrents, racio também conhecido pela regra de equilibrio
financeiro, deve ser sempre superior a lquer dizer que capitais proprios e o passivo nao
correntes, devem pelo menos ser iguais ao valor do ativo ndo corrente. E um racio alternativo

a liquidez geral

oY
%)

Coberturados Ativos ndo Correntes (%) =
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T Indicadores deestrutura de endividamento

Os encargos financeiros suportados pelas empresas tém um papel fundamental na analise de

resultados e por sua vez quanto maior for este indicador, quanto maior é o risco.

Custo financiamentosobtidos (%) = 21

Efeito dos Juros Suportadog») = 22

A pressao financeira é medida pelo efeito dos juros suportados

Outro indicador muito importante € o peso dos encargos financeiros faca a atividade da

empresa.

Custos financeirosvs. Vendas(%) =

Segundo Salvador (2013), é um racio que demonstra que as empresas que apresentem

maiores valores, incorrem numa maior probabilidade de insolvéncia.

Endividamento
Este racio mede o peso dos capitais alheios, aos quais a empresa recorre, face ao total do seu

Capital, possibilitando avaliar o grau de dependéncia e o risco associado

Endividamento (%) =

Este indicador é de extrema importancia, caso seja nulo, significa que a empresa ndo tem

qualquer obrigacdo com terceiros; sendo 1, simboliza que sdo inexistentes 0s capitais

21 Inclui financiamento obtidos correntes e 0s ndo correntes

22 Antes de gastos de financiamento e impostos
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proprios. Salientamos, que quanto menor o seu valor, menor o risco e maiores serdo as
garantias oferecidas. Num caso extremo, se o indicador apresentar um valor superior a 1,

denota-se que a empresa se encontra em faléncia técnica.

Assim também é necessario compreender a Estrutura de Endividamento, tal como referido
anteriormente, € de extrema importancia conhecer o seu grau de endividamento, mas é
igualmente essencial compreender como este se estrutura. Quanto maior o racio, maior o

peso das dividas de curto prazo nas dividas totais.

Estrutura de Endividamento (%) =

Segundo Neves (2012), a estrutura financeira de uma empresa sera tanto mais sélida quanto

mais 0s capitais permanentes cobrirem os ativos fixos.

1 Indicadores de Liquidez

Os récios de liquidez sejam eles a geral ou a reduzida proporcionam a informacao sobre a
capacidade de cumprimento das responsabilidades assumidas ou exigiveis, nomeadamente
0 pagamento de dividas a fornecedores, obrigacdes tributarias e a outros credores, assim

como as amortizagdes de financiamentos de curto prazo.

O récio de liquidez geral traduz em que medida as obrigacfes de curto prazo estdo
cobertas pelos ativos que possam ser transformados em liquidez no vencimento das
obrigacdes. A liquidez geral expressa a capacidade de pagar o seu passivo de curto
prazo com o seu ativo de curto prazo. Quando o seu valor é superior a um &,
frequentemente, assumido que a empresa possui uma boa situacéo financeira no curto-
prazo. Para Nabais e Nabais (2011) o normal € este indicador situar-se entre valores
razoaveis de acordo com o setor, em alguns casos entre 1,5 e 2 é 0 que 0s autores

consideram normal.

Liquidez Geral(%) =
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O Récio de liquidez reduzida difere do anterior uma vez que exclui do numerador o0s
ativos menos corrente e ativos biologicos quando aplicavel, por isso mesmo é chamado
de liquidez reduzida, a interpretacdo € exatamente a mesma, devem assumir sempre um

valor superior a 1 - 100%.

Liquidez Reduzida(%) =

Dois pontos fundamentais na andlise destes indicadores, um, ter o racio de liquidez
superior a um ndo quer dizer que a empresa ndo tenha problemas de liquidez, pode
haver diferentes niveis de liquidez nas contas. O segundo é que para analise destes

racios devemos ter sempre em conta o ciclo de exploracao.

Outra questdo fundamental a ter em conta é as necessidades de fundo de maneio, Silva

(et al) 2014 afirma que:

“as necessidades de fundo de maneio, podem definir-se de forma simples,
como O montante necessario para a organizacdo assegurar o normal

desenrolar da sua atividade”

Fundo maneio necessario = Necessidades de Fundo de maneio — Recursos de Fundo de
maneio. Os recursos surgem por via dos créditos concedidos pelo Estado e

Fornecedores, sera sempre uma reserva de seguranca de tesouraria corrente.

q Indicadores de rendibilidade

Procura medir o rendimento do conjunto de meios as aplicacOes, utilizadas pela
empresa para a prossecucao da sua atividade. Representa a remuneracao dos capitais
investidos independentemente da sua proveniéncia (capitais proprios ou alheios),
sendo a sua maximizacdo um dos objetivos da gestdo financeira. Neste ponto de partida

podemos avaliar se uma empresa é rentavel e a eficiéncia dos seus recursos. Tendo por
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base a demonstracéo e resultados
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Este indicador é um indicador economico e traduz a rendibilidade da empresa,
apos todos os gastos de exploracdo, traduz a politica precos, gastos e eficiéncia

dos fatores utilizados.

O EBITDA? em percentagem do volume de negdcios é outro indicador de medida

da capacidade de a empresa gerar fluxos de caixa operacionais.

O EBITDA em percentagem deolume de Negécios %) =

Segundo Jagels e Coltman (2004), este é o racio que tem como finalidade, analisar a
relacdo entre o resultado operacional e as vendas, medindo a eficacia global da gestado

em gerar vendas e controlar as despesas.

Rendibilidade do ativo de uma empresa reflete a eficiéncia operacional dos ativos

e permite avaliar o desempenho da totalidade dos capitais alheios e proprios.

Rendibilidade do Ativo(%) =

A rendibilidade dos capitais proprios segundo Silva e Monteiro (2014: 105)
permite aferir os resultados gerados por unidade de capital investido pelos
empreendedores, socios e outros investidores. Aqui podemos ter algumas

variacoes, tais como resultado operacional ou resultado liquido.

23 EBITDA — Earnings before interest, Taxes, Depreciations and Amortization
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A rendibilidade dos capitaisproprios (%) = -

Outra ferramenta utilizada, é a Anélise Dupont, uma técnica que procura analisar a evolucéo
da rentabilidade dos capitais préprios através da decomposicdo desta em varios fatores

explicativos. Estes incluem racios de rentabilidade, de endividamento e de atividade.

RCR%)= & P =5 88

V.N. - Volume Negdcios

C.P. — Capital proprio

Por outras palavras, poderemos dizer que:

Rentabilidade dosCapitais Proprios podera ser aumentada se
- A rentabilidade das vendas pode crescer;
- As vendas por unidade de ativo aumentarem;

- A autonomia financeira se reduzir.?

De facto, mantendo-se inalterada a estrutura produtiva e comercial de uma empresa, quanto
maior for a sua situacédo liquida em relacdo ao ativo, menor sera a rentabilidade por euro
"investido". Segundo Garza et al (2015) a estrutura de capital 6tima, é a combinacéo ideal
de divida e capital que minimiza o custo ponderado de capital e maximiza o valor da

empresa.
1 Indicadores de Risco

Importa fazer aqui uma breve analise de risco, pode ser definido como a tentativa

24 pressupde alavancagem financeira positiva. Taxa positiva.
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de se medir o grau de incerteza na obtencédo do retorno esperado em uma determinada
variagdo de resultados esperados, CVR — Custo Volume Resultados , assim teremos o
risco do negacio, o risco financeiro, a instabilidade da procura, volatilidade dos precos,
custos de estrutura, risco de liquidez, por fim o risco de insolvéncia. Para isto
deveremos analisar o ponto critico, ou seja, 0 ponto onde a empresa ndao tem nem lucro

nem prejuizo, EBIT=0

Ponto critico (%) =

Margem de Seguranca traduz o nivel de segurangca com que a empresa trabalha

Margem de Segurancéb) =

Grau de AlavancaOperacional (GAO) - é um indicador utilizado para medir o risco do
negocio da empresa. Quanto maior for o GAO, tanto maior sera o risco do negocio. Por
outras palavras, um alto grau de alavancagem operacional para uma empresa significa que
uma pequena variagdo do seu volume de vendas ocasionara uma grande alteracdo dos seus
resultados operacionais. Segundo Breia et.al (2014) o risco reside essencialmente na descida

das vendas, mantendo os gastos de estrutura. (uma vez que estes sdo relativamente rigidos.

GAO=

Grau de Alavanca Financeiro (GAB — é um indicador que também pode ser entendido
como o efeito produzido pelo capital de terceiros sobre o patrimoénio. Segundo Breia et.la
(2014) identifica o peso dos gastos financeiros e alerta para as possiveis consequéncias no

futuro sobretudo em situacgdes recessivas.
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GAF=

Grau de Alavanca Combinada (GAC) - possivel medir o efeito combinado das duas
alavancas anteriormente apresentadas. O grau de alavanca combinada (GAC) pode ser
definido como a capacidade da empresa em usar custos fixos, tanto operacionais como
financeiros, para aumentar o efeito de variacdo das vendas, nos resultados por acdo. Mede,

assim, a sensibilidade dos resultados por agdo as variacdes do volume de vendas.

GAC

Afirma Breia et.la (2014) quando existem resultados extraordinarios materialmente
relevantes, deverdo ser deduzidos aos resultados antes de impostos e denominador seria:

RAI 7 Resultados Extraordinarios

Segundo Brealey e Myers (1998:996) uma das dez questbes nunca resolvidas em
financas € que risco deve uma empresa assumir, uma vez que um risco menor nem
sempre é melhor, uma vez que a gestdo do risco ndo é reduzi-lo, mas sim a acrescentar

valor.

Segundo Breia et al. (2014) a analise financeira devera preocupar-se com o equilibrio,
sustentabilidade, rendibilidade, criagdo de valor e a articulagdo destes.

3.9 Viabilidade Econdémica — (Turnaround/Turnabout)

Estratégia de Reestruturacdo/Recuperacao

Uma empresa sujeita a uma estratégia desta natureza tem uma situacao caracterizada
por/que se reflete em:

7 declinio persistente na quota de mercado
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1 acumulacdo de prejuizos ou quebra sucessiva nas margens de lucro
9 aumento de divida (onerosa ou nao)

9 problemas de fundo de maneio
1

(provavelmente) elevada rotagéo de pessoal na sua gestao

a medida que se torna claro que a empresa esta em apuros.
Uma empresa chega a uma situacdo destas quando se afasta da sua competéncia distintiva e

das suas competéncias nucleares, com uma proliferacdo de produtos que ndo se centram
naquilo que de melhor a empresa possui para oferecer. A estratégia do negocio passou a estar

obsoleta, deixando de fornecer a base para uma vantagem competitiva.

Assim a empresa idealizada segundo Brilman (1995) ¢ a empresa magra ou a “empresa
flexivel” que, de acordo com estratégias diferenciadas, combina diferentes regimes de
emprego dentro de si mesma, com vista a obter tanto flexibilidade funcional como

flexibilidade quantitativa.

Nas palavras de Breia (2013) um estudo francés revela que decorrem cerca de trés a quatro
anos de crise antes da tentativa da resolucdo do problema. Sendo este este atraso responsavel
por grande parte da faléncia das empresas. A experiéncia mostra que a recuperacdo das
empresas raramente se baseia num aumento das receitas, mas antes na reducdo das despesas,
e na opinido de Brilman (1995), na natureza das decisfes: 0 aumento das receitas depende
dos clientes (¢ uma decisdo externa), logo é praticamente impossivel modificar o seu

comportamento, pelo menos, a curto prazo, lancar produtos novos ou diversificar.

Pelo contrario, a reducdo de despesas depende de uma decisdo dos gestores da empresa (é
uma decisdo interna) e pode ser efetuada num prazo relativamente curto. Na maioria dos
casos esta decisdo implica reducdo de custos com o pessoal e consequentemente reducédo de

efetivos.

Em geral, ha 3 tipos genéricos de decisdes que podem ser empreendidas para suportar um

objetivo de viragem e recuperaco:

1. Reducéo de custos e aumento da eficiéncia em todos os dominios;

2. Reducdo estratégica dos ativos, alienando os que possuem mais baixo retorno,
0S que estdo subavaliados ou as unidades da empresa que nao estéo

relacionadas com a estratégia futura da empresa; e
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3. Alterar a direcdo da empresa para estratégias geradoras de mais receita e de

lucro.

As empresas que trabalham junto ao breakeven,podem ser recuperadas através da
reducao de custos, sendo esta a estratégia mais favorecida. O risco desta estratégia e,
ndo so, o efeito no moral dos colaboradores (e isto pode ser muito sério) mas o facto
de poderem sair os colaboradores cujas aptiddes sdo necessarias ao sucesso futuro da
empresa. De facto, todas as caracteristicas distintivas e competéncias nucleares,
residem, em Gltima anélise, na gestdo e no pessoal. E facil ndo s6 diluir as
caracteristicas distintivas e as competéncias nucleares, mas, por vezes ate, destrui-las

através de medidas de "vista curta".

Em qualquer caso, uma empresa que esteja muito abaixo do ponto critico geralmente tem
que considerar qualquer tipo de reducdo dos ativos e de estratégias geradoras de receitas

através de melhores estratégias de marketing. Nas palavras de Neves (1997)

“As opcdes de reestruturacao e de orientacdo da empresa para uma situacéo
de viabilidade é tanto mais dificil quanto mais adiantada for a fase de crise.
E mais faciimplementar reestruturacées empresariais quando as empresas
ainda tém algum valor e apresentam alguma capacidade de resisténcia as

contrariedades’

Os processos de recuperacéo, sdo segundo Ferreira do O (2010:111) despoletados sem
uma andlise inicial sobre a viabilidade dos mesmos. Sé apds a verificacdo da
viabilidade é que as empresas deveriam ser alvo de um processo de Turnaround. Isto
é, os fatores que determinam a viabilidade de um Turnaround comegam na nocdo de
que € possivel um melhor desempenho que o atual, depois é necessario que 0 negocio
seja gerador de liquidez para financiar todo o processo, reestruturar acarreta custos.
(ibid.1) apud Blaney (2002)%°, temos que aferir previamente se se esta a iniciar um

processo de “cura de um enfermo “ou a intentar “ressuscitar um morto”.

No entanto, segundo Bibeault (1998), o turnaround empresarial é mais do que uma

mudanga estratégica e considerada como um processo composto em duas fases: fase

%5 Blayney, Mark (2002) Turning a Business Around : How to spot the warnings signs and Ensure a Business
stays Healthy: How to Books Ltd, UK
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de declinio e de recuperacao.

De acordo com Slatter et al. (2006) as empresas que necessitam de ser reestruturadas
padecem, das seguintes condi¢cdes: Problemas de cash flow. passivo excessivo, uma
estrutura de divida inadequada, ou seja, as empresas com passivo e autonomia financeira que
n&o correspondem ao cash flowque a empresa liberta e uma insolvéncia refletida no Balanco,
0 que significa que os capitais proprios negativos.

No que se refere a tesouraria existem acdes vitais que devem ser levadas, uma a reducéo
da necessidade de fundo de maneio e a melhoria do fundo de maneio nas palavras de
Daigne (1994):

1. Nareducéo das necessidades de fundo de maneio passa por:
-Reducéo stocks, dos produtos em fabrico e acabados:
-Reducéo dos produtos em fabrico para clientes;

-Reestruturacdo da producéo para reduzir as perdas de produtividade e aumentar a
qualidade

- Renegociacdes com fornecedores obtencdo de melhores condices.
2. Na melhoria do Fundo de Maneio:

- Reducdo dos imobilizados, extraexploracdo, através de cedéncias ou operacdes

de Leaseback;

- Reducéo de imobilizacbes de exploragédo de fraca rentabilidade;

- Aumento de Financiamento via empréstimos;

- Transformacdo de certas dividas a curto prazo em dividas de longo prazo
Num periodo de crise discute-se trés grandes temas:

1. Melhorar rentabilidade e os desempenhos;
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2. Mobilizar as competéncias e as energias;
3. Tornar clientes em clientes “fieis” rentabilizar o valor dos mesmos;

Breia et al. (2014), refere a gestdo dos gastos de estrutura (Overhead cost
management) e a importancia da gestdo dos mesmos. Também Daigne (1994)

defende alguns principios de recuperacao
- Reagir sem demora. N&o se pode pedir contas aos mortos.
-Nunca deixar apodrecer uma situagéo.
- Agir depressa, adaptando-se a crise, empreender medidas para sair da crise.
- Saber que as contas nem sempre refletem a realidade.
-Né&o hesitar em tomar decisdes e implementar medidas.

- Reencontrar o plano de tesouraria positiva e indispensavel para garantir o éxito
do préprio plano de reestruturacdo e destas forma saber estabelecer objetivos

realistas e prever as medidas do plano de relangamento.

Nas palavras de Breia et al. (2014) cita: “muitos processos de reestrutura¢ao tém de passar
por um diagnostico rigoroso, incluindo nomeadamente a analise critica de gastos *“. De referir
também (ibid:1) alguns dos indicadores de alarme, o custo médio dos capitais alheios, 0s
subcontratos, grandes variacdes de prazo médio, grandes variacdes de ativos fixos tangiveis,
valores elevados em viaturas, inventarios elevados, contudo tudo tem uma explicacao ndo se
pode tirar conclusdes precipitadas. Para Drucker (1981), a estrutura das pequenas empresas
sO por si dificulta o crescimento e o seu desenvolvimento esta visdo do autor retrata bem a
realidade da gestdo das empresas em Portugal, ainda segundo Drucker (1981) o maior
problema das pequenas e médias empresas é que geralmente sdo pequenas demais para

manterem a gestdo que necessitam.

Segundo Francis & Desai (2005) as empresas que haviam passado por uma reestruturacao
com éxito tinham alguma folga nos recursos disponiveis, produtividade elevada e custos
elevados que podiam ser reduzidos juntamente com ativos, em comparagao com as empresas

que ndo recuperavam. E importante no pensamento de Barker & Duhaime, (1997) ter

51



presente, que o risco de falhar esta presente ao longo do ciclo de vida de todas as empresas,
pelo que intervengdes adequadas e em tempo oportuno nas empresas que evidenciam
dificuldades é crucial e fundamental para permitir a sua recuperacdo e garantir a sua
continuidade, evitando, em consequéncia, situacdes estigmatizantes de insolvéncia e
liquidacdo. Lerbinger (1997), define crise como qualquer evento que traz ou potencializa
uma rutura na empresa, nomeadamente na sua rendibilidade, no seu crescimento e na sua

continuidade

Todo o tipo de restruturacdo ou recuperacdo tém obviamente de envolver mudancas no seio
das empresas e na forma como estas operam, estas mudangas tém que ser duradouras e
substanciais, havendo elementos fundamentais que tém que estar presentes, seja ao nivel da
gestdo, dos recursos financeiros necessarios a sua recuperagdo, sem 0s quais nao é possivel
restaurar a viabilidade a longo prazo de uma empresa Hofer, (1980). Segundo o autor, o
declinio é visto como um problema estratégico, que deve ser resolvido pela gestdo que deve
assim direcionar todos 0s recursos para uma estratégia de reorientacdo até que a empresa
esteja recuperada. Nunes (1999) estima que a taxa de insucesso do &mbito dos processos de

recuperacdo seja de oitenta e cinco porcento.

Procura-se a sustentabilidade, para Breia et al. (2014) ndo é mais que a empresa ter resultados
positivos, operacionais positivos e cash flow de exploracdo também positivo a longo prazo.

De salientar também a importancia do free Cash flow, a saber é o dinheiro disponivel para
remunerar quem financia a empresa, ap0s estarem pagos todos 0s custos operacionais,
eventuais variacdes de fundo de maneio, impostos. Mede-se a facilidade com que o negécio
gera capital que pode ser usado para fazer crescer o proprio negdcio ou remunerar as suas

fontes de financiamento, desta forma aumenta o valor da empresa.

Pode inclusive acontecer que empresas ou negocios aparentemente muito lucrativos nao
consigam gerem o free cash flow, pelas necessidades constantes de fundo de maneio

necessario.

52


http://www.thinkfn.com/wikibolsa/Fundo_de_maneio

4.Processo de Insolvéncia

De acordo com o Cddigo da Insolvéncia e da Recuperacdo da Empresa (CIRE) aprovado

pelo Decreto-Lei n? 53/2004, de 18 de margco no seu artigo 1° refere que um
processo de insolvéncia "é um processo de execucdo universal que tem como finalidade a
liquidacao dopatriménio de um devedor insolvente e a reparticdo do produstido pelos
credores, ou a safiacdo destes pela formarevista num [ano de insolvéncia, que,

nomeadamente, se baseie na recuperacdo da empresa compraendidasansolenté:
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Mateus (2005) refere que um devedor se encontra, numa situac¢ao de insolvéncia quando se
encontra impossibilitado de cumprir com as suas obrigagdes vencidas26.

Por outro lado, o n°2 do artigo 3° do CIRE refere que as pessoas coletivas e 0s patrimonios
autonomos cujas dividas nenhuma pessoa singular responda pessoal e ilimitadamente, por
forma direta ou indireta, sdo também considerados insolventes quando o seu passivo seja
manifestamente superior ao ativo, avaliados de acordo com as normas contabilisticas
aplicaveis. Epifanio (2011) refere que finalmente, a lei equipara a situacdo de insolvéncia
atual a situacdo iminente, desde que o devedor se tenha apresentado a insolvéncia. As
entidades que podem ser objeto de um processo de insolvéncia séo: pessoas singulares ou
coletivas; a herancga jacente; as associacfes sem personalidade juridica e as comissdes
especiais; as sociedades civis; as sociedades comerciais e as sociedades civis sob forma
comercial até a data do registo definitivo do contrato pela qual se constituem; as
cooperativas, antes do registo da sua constituicdo; o estabelecimento individual de

responsabilidade limitada; e quaisquer outros patrimoénios autbnomos.

Este regime ndo se aplica as pessoas coletivas publicas; as entidades publicas empresariais;
as empresas de seguro, as empresas de investimento que prestem servicos que impliqguem a
detencdo de fundos ou de valores mobiliérios de terceiros e 0s organismos de investimento
coletivo. Desta forma Leitdo (2005) refere se essa situagdo acontecesse acarretaria
perturbacdes ao sistema financeiro. O devedor deve requer a declaracdo da sua insolvéncia

num prazo dentro dos 60

dias seguintes a data de conhecimento da situacdo de insolvéncia. Contudo quando devedor
seja titular de uma empresa presume-me de forma inilidivel o conhecimento da situagdo de
insolvéncia, ou iminentemente insolvente, decorrido pelos menos trés meses sobre o
incumprimento generalizado de obrigacGes, nomeadamente tributarias, contribuicdes e
quotizacgdes para a Seguranga Social, relacionadas com o contrato de trabalho, rendas de
qualquer tipo de locacdo. A declaracdo de insolvéncia pode ser requerida por quem for

legalmente responsavel pelas suas dividas, por qualquer credor, ainda que condicional e

11 2% Epifanio (2011) refere que se trata de um problema de solvabilidade. Existem situacGes em que pode acontecer
que passivo seja superior ao ativo mas ndo exista situagao de insolvéncia, porque existe facilidade de recurso ao
crédito para satisfazer as dividas. Por outro lado, pode acontece que o ativo seja superior ao passivo vencido, mas
o devedor se encontre em situacdo de insolvéncia por falta de liquidez do seu ativo.
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qualquer a natureza do seu crédito, ou ainda pelo Ministério Pablico, em representacdo das
entidades cujos interesses Ihe sejam legalmente confiados, desde que se verifiguem os

seguintes factos27:

Suspensdo generalizada do pagamento das obrigac6es vencidas;

Falta de cumprimento de uma ou mais obrigacOes que, pelo seu montante ou pelas
circunstancias do incumprimento, revele a impossibilidade de o devedor satisfazer

pontualmente a generalidade das suas obrigacdes;

Fuga do titular da empresa ou dos administradores do devedor ou abandono do local em que
a empresa tem a sede ou exerce a sua principal atividade, relacionados com a falta de

solvabilidade do devedor e sem a designacao do substituto idéneo;

Dissipacdo, abandono, liquidacdo apressada ou ruinosa de bens e constituicdo ficticia de

créditos;

Insuficiéncia de bens penhoraveis para pagamento do crédito do exequente verificada em

processo executivo movido contra o devedor;

Incumprimento de obrigacdes previstas em plano de insolvéncia ou em plano de pagamentos
quando o crédito relativamente ao qual o devedor se constitua em mora, se a prestagéo,
acrescida dos juros moratorios, nao for cumprida no prazo de quinze dias ap0s interpelagdo

escrita pelo credor;

Incumprimento  generalizado, nos ultimos seis meses, de dividas tributarias;

contribuicdes e quotizagdes para com a seguranca social; dividas emergentes de contrato de

27 Artigo 20° do CIRE
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trabalho ou violagdo ou cesséo deste contrato; rendas de qualquer tipo de locacdo, incluindo
financeira, prestacdes do preco de compra ou de empréstimo garantido pela respetiva
hipoteca, relativamente a local em que o devedor realize a sua atividade ou tenha a sua sede

ou residéncia;

Se o devedor manifesta superioridade do passivo sobre o ativo, segundo o ultimo balanco
aprovado, ou atraso superior a nove meses na aprovacdo e depdsito das contas, se tal tiver

legalmente obrigado;

A apresentacdo a insolvéncia / PER faz-se por meio de peti¢cdo escrita, na qual sdo expostos

os factos que integram os pressupostos de declaracéo requerida, ou seja:

Sendo o proprio devedor, indica-se a situacdo de insolvéncia, se € atual  ou apenas

iminente, e, quando seja pessoa singular, se pretende a exoneragdo do  passivo restante28;

Identifica-se os administradores do devedor e os cinco maiores credores, com exclusdo do

requerente;

Se o devedor for casado, identifica-se o respetivo conjuge e indica-se o regime de bens

No casamento;

Junta-se a certiddo do registo civil, do registo comercial ou de outro registo publico a que o

devedor esteja eventualmente sujeito;

N&do sendo possivel ao requerente fazer as indicacbes e juncGes, solicita-se que sejam

prestadas pelo proprio devedor.
Com a peticdo, o devedor quando é o requerente deve juntar os seguintes elementos 29:

Relacdo por ordem alfabética de todos os credores, com indicagdo dos seus domicilios, dos

montantes dos seus créditos, datas de vencimento, natureza e garantias de que beneficiam e

28 Segundo o CIRE, se o devedor for uma pessoa singular, pode ser-lhe concedida a exoneracéo dos créditos sobre a
insolvéncia que ndo forem integralmente pagos . No processo de insolvéncia ou nos cinco anos posteriores ao
encerramento deste

29 Artigo 23 ° do CIRE
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da eventual existéncia de relagOes especiais, quer seja com o devedor singular, quer seja com

0 devedor pessoa coletiva (empresa);
Relacéo e identificacdo de todas as acOes e execucBes que contra si estejam pendentes;

Documento em que se explicita a atividade ou atividades a que se tenha dedicado nos ultimos
trés anos e os estabelecimentos de que seja titular, bem como o entenda serem as causas da

situacdo em que Se encontra;

Documento em que se identifica o autor da sucessdo, tratando-se de heranca jacente, 0s
socios, associados ou membros conhecidos da pessoa coletiva, se for o caso, e, nas restantes
hipoteses em que a insolvéncia ndo respeite a pessoa singular, aqueles que legalmente

respondam pelos créditos sobre a insolvéncia;

Relacdo de bens que o devedor detenha em regime de arrendamento, aluguer ou locacao
financeira ou venda com reserva de propriedade, e de todos os demais bens e direitos de que
seja titular, com identificacdo de registo, se for o caso, valor de aquisicéo e estimativa do

seu valor atual;

Tendo o devedor contabilidade organizada, as contas anuais relativas aos ultimos trés
exercicios, bem como os respetivos relatorios de gestdo, de fiscalizacdo e auditoria,
pareceres do orgao fiscalizagdo, documentos de certificacdo legal, se forem obrigatérios ou
existirem, e informacdo sobre as alteracBes mais significativas do patrimdnio ocorridas
posteriormente a data a que se reportam as Ultimas contas e sobre as operacfes que, pela sua

natureza, objeto ou dimensdo extravasem da atividade corrente do devedor;

Tratando-se de sociedade compreendida em consolidacdo de contas, relatérios consolidados
de gestdo, contas anuais consolidadas e demais documentos de prestacdo de contas
respeitantes aos trés Ultimos exercicios, bem como os respetivos relatérios de fiscalizagdo e
de auditoria, pareceres do 6rgdo de fiscalizacdo, documentos de certificagdo legal e relatorio

das operac0es intragrupo realizadas durante 0 mesmo periodo;

Relatdrios e contas especiais e informacfes trimestrais e semestrais, em base individual e
consolidada, reportados a datas posteriores a do termo do Ultimo exercicio a cuja elaboragéo
a sociedade devedora esteja obrigada nos termos do Cddigo dos Valores Mobiliarios e dos

Regulamentos da Comissdo do Mercado e dos Valores Mobiliarios;

Mapa de pessoal que o devedor tenha ao servico

57



O devedor deve ainda juntar:

Documento comprovativo dos poderes dos administradores que o representem e copia da ata
que documente a deliberagéo da iniciativa do pedido por parte do respetivo 6rgédo social de

administracdo, se aplicavel,

Justificacdo da ndo apresentacdo ou ndo conformidade de algum dos documentos exigido e

ja anteriormente relatado;

Oferecer todos os meios de prova de que disponha, ficando obrigado a apresentar as

testemunhas arroladas;

* A petigao do devedor pode ser acompanhada de um plano de insolvéncia.

O pedido a apresentacdo de insolvéncia/PER pode ser feito pelo préprio devedor ou por
qualquer legitimado (credor), ou seja, no caso deste ultimo o requerimento deve conter na
peticdo de origem, a natureza e 0 montante do crédito, ou a sua responsabilidade pelos
créditos sobre a insolvéncia, consoante o caso, e oferecer com ela 0s elementos que possua

relativamente ao ativo e passivo do devedor.

5. As Providéncias de Recuperacao das Sociedades Comerciais

5.1. Plano de Insolvéncia

O plano de insolvéncia pode ser proposto pelo administrador de insolvéncia, pelo devedor,

qualquer pessoa que responda legalmente pelas dividas da insolvéncia e qualquer credor ou
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grupo de credores cujos créditos representem pelo menos um quinto do total dos créditos
n&o subordinados e reconhecidos.

O plano deve indicar com clareza as alteracGes dele decorrente para as posi¢des juridicas
dos credores de insolvéncia, deve indicar a sua finalidade, descrever as medidas necessarias
a sua execucdo, ja realizadas ou ainda a executar, e conter todos os elementos relevantes para

efeitos de aprovacdo pelos credores e homologacao pelo juiz.

Nesse plano devera constar a situacdo patrimonial, financeira e econdmica; a indicacao sobre
0s meios de satisfacdo dos créditos junto dos varios credores, nomeadamente um plano de
pagamentos; pecas contabilisticas previsionais, ou seja, um plano de investimentos (se for o
caso), balanco e demonstracdo de resultados previsional, demonstracdo de fluxos de caixa
previsional, em que deverdo estar inseridos os valores do ativo, passivo e capital proprio
resultantes da homologacdo das medidas aprovadas no plano de insolvéncia

comparativamente com os valores resultantes da ndo aplicacdo desse plano de insolvéncia.

Quanto as providéncias de recupera¢do que podem ser adotadas no plano de insolvéncia em
vigor, Epifanio (2011), destaca o principio da liberdade de conteido, em que é permitido aos
credores adotar alguma das providéncias previstas na lei, combina-las, ou escolher outras de
fora do elenco legal, devendo sempre ser respeitado o principio da igualdade dos credores

da insolvéncia.

O plano de insolvéncia para as sociedades comerciais pode conter as seguintes providéncias

especificas®/ 3

Uma reducdo do capital social para cobertura de prejuizos, incluindo para zero ou outro
montante inferior a0 minimo estabelecido na lei para o respetivo tipo de sociedade, desde
que, neste caso, a reducdo seja acompanhada por um aumento de capital de montante igual

ou superior aquele minimo;

Um aumento de capital social, em dinheiro ou em espécie, a subscrever por terceiros ou por
credores, nomeadamente mediante a converséo de créditos em participacdes sociais, com ou

sem respeito pelo direito de preferéncia dos socios legal ou estatutariamente previsto;

30 Artigo 198° do CIRE

31 Fernandes e Labareda (2008) referem que estas medidas ostentam muito do que ali se consignava em sede de
providéncias recuperatorias da reestruturagdo financeira e da gestéo controlada do antigo. CPEREF.
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Alteracédo dos estatutos da sociedade;
Transformacao da sociedade noutra de tipo distinto;
Alteracdo dos 6rgaos sociais;

A exclusao de todos os sécios, tratando-se de sociedade em nome coletivo ou em comandita

simples, acompanhada da admisséo de novos sdcios;

A exclusdo dos sdcios comanditados acompanhada da reducdo do capital a zero e conforme

jareferido no item anterior, tratando-se de sociedade em comandita por acdes;

A reducéo de capital a zero s6 é admissivel se for de presumir que, em liquidacao integral

do patrimonio da sociedade, ndo subsistiria qualquer remanescente a distribuir pelos sécios;

A aprovacao de aumento de capital sem concessao de preferéncia aos socios, ainda que por
entradas em espécie, pressupde, em alternativa, que: o capital da sociedade seja previamente
reduzido a zero; e que a medida ndo acarreta desvalorizacdo das participacdes que 0s sdcios

conservem;

A adocéo das medidas, nomeadamente alteracdo dos estatutos da sociedade, transformacao
da sociedade noutra de tipo distinto e alteracdo dos érgdos sociais, a menos que o capital
tenha sido reduzido a zero ou todos os soOcios hajam sido excluidos, depende
cumulativamente, de que: o plano de insolvéncia faga parte igualmente um aumento de
capital da sociedade destinado, no todo ou em parte, a ndo sdcios; e que tais medidas
pudessem, segundo a lei e 0 pacto da sociedade, ser deliberadas em assembleia - geral dos
socios, e que do aumento decorra para conjunto dos credores e terceiros participantes a

maioria para esse efeito legal ou estatutariamente estabelecida;

A exclusdo de todos os socios, tratando-se de sociedade em nome coletivo ou em comandita
simples, acompanhada da admissdo de novos socios e a exclusdo dos sécios comanditados
acompanhada da reducéo do capital a zero tratando-se de sociedade em comandita por agdes
pressupde 0 pagamento aos socios excluidos da contrapartida adequada, caso as partes

sociais ndo sejam destituidas de qualquer valor.

O plano de insolvéncia também pode prever o saneamento por transmissdo, ou seja, a

constituicdo de uma ou mais sociedades, designadas por nova sociedade ou sociedades,
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destinadas a exploracdo de um ou mais estabelecimentos adquiridos a massa insolvente

mediante contrapartida adequada32.

Porém o plano pode oferecer aos credores, a algum ou a todos eles, varias opgdes em
alternativa. Se o plano contemplar um aumento de capital social da empresa devedora ou
um saneamento por transmissao, a subscri¢cao ocorre anteriormente a homologagao, assim
como a realizacdo integral das entradas em dinheiro, mediante depdsito a ordem do
administrador de insolvéncia, a emissdo das declaragdes de que transmitem as entradas

em espécie e a verificagdo do valor destas pelo ROC*3, designado no plano.

No entanto, a dacdo de bens em pagamento dos créditos sobre a insolvéncia, a conversdo
destes em capital ou a transmissdo das dividas com efeitos liberatdrios para o antigo devedor,

depende da anuéncia dos titulares dos créditos em causa.

N&o carece de consentimento dos respetivos titulares a conversdo de créditos comuns e
subordinados em capital da sociedade insolvente ou de uma nova sociedade, bem como a
extincdo desses créditos por contrapartida da atribuicdo de op¢des de compra de
participacdes representativas do respetivo capital social liberadas por conversdo de créditos
sobre a insolvéncia de grau superiormente superior, validas pelo periodo minimo de 60 dias
contados da data do registo do aumento de capital ou da constituicdo de uma nova sociedade
desde que: a sociedade emitente seja uma sociedade andnima; dos respetivos estatutos ndo
constem quaisquer restri¢fes a transmissibilidade das acdes; dos respetivos estatutos conste
a obrigatoriedade de ser requerida a admissdo das a¢Ges a cota¢do a mercado regulamentado,

ou logo que verificados os requisitos exigidos.
O plano de insolvéncia a nivel do passivo pode conter as seguintes providéncias®*:

x  Perddo ou reducdo do valor dos creditos, quer quanto ao capital, quer quanto
aos juros, com ou sem clausula "salvo regresso de melhor fortuna"

x  Condicionamento do reembolso de todos os créditos ou de parte deles as
disponibilidades do devedor

x Modifica¢do dos prazos de vencimento ou das taxas de juro dos créditos

32 Equivale genericamente a reconstituicio empresarial do antigo CPEREF
33 Nos termos do artigo 28° do CSC
34 Artigo 196° do CIRE
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x  Constituicdo de garantias
x Cessdo de bens aos credores

x  Reducao do capital social para cobertura dos prejuizos

x Reducao do capital social a zero (operacdo harmonio)

x  Aumento do capital social (com ou sem preferéncia)

x  Alteracdo dos estatutos da sociedade

x  Transformacdo da sociedade noutra de tipo distinto

x  Alteracdo dos 6rgdos sociais

x  Exclusdo de todos os sdcios e admissdo de novos socios

x  Exclusdo dos socios comanditados acompanhada da reducao do capital a zero

O saneamento por transmissdo é também permitido.

E com a sentenca de homologac&o do plano de insolvéncia que se produzem as alteragdes

aos créditos sobre a insolvéncia introduzidas pelo plano de insolvéncia.

Mais se refere que depois, é também com a sentenca homologatéria que se produz efeitos
sobre quaisquer atos 0s negocios juridicos previstos no plano de insolvéncia, prescindindo a
lei da forma legalmente prevista. Epifanio (2011) menciona que para isso, é necessario que
do processo constem, por escrito, as declaragdes de vontade de terceiros e dos credores que
ndo tenham votado favoravelmente ou que, de acordo com o plano, devessem ser emitidas

apos a aprovacao.

Mais se infere que a sentenca de homologacao é titulo suficiente: para a constituicdo da nova
sociedade, para a transmissao em seu beneficio dos bens e direitos que deva adquirir, assim
como para a realizagdo dos registos correspondentes; e para a reducdo, aumento de capital,
modificacdo dos estatutos, transformacao, exclusdo de socios e alteracdo dos 6rgaos sociais
da sociedade devedora, bem como para a realizacdo dos registos respetivos. Contudo Pidwell
(2011) vém salientar essencialmente quatro aspetos que em regra se encontram nos Planos

Insolvéncia;

A forma como medida de recuperacdo esta em abstrato delineada, A lei ndo enumera tipos de
planos nem define o seu conteldo, deixando aos credores a maior liberdade na sua definigéo.
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Assim, o n.° 2 do art. 195.°, deixa antever trés conteidos possiveis de planos:

regras sobre os meios de satisfagdo dos credores através de liquidacdo da massa insolvente;

A recuperacdo do titular da empresa

Ou a transmissdo da empresa a outra entidade.

No art® 196 e seguinte estdo previstas providéncias com incidéncias no passivo, designadamente a

O plano que se destina a prover a recuperacao do devedor designa-se plano de recuperacao

devendo tal mencéo constar de todos os documentos e publicacdes respeitantes ao mesmo
A sua inclusdo no préprio processo de insolvéncia;

A multiplicidade de finalidades a que se pode dirigir

A auséncia da viabilidade econémica como pressupostos objetivos de aplicacéo.

Fernandes e Labareda (2008) acrescentam que com a sentenca, quando 0s atos estejam
sujeitos a registo, constitui titulo bastante para suportar a respetiva inscricdo, seja ele qual

for.

O plano de insolvéncia envolve na sua tramitagéo:
- Proposta;
- Despacho liminar de admissibilidade ou de rejeicéo (art. 209.°);
- Convocacdo E realizagdo da assembleia de credores,
- Aprovacao ou ndo aprovacao pela assembleia;

- Homologagéo judicial do Plano de Insolvéncia ou ndo homologacéo (oficiosa ou a
pedido dos interessados) — cf. Art°. 215.° e 216.°.
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5.2. PER - Processo Especial de Revitalizacéo

A importéancia do PER, é definida por Silva (2014:16) «o processo especial de revitalizacdo
- abreviadamente e doravante PER - tem, desde logo, uma caracteristica essencial a este fim
a que se propde: permite aos devedores em situacdo economica dificil ou situacdo de
insolvéncia eminente a sua recupera¢do mediante acordo com 0s seus credores sem que seja

decretada a sua insolvéncia.».

Ora até a este momento sempre que uma empresa pretendia recorrer a um plano de
recuperacdo teria que ser decretada insolvente e de imediato comegcavam os problemas, 0s
devedores a tardar os pagamentos, os fornecedores a cortarem o crédito ou a quererem

receber a pronto, a Banca a fechar de imediato o recurso ao crédito.

Assim o PER evita em parte isto, contudo como o mercado absorve a informacdo que a
empresa se encontra em dificuldades e que procura o entendimento com os credores e como
a mesma é publicitada os problemas também surgem se ndo na mesma medida, quase,

contudo a Empresa ndo é decretada insolvente.

O processo especial de revitalizacdo (PER) €, assim, um processo especialissimo em relacdo
ao processo de insolvéncia, no sentido em que este é ja um processo especial na acecdo do
art.°549. °, n.° 1, do Cédigo de Processo Civil, criado com a finalidade de proporcionar uma
ferramenta legal expedita para a recuperag@o de empresa.

Segundo Silva 2014: 16) «Os tracos caracteristicos deste procedimento especial sdo a
celeridadea consensualidadea iniciativa do devedor.». O Processo Especial de
Revitalizacdo tem caracter urgente, quer pelos prazos, quer pela organizacéo do proprio
procedimento.

Uma das principais inovagdes do Processo Especial de Revitalizacdo é a concessdo de um
periodo de Standstill — artigo 17°-E, n.° 1 — que estabelece uma série de efeitos processuais
que visam conceder ao devedor um “breathing space”, ou seja, um periodo durante o qual
os credores estdo impedidos de instaurar “acdes para cobranca de dividas” contra aquele,
suspendendo-se as a¢des pendentes com idéntica finalidade. O desenho legal do PER apesar
de aparentemente simples esta, na préatica, enlacado em diversas problematicas que tém
merecido cada vez mais destaque na doutrina e na jurisprudéncia. Além das suspensdes das

acOes de cobranca de divida com a aprovacdo e homologacao do plano. A Suspenséo serve
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como refere Silva (2014) para retirar a pressao e dar uma folga ao devedor.

Visa assim a recuperacdo da empresa sempre que seja possivel, manté-la no giro comercial
em detrimento da liquidacdo das mesmas, evitando assim que o numero de insolvéncias
cresca ao ritmo anterior ao PER a entrada em vigor da Lei n° 16/2012 de 20 de abri, no
proprio preambulo da revisdo , Vieira (2012) pretende-se combater o desaparecimento dos
agentes econdmicos , nas palavras do citado preambulo arquitetar solucdes eficazes e
eficientes no combate ao desaparecimentos dos agentes economicos, visa assim a
recuperacdo como objetivo principal , desta forma a nova Lei concerne ao devedor duas
situacOes concretas, 0s devedores insolventes terdo ao seu dispor um plano de recuperagao
que deixa de se chamar plano de insolvéncia e os proprios planos de insolvéncia que visam

unicamente a liquidacéo do patriménio do devedor declarado insolvente.

A nova lei clarifica ainda que os administradores de insolvéncia, agora administradores
Judiciais ndo podem ser responsabilizados por fatos ocorridos antes da declaracdo de

insolvéncia e concomitantemente, da sua nomeacéo (artigo 59°).

Outra das novidades é que no despacho de admissdao ao PER o Juiz nomeia sempre o
Administrador Judicial provisorio nos termos da aliena a) do n°3 do artigo 17°-C, e cabe a
este Administrador judicial provisorio incluir na lista provisoria de créditos, todos os créditos
que constem da contabilidade do devedor ou que ndo constem, mas que porventura sejam do
seu conhecimento e todos os créditos reclamados, ainda que ndo sejam reconhecidos pelo
administrador. No PER a lei apenas refere a necessidade de elaborar a lista provisoria de
créditos. Segundo Casanova e Dinis (2014:73) a grande diferenca entre a lista provisoria e a
lista de créditos reconhecidos e ndo reconhecidos pelo administrador é que a primeira inclui

todos os credores reclamantes, independentemente da analise do administrador.

Da anélise do administrador sairdo as listas de credores reconhecidos, a lista de credores ndo

reconhecidos, as garantias, privilégios creditorios, taxas de juro moratorios e condigoes.

Por efeito automatico do despacho da peticao inicial de admisséo ao PER o devedor fica de
imediato impedido de praticar atos de especial relevo, tal como definidos no art.° 161, sem
a prévia autorizacdo do Administrador Judicial, segundo Epifanio (2015:36) a qualificacdo

de um ato de especial relevo para efeitos de PER dependera dos riscos envolvidos.
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Exemplos de atos de especial relevo:

-Venda da empresa ou de estabelecimentos da mesma;
-Alienacéo dos bens imprescindiveis para atividade;
-Alienacdo de participacfes em outras empresas
-Aquisigdo de imoveis;

-Celebragéo de novos contratos de execucéo duradoura;
-Constituicdo de garantias e obrigac@es a terceiros;

- Alienacdo de qualquer bem, patrimonio da empresa de valor igual ou superior a cem mil
euros e que represente, pelo menos, 10% do valor da massa insolvente salvo se forem bens

de ativo circulante ou for facil a sua substituicdo por outro da mesma natureza.

A prética de um ato de especial relevo sem a prévia autorizacdo do Administrador judicial

provisorio, importa a ineficacia do ato em relacéo aos bens do devedor.

De salientar que, temos factos sujeitos a registo comercial:

- Designacéao de administrador judicial provisério em PERdecorre do art 17.°-C, n.° 3,
a)) e n.° 4); e, a sua substituicdo ou a cessacao de funcdes (oficiosa);

- Decisdo de homologacdo de pla de recuperacdo ou decisdo de recusa de
homologacao decorre do art. 17.°- F, n.° 6).
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5.2.1. Tramitacdo PER
Figura :1
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5.2.2. Processo Especial de Revitalizacdo - Fluxograma

Figura 2

-
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Stand Still Period
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nomeagao.
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(5) 2 meses, prorrogaveis por mais 1 més. Requerente _

(6) 10 dias Oficioso N
Credores [IHNNNEGNG

B

(7) 3 dias uteis
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5.2.3 Processo Especial de Revitalizacdo — Jurisprudéncia

Principio da igualdade
Ac. STJ de 24/11/15 — relator Juiz Cons.° José Rainho
Estabelecendo o plano de revitalizagdo do devedor diferenciagdes entre os credores, é
necessario que nele se justifique o diferente tratamento, com a indicacdo das razdes

objetivas que Ihe estdo subjacentes.

A simples mencé&o de que existe necessidade do devedor vir a ser apoiado financeiramente
no futuro pelas instituigdes financeiras credoras, ndo constitui razéo objetiva justificadora
da desigualdade de tratamento estabelecido no plano, quando tal mencéo nao esta

acompanhada de uma vinculacgéo efetiva, concreta e programada de apoio por parte dessas

instituigdes financeiras.

A circunstancia de alguns credores poderem ser estratégicos para a atividade do devedor
ndo é, s6 por si, suficiente para derrogar o principio da igualdade e o da proporcionalidade

em prejuizo de outros credores.

As diferenciacdes entre credores ndo podem radicar na propria necessidade de aprovacao
do plano, pelo contrario, € este que tem que respeitar, tanto quanto possivel, o principio da

igualdade entre os credores

As questbes mais polémicas prendem-se com a interpretacdo do PER para PESSOAS
SINGULARES.

Acordaos distintos

O PER néo é aplicavel a pessoas singulares ndo comerciantes ou empresarios - Acs. TRE de
10/09/15, 10/09/15 e 09/07/15, TRP de 12/10/15, de 23/06/15, de 23/02/15, de 19/04/16, de
28/06/16 e de 13/09/16, Acs. TRL de 28/04/16, 21/04/16, 07/04/16, 20/09/16 e de 24/11/15

O PER é aplicavel a estes devedores - Ac. TRC de 07/04/16, TRE de 21/01/16, de 10/09/15,
de 09/07/15 (trata-se de acordao diferente do anteriormente citado e tirado no mesmo dia,
obviamente com relatores diferentes do anterior) e de 05/11/15, TRG de 25/02/16, TRP de
21/04/16, TRC de 13/07/16.

Uma vez que era necessario esclarecer o Supremo Tribunal ja se prenunciou em relagéo ao

PER Pessoas singulares — STJ.
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Ac. STJde 10/12/15 — Relator Pinto de Almeida

Com arevisdo de 2012, foi alterada a filosofia que estava originalmente subjacente ao CIRE,
assente num sistema de faléncia/liquidacdo, passando a privilegiar-se a recuperacdo do
devedor. Foi, assim, com este objectivo que foi criado o processo especial de revitalizagéo,
tido como solucéo eficiente para a referida recuperacdo e no “combate ao desaparecimento
de agentes econdémicos™ e ao inerente “empobrecimento do tecido econdmico portugués”.
Neste pressuposto, as normas que regem o PER devem ser interpretadas restritivamente, no
sentido de que esse processo especial ndo é aplicavel as pessoas singulares que ndo sejam
comerciantes, empresarios ou que ndo desenvolvam uma actividade econémica por conta

prépria.
Ac. STJde 12/04/16 — Relator Salreta Pereira

O PER néo se aplica aos devedores, pessoas singulargse trabalham por conta de
outrem.

Ac. STJ de 21/06/16 — Relatora Ana Paula Boularot

O regime juridico do PER ndo é aplicavel as pessoas singulares, que ndo exercam a sua
actividade profissional como agentes econémicos.

A estas é apenas possivel o recurso ao processo de insolvéncia e neste podem socorrer-se
do plano de pagamentos aludido nos artigos 249° a 251° do CIRE, expediente este, mais
célere e expedito, destinado a ser utilizado, precisamente, por pessoas singulares ndo

empresarias e titulares de pequenas empresas.

Assim ficou esclarecido em definitivo a abrangéncia e aplicabilidade do PER a pessoas

singulares.
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5.3. PER versus SIREVE

O Sistema de Recuperacdo de Empresas por via Extrajudicial (SIREVE), visa promover a
recuperacdo pela via extrajudicial das empresas através de um acordo estabelecido com os
credores que representem pelo menos 50% do total dos créditos em questdo. Da-se inicio ao
procedimento com requerimento junto do IAPMEI, Instituto de Apoio as Pequenas e Médias
Empresas e a Inovagdo, a quem compete acompanhar as negociagdes. Com este
procedimento suspende-se o prazo fixado no n°l art°’1l8 do CIRE para apresentacdo a
Insolvéncia. Outras das exigéncias é sempre obrigatorio a participacdo da Autoridade
Tributéria, Fazenda Publica e da Seguranca Social, podendo as mesmas manifestarem a sua

indisponibilidade para celebracéo do respetivo acordo.

A utilizagédo do SIREVE ndo impede o recurso ao PER Processo Especial de Revitalizacao,
contudo o recurso ao PER durante a utilizacdo do SIREVE determina a extin¢do deste
procedimento. Para além disso, a empresa que recorre ao PER fica impedida de recorrer a
outro PER, nos dois anos seguinte ao encerramento do PER sem obtenc¢&o de acordo ou sem
homologagéo do plano aprovado ou ainda se verificando o incumprimento dos termos

expressos no plano de recuperacgdo, de poder vir a utilizar o SIREVE (art.° 18 °, n°6).

O prazo para conclusdo do procedimento é de trés meses, prorrogavel por mais um. O
SIREVE constitui assim uma verdadeira alternativa a via judicial, sendo mais flexivel e
eficiente e permitindo reestruturacdes a todos 0s niveis, mais vantajosas para todos os
envolvidos. Pelo art°7 do Decreto lei n® 178/2012 é o IAPMEI que procede a analise da
viabilidade da empresa e da adequacgdo do acordo pretendido a sua viabilizacdo emitindo o
respetivo parecer tecnico no prazo de 30 dias, contudo como na pratica era de dificil
aplicacdo este artigo veio a ser revogado pelo art10°, a do Decreto Lei 26/2015.

O insucesso empresarial é inerente a realidade da economia de mercado e do espirito
empresarial, pelo que a criagdo de um ambiente mais favordvel as empresas em risco pode
impedir um conjunto de insolvéncias e, consequentemente 0s impactos negativos na

producéo de riqueza nacional, no nivel de emprego e no grau de ressarcimento dos créditos
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de fornecedores e outros stakeholders publicos e privado®

Desde o inicio de operacionalizacdo do SIREVE até 30 de junho de 2015, 504 empresas
apresentaram 0 seu processo de reestruturacao e revitalizacdo empresarial na plataforma
eletronica disponibilizada pelo IAPMEI, de suporte a recuperacdo de empresas em situacao

econdmica e financeira dificil. 3¢

Do conjunto de empresas que, até a data de referéncia se apresentaram ao SIREVE, mantém-
se a prevaléncia de processos protagonizados por Micro e Pequenas Empresas - 427
empresas - as quais correspondem a cerca de 85% do total dos processos apresentados.
Médias 14% Grandes 2% Micro 47% Pequenas 37% Informacdo relevante sobre o recurso
ao Sistema de Recuperacdo de Empresas por via Extrajudicial - SIREVE Desde o inicio de
operacionalizacdo do SIREVE até 30 de junho de 2015, 504 empresas apresentaram o seu
processo de reestruturacdo e revitalizacdo empresarial na plataforma eletrénica
disponibilizada pelo IAPMEI, de suporte a recuperacéo de empresas em situacdo econémica
e financeira dificil. Face aos resultados da distribuicdo em causa, mantém-se igualmente o
alinhamento com a realidade das Micro e Pequenas Empresas no conjunto do tecido

empresarial portugués.

Quadro 1

SIREVE
Empresas N2 %
Micro 237 47%
Pequenas 189 38%
Média 69 14%
Grandes 9 2%
Total 504 100%

Fonte: IAPMEI Junho2015

Relativamente ao estadio dos processos presentes ao SIREVE néo se registam alteracdes
substantivas relativamente aos dados reportados anteriormente. As causas da ndo aceitacao
(recusas) de processos continuam, no essencial, a decorrer de ndo conformidades processuais

e tecnicas relativamente aos requisitos exigidos para acesso ao SIREVE e que ndo foram

% Introduco do guia para processos de recuperagio de empresas - PORTUGAL. Governo de Portugal.
Programa revitalizar. [Em linha]. Lisboa, maio 2013. [consultado em 18 abril. 2015]. Disponivel em:
http://www.iapmei.pt/resources/download/GuiaSIREVE-v052013.pdf

3 http://www.iapmei.pt/resources/download/SinteselnformativaSIREVE_Junho2015.pdf
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sanadas em tempo Util pelos promotores.

Quadro2
Estado dos processos SIREVE
Empresas N® %
504
Aceites 434 | 86,10%
Recusados 69| 13,70%
Em aceitagao 1 0,20%
Total 504 100%

Fonte: IAPMEI Junho 2015

Importa lembrar que O SIREVE, constitui um procedimento que visa promover a
recuperacdo extrajudicial de empresas, através da celebracdo de um acordo entre a empresa
e todos ou alguns dos seus credores, desde que representem no minimo 50% do total das
dividas da empresa, e que viabilize a recuperacao da situacdo financeira da empresa. Tém
legitimidade para requerer a sua recuperacgdo através do SIREVE qualquer empresa que se
encontre em situacdo economica dificil ou numa situacdo de insolvéncia meramente
iminente ou atual. Pelo que, as empresas interessadas devem dirigir, por meios eletronicos,
um requerimento nesse sentido ao IAPMEI. O requerimento deve ser preenchido de acordo
com o modelo disponibilizado no sitio da internet do IAPMEI, este requerimento contem :
os fundamentos do recurso ao SIREVE; a identificacdo das partes a participar no SIREVE;
a identificacdo do credor ou credores que representem, pelo menos, 50% das dividas da
empresa constantes do balancete analitico, o qual deve reportar uma situacdo patrimonial
com a antiguidade ndo superior a trés meses relativamente a data da apresentacdo do

requerimento; o contetdo do acordo que a empresa pretende obter; e, 0 plano de negdcios.

O SIREVE vem permitir que seja concedido o beneficio de garantias prestadas pela empresa,
aos credores que concedam meios financeiros a empresa devedora, no decurso das
negociacdes deste procedimento, e que deste modo contribuam ativamente para a

recuperacgdo da empresa.

Segundo Fernandes e Labareda (2013:1077) existe uma clara preferéncia do legislador pelo
PER em detrimento do SIREVE.
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5.4. Principios orientadores da recuperacdo extrajudicial de devedores

A conduta do devedor e dos credores durante o procedimento extrajudicial de recuperagéo

de devedores deve orientar-se pelos seguintes principios®’:

Primeiro Principio: O procedimento extrajudicial de recuperacdo de devedores
corresponde as negociagdes entre o devedor e os credores envolvidos tendo em vista obter
um acordo que permita a efetiva recuperacdo do devedor. O procedimento extrajudicial,
corresponde a um compromisso entre o devedor e os credores envolvidos, e ndo a um direito,
e apenas deve ser iniciado quando os problemas financeiros do devedor possam ser

ultrapassados e este possa de facto manter-se em atividade ap6s a conclusdo do acordo.

Segundo Principio durante todo o procedimento as partes devem atuar de boa-fé, tendo em

vista uma solugéo construtiva que satisfaca todos os envolvidos.

Terceiro Principio: de modo a garantir uma abordagem unificada por parte dos credores,
que melhor sirva os interesses de todas as partes, os credores envolvidos podem criar comités
e/ou designar um ou mais representantes para negociar com o devedor. As partes podem
ainda designar peritos que as aconselhem e auxiliem nas negociagdes, em especial nos casos

de maior complexidade.

Quarto Principio: os credores envolvidos devem cooperar entre si e com o devedor de
modo a concederem ao devedor tempo suficiente (mas limitado) para obter e partilhar toda
a informagéo relevante e para elaborar e apresentar propostas para resolver 0s seus
problemas financeiros (periodo designado por periodo moratério). O periodo moratério é

uma concessao dos credores envolvidos ao devedor, e ndo um direito deste.

Quinto Principio: durante o periodo moratorio os credores envolvidos ndo devem agir
contra o0 devedor, devendo abster-se de intentar novas acgdes judiciais ou procurando

suspender as que se encontrem pendentes.

Sexto Principio: durante o periodo moratorio, o devedor compromete-se a nao praticar

37 http://www.dgpj.mj.pt/sections/noticias/principios-
orientadores/downloadFile/attachedFile_fO/Principios_orientadores_da_recuperacao_extrajudicial_de_deved
ores.pdf?nocache=1317395122.07
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qualquer ato que ponha em causa os direitos e as garantias dos credores (conjuntamente ou
a titulo individual), ou que, de algum modo, afete negativamente as perspetivas dos credores
de verem pagos o0s seus creditos, em comparacdo com a sua situacdo no inicio do periodo
moratorio. Sétimo Principio: O devedor deve adotar uma postura de absoluta transparéncia
durante o periodo moratorio, partilhando toda a informacéo relevante sobre a sua situacao,
nomeadamente a respeitante aos seus ativos, passivos, transacfes comerciais e previsoes da

evolucéo do negocio.

Oitavo Principio: Toda a informacéo partilhada pelo devedor, incluindo as propostas que
efetue, deve ser transmitida a todos os credores envolvidos, e deve ser tratada por estes como
confidencial, ndo podendo ser usada para outros fins, exceto se estiver publicamente

disponivel.

Nono Principio: as propostas apresentadas e acordos realizados durante o procedimento
(incluindo aqueles que apenas envolvam os credores) devem refletir a lei vigente e a posigao

relativa de cada credor no momento do inicio das negociaces.

Décimo Principia: as propostas de recuperacao do devedor devem basear-se num plano de
negocios viavel e credivel, que evidencie a capacidade do devedor de gerar fluxos de caixa
necessarios ao plano de reestruturacdo (demonstrando que 0 mesmo ndo é apenas um
expediente para atrasar o processo judicial de insolvéncia), e que contenha informagéo
respeitante aos passos a percorrer pelo devedor de modo a ultrapassar os seus problemas

financeiros.

Décimo Primeiro Principio: se durante o periodo moratério ou no ambito da reestruturacdo
da divida, for concedido financiamento adicional ao devedor, o crédito resultante deve ser

considerado como garantido.
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6. Apresentacdo de caso - estudo empirico

6.1. Preambulo

No presente estudo dividimo-lo em duas partes, analise de pessoas singulares e uma outra
de uma pessoa coletiva (uma empresa).

Os PER apresentados sdo reais, por essa mesma razao estdo descaracterizados, e todos
terminados com sucesso, ou seja, aprovados e homologados.

No Caso da empresa iremos apresentar um PER também um caso real, também ele
descaracterizado, aprovado e homologado e iremos fazer uma anélise critica do mesmo.

Nos anexos e apéndices apresentamos as contas da empresa, 0 PER e analise financeira
efetuada.

6.2 PER - Pessoas Singulares

6.2.1. PER — Pessoa Singular - Sexo feminino

No primeiro caso, ver anexo; temos um PER, de um particular que teve um perdao efetivo
de 90% nos créditos comuns, que se refletiu no valor de 56.038,63 €, numa divida total de
237.700,94€. Que por via do PER, passou para 174.794,37 € sendo que reflete um crédito
habitagdo de 168,847,00€ e um crédito comum depois de aprovado e homologado o PER,
de 5947,37€ e nao de 61.986,00¢€.

Os 5947,37€ irdo ser pagos em 120 meses e com uma caréncia de 24 meses. Neste
caso em concreto foi possivel revitalizar a pessoa e assim a mesma fazer face as suas
responsabilidades. Entrou em incumprimento por atrasos de pagamento dos salarios
e corte drastico de comissdes, por um lado pela retracdo econdémica e por outro como
vendedora ndo conseguia vender o que estava habituada a vender. Passou de um
passivo de curto prazo de 61.986,30 € que manifestamente lhe era impossivel

cumprir pois estdvamos a falar de valores totais de prestagdes de mais 2.500,00€
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més. Para agora pagar cerca de 380€ pois encontra-se ainda no periodo de caréncia.
E um Fresh Start.

6.2.2. PER — Pessoa Singular - Sexo Masculino

No segundo caso estamos a falar de uma pessoa singular do sexo masculino, casado e com
uma filha, diplomata, com um salério fixo. Por via de acumular créditos e de uma fianga
prestada viu-se confrontado com o valor de 66.246,98 € de créditos de curto prazo, num total
de 220.474,56€. O peso do perdao efetivo no total da divida é de 42% O presente plano de
recuperacdo prevé a satisfacdo dos credores pela recuperacdo do Revitalizante, permitindo
que o pagamento aos credores seja efetuado & custa dos rendimentos gerado o que para a
atual realidade ap6s o PER aprovado e homologado é perfeitamente possivel este senhor
cumprir com as suas obrigacdes. Quando aplicado a pessoas singulares a resposta ndo pode
deixar de ser positiva, contudo, no que concerne a vantagens e desvantagens do
procedimento, € uma questdo mais complexa, que devera ser muito bem ponderada casa a

Caso.

Carecendo de algumas reservas e cautelas. O exemplo claro deste segundo PER é que a
origem das dificuldades financeiras, esta numa fianga, aval. Esta questao tem sido objeto de
uma enorme discussdo com acorddos do Tribunal da Relacdo de Coimbra a dar provimento
que o Processo Especial de Revitalizacdo € aplicavel as pessoas singulares (ndo
comerciantes), Acorddo 3876/15.3T8BACB.C18, e um outro contraditério, o Acordao
1518/14.3T8STR.E1, do Tribunal da Relagdo de Evora que o mesmo procedimento ndo é
aplicavel a pessoas singulares ndo comerciantes. O Supremo Tribunal de Justica, através
do acérddo de 10 de Dezembro de 2015, entende que o Processo Especial de Revitalizacdo
(PER) nédo é aplicavel as pessoas singulares que ndo sejam comerciantes, empresarios ou
que ndo desenvolvam uma atividade econdémica por conta propria. O Supremo entende que
0 PER foi criado em 2012 com o objetivo de permitir a recuperacdo dos agentes econémicos
e evitar o0 seu desaparecimento, com 0 consequente empobrecimento do tecido econémico
portugués. No que se refere a procura do PER por parte das pessoas singulares para
tratamento das situaces de sobre-endividamento ou outras. E cada vez mais recorrente e é
crescente. Até 30 de Junho de 2015, tinham sido instaurados 1 810 PER por pessoas
singulares. E a taxa de sucesso, calculada com base nos processos concluidos com

aprovacdo/homologacdo de um plano de recuperacdo, €, também, muito interessante:
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53,70%. Também neste caso ha um claro Fresh Start do devedor.

6.3. PER — Pessoa Coletiva

VVamos agora apresentar o estudo sobre o PER de Pessoa Coletiva e uma analise as suas
contas. Contexto empresarial: Empresasetor construcao

O plano de atividades previsto, e as metas inicialmente definidas, ficaram muito abaixo do
exigido e que se pressupunha realizavel. Fatores diversos conjugados, desviaram muito a
Empresa desses alvos, com consequéncias que os resultados obtidos espelham. Os mercados

nacional e espanhol, cairam para valores fora de qualquer previsdo.

A crise mundial iniciada com o sub prime nos EUA na segunda metade de 2008 atingiu,
com forte intensidade a economia portuguesa, em todos os sectores, publicos e privados,
designadamente, nas areas ligadas ao setor e com grande um extraordinario impacto no

mesmo.

A referida crise originou um forte desinvestimento (desalavancagem) por parte da banca,
principalmente, a partir de 2009. Os efeitos da crise em Portugal agudizaram-se durante 0s
anos de 2012 e 2013, tendo um enorme impacto negativo no sector em que se insere a
atividade da empresa, que €, reconhecidamente, um dos sectores mais afetados pela crise.
A realizacdo dos investimentos necessarios para a modernizacdo da empresa, exigiu um

consumo consideravel de capitais apenas possivel com o recurso a endividamento bancério.

Estas limitagdes impostas pelo sistema financeiro para além de terem bloqueado o acesso
ao crédito por parte da empresa, levaram a que os seus fornecedores, tambem eles por falta
de acesso ao crédito, deixassem de poder continuar a conceder os habituais prazos de
pagamento, tdo importantes no financiamento das necessidades de fundo de maneio em
qualquer empresa. O que culminou que, quer o sector privado, quer o sector publico,

reduziram, drasticamente, 0s seus investimentos.

Os factos que aqui se descrevem, naturalmente, produziram efeitos na requerente, que viu

a sua atividade decrescer, acompanhando a quebra no sector.

Em consequéncia desta alteracdo estrutural, a empresa deixou de cumprir com as suas

obrigac0Oes, especialmente com a Banca, vendo agravadas, ainda mais, as suas condic¢oes

78



de financiamento e, a0 mesmo tempo, viu exponencialmente dificultado o dia-a-dia

empresarial.

A falta de obras no mercado da Construgéo Civil em Portugal veio a traduzir nos objetivos
resultados inferiores a 40 %, o0 que se torna impossivel a sua continua¢do. Embora a
Administracdo se tenha apercebido que se teria de alterar completamente o caminho seguido
até entdo decidiu assim, iniciar um processo de revitalizacdo da empresa, um PER, em abril
de 2015.

A Empresa realizou alguns investimentos em 1&D, equipamento e alargamento da area
coberta fabril com valores substancialmente elevados a rondar os 800.000,00 euros, onde

ndo houve qualquer proveito.

Face a toda a problematica dos Ultimos exercicios, 0s custos financeiros aumentaram,
imparidades exponenciaram, o nivel do endividamento da empresa entre 2012 e 2014

aumentou drasticamente o que levou a situacao atual.

Vamos passar analisar os fatores mais relevantes das contas dos ultimos cinco anos. O
inventario ndo era real e apds as respetivas corre¢des o balanco de 2014 ja reflete essa

correcdo com menos de um milhdo de euros.

A nivel estratégico a empresa adquiri-o umas novas instalacdes no valor de cerca de
oitocentos mil euros que se traduziram em empréstimos bancérios, investimento ndo
justificado. Os financiamentos bancérios em cinco anos tiveram um crescimento de cem por

cento, no mesmo periodo a divida ao estado disparou mais de duzentos e oitenta por cento.

Nos Ultimos dois anos a empresa apresenta resultados operacionais negativos, a correcao
efetuada no inventario demonstra uma clara manipulacéo de resultados nos anos anteriores,

onde aparentemente a empresa apresentaria resultados operacionais positivos.

Houve um ajustamento de pessoal com despedimento de grande parte dos ativos humanos,
cerca de cinquenta por cento. Os investimentos realizados em ativos correntes registaram
um peso excessivo na rubrica de clientes evidenciando as dificuldades de recebimento da

empresa.

O recurso aos financiamentos obtidos verificou-se em termos de curto prazo nomeadamente
no ano de 2013, a nivel de fornecedores as contas apresentam-se praticamente estaveis nos

ultimos 5 anos o que demonstra a falta de capacidade para pagar da empresa. Portanto a
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empresa financiou-se por divida a fornecedores e dos financiamentos em institui¢des de

crédito.

A autonomia financeira veio sempre a decrescer no periodo em analise sendo que no ultimo

ano foi negativa.

A atestar a situacdo critica da empresa, em que a empresa se encontra estd o racio de
solvabilidade sempre decrescente sendo que no ultimo ano j& é negativo. O grau de liquidez
imediata é zero. A empresa encontra-se demasiado endividada, relativamente a terceiro o
que nas palavras de Brealey e Meyers (2010), implica um risco elevado O risco de
insolvéncia foi sempre muito elevado nestes Gltimos cinco anos. A margem EBITDA veio

sempre a decrescer sendo que em 2014 e 2015 ja é negativa.

A rentabilidade liquida das vendas é inexistente ou negativa, 0 que demonstra as grandes

dificuldades da empresa.

Contudo, um eventual cenario de processo de insolvéncia em vez de PER implicaria, no
minimo, amplificar as ddvidas e incertezas sobre os destinos finais do processo de
reestruturacdo, o que afetaria, ainda mais, a confianca de Fornecedores, Bancos e

Trabalhadores, por um lado, e de clientes, por outro lado.

O valor da empresa seria por certo prejudicado. E o plano de insolvéncia, mesmo na
vertente de recuperacdo, teria de traduzir nas propostas de pagamentos aos credores aquela

perda de valor da empresa.

E como também se depreende, em processo de insolvéncia, num cenario de liquidacao da
empresa, o valor dos ativos é manifestamente insuficiente para fazer face ao passive, e
sempre em piores condicdes para os credores do que as propostas pelo plano de recuperacgéo

no processo especial de revitalizacdo. Mas esta empresa teria recuperagdo?

Na breve analise efetuada e pelos resultados obtidos era de prever a sua insolvéncia o que
veio acontecer ap0s o primeiro PER ser aprovado a empresa veio a recair a entrar em novo
PER que por sua vez caiu em insolvéncia. Com a adesdo ao PER a empresa transfere-se

“para os cuidados intensivos”, definha em vez de reanimar.
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7. Conclusao

No que se refere a procura do PER por parte das pessoas singulares para tratamento das
situacOes de sobre-endividamento ou outras sao, cada vez mais recorrentes, em 2015, esta

procura foi crescente.

Até 30 de Junho de 2015, tinham sido instaurados 1 810 PER a taxa de sucesso, calculada
com base nos processos concluidos com aprovacdo/homologacdo de um plano de

recuperacdo, €, mais de metade cerca de 53,70%.

Em relacdo a PER'S de pessoas coletivas até 30 de junho de 2015, tinham sido instaurados
2784 PER a taxa de sucesso, calculada com base nos processos concluidos com
aprovacao/homologacéo de um plano de recuperacéo, é, mais de metade cerca de 50,51%.

O recurso ao PER, quer para pessoas singulares, quer para pessoas coletivas, prevé que 0s
meios de satisfacdo dos credores ssejam obtidos na medida da recuperagéo da pessoa ou da
sociedade titular da empresa, ou seja, 0 que se perspetiva € que os credores, deem 0 seu
acordo a que sejam consolidados os créditos para prazos compativeis com as capacidades
da empresa ou da pessoa singular, para libertar fundos, e que possa assim empresa retomar
um nivel de negdcios que permita uma libertacdo de fundos capaz de fazer face aos
compromissos assumidos ou a pessoa singular gerar fluxos compativeis com 0s seus

rendimentos afim de poder fazer face ao servico da divida.

No caso das empresas, em sintese, 0 pagamento aos credores € feito por recurso a capitais
proprios, obtidos por rendimentos gerados pela manutencdo em atividade da empresa,

reestruturado o seu passivo e prevenidas as ruturas de tesouraria.

como vimos também na revisdo da literatura recuperar € muito mais que reestruturar o
passivo e acordos de pagamentos, como vem descrito no PER privilegia-se sempre que
possivel a manutencdo do devedor no giro comercial, mas ndo a qualquer preco. Por vezes
os planos de negdcios aprovados sao irrealistas. O PER podera tornar-se um expediente para

se ganhar tempo, a espera que um milagre aconteca.
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No caso PER da empresa em estudo, revela-se insuficiente, pois ndo foram tomadas as
medidas necessarias ou possiveis para a viabilizacdo da empresa caso esta assim o tivesse.
O CIRE veio mudar o anterior paradigma, 0 objetivo da insolvéncia é a liquidacao, apesar
de se enaltecer a iniciativa do legislador com o PER de privilegiar a recuperacdo no Direito
Falimentar, no direito da insolvéncia a verdade € que ndo consideramos que tenha sido
alterada de todo a filosofia subjacente ao Cédigo de Insolvéncia e Recuperacdo de Empresas,
contudo admitimos que a instituicdo do processo especial de revitalizagdo como mecanismo
que vise efetivamente a recuperacdo é de louvar, mas no futuro teremos que ser mais
ambiciosos e com outras linhas de orientacdo para uma efetiva recuperagdo. Num mundo
em constante mudanca o fenémeno da insolvéncia pessoal e ou empresarial, de grandes e

pequenas empresas ¢ uma constante.

Nos casos aqui apresentados os planos de pessoas singulares, ha um claro ajustamento do
passivo e assim relegando para segundo plano um cenario de insolvéncia e de perda de
patriménio, com a simplificacdo dos processos e 0s ajustamentos dos prazos 0s objetivos

foram amplamente alcancados.

Parecemos bastante ajustado o PER para pessoas singulares, mas torna-se essencial que 0s
preceitos normativos do CIRE sejam analisados, ndo s6 na perspetiva dos interesses dos
credores, mas também no interesse do devedor e na manutencdo da sua atividade e assim

evitar consequéncias nefastas para a economia, e todos os agentes envolvidos.

Em suma podemos afirmar que o plano especial de revitalizagcdo é um sucesso, pela analise
estatica, as empresas que se apresentaram a PER representavam em termos de passivo,
créditos de 27,7 mil milhdes de euros e pelo menos 50% destas mantem-se no giro comercial
e a nivel de postos de trabalho as mesmas empresas representavam cerca de 100 mil postos
de trabalho o que quer dizer que pelo menos no curto espago salvou-se 50 mil postos de

trabalho ou adiou-se o despedimento de alguns destes.

Contudo hoje assistimos a alguma controvérsia entre quem pode ou ndo aceder a este
mecanismo, de facto, o0 aumento do recurso ao PER tem sido exponencial nos tltimos anos.
Apesar de, no inicio, terem sido as empresas a usa-lo com mais frequéncia, em 2014 ja
tinham perdido a lideranca para as pessoas singulares. No entanto, em 2015 deu-se um
fendmeno nunca antes visto. Pela primeira vez desde que o mecanismo foi criado, a adesdo

das familias caiu brutalmente, a principal explicacdo para esta queda € precisamente o facto
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de haver cada vez mais tribunais a vedar o acesso dos particulares a esta alternativa a

insolvéncia.

O Cddigo da Insolvéncia ndo é claro em muitos aspetos e, em muitas situacdes, as
disposicdes sdo de tal forma ambiguas que permitem varias interpretacdes. A questdo sé se

resolverd com jurisprudéncia ou com uma alteracgdo legislativa.

De facto, quando o PER foi criado, em 2012, néo foi feita qualquer distin¢do sobre o tipo de
devedores que podem recorrer a este mecanismo, que se torna mais vantajoso face as
insolvéncias, ndo s6 porgue tem uma conotacdo menos negativa, mas também porque

suspende as execuc¢des e tem, regra geral, uma resolucdao mais rapida.

O que parece ser consensual neste momento é que é urgente uma clarificacdo para
uniformizar as decisbes judiciais, dois caminhos poderdo resolver o problema: uma

harmonizacéo, por via de um acérddo do Tribunal Constitucional; ou uma revisdo da lei.

Aplicacdo do PER devera ser ponderada e sO recorrer a este instituto quando o devedor

realmente possa beneficiar e tirar dele a solugdo necessaria, para a sua continuidade.

No presente afigura-se alteragdes legislativas de elevada importéncia. O Governo pretende
criar um novo regime extrajudicial de recuperagé@o de empresas, reviu as regras do PER, que
passou a ser apenas para as empresas e criou a figura do mediador de recuperacdo das
empresas. Finalmente houve um esclarecimento e o Processo Especial de Revitalizagdo

(PER) passa a estar limitado apenas as empresas € com novas regras de acesso.

A recuperacdo de pessoas individuais deixa de ser feita atraves do PER, ou seja, deixou de
haver uma indefinicdo, até agora, ndo havia distincdo entre o Processo Especial de
Revitalizagdo para empresas ou para pessoas singulares. O novo programa Capitalizar veio
criar um novo regime extrajudicial de recuperacdo de empresas, este NOVO regime
extrajudicial de Recuperacdo de empresas (RERE). O RERE permite que a empresa em
dificuldades possa estabelecer livremente um acordo de reestruturagdo com os seus credores

de forma confidencial.
Aguardam-se assim importantes novidades no campo da recuperacdo de empresas e
particulares para beneficios de todos, do tecido econdmico e empresarial e dos particulares

vitimas também da crise instalada.
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http://www.dgpj.mj.pt/sections/siej pt/destaques4485/estatisticas-
trimestrais5682/downloadFile/file/Insolvencias trimestral 20151209.pdf?nocache=1449
847563.61

http://poseidon01.ssrn.com/delivery.php?ID=77611400810007412508108900911111301
403801801401500603812711710801106908607611600900710609901002210303512402
002612001309609301712600801401603910108201311511209912203706100911112710
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EXT=pdf
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Acordaos:

http://www.dgsi.pt/jtrl.nsf/33182fc732316039802565fa00497eec/ae193a055f1f5e28802
57e8400452fbb?0OpenDocument

http://www.dgsi.pt/jtre.nsf/134973db04f39bf2802579bf005f080b/9efb194188a9732780
257e830052d37f?0OpenDocument

http://www.dgsi.pt/jtrc.nsf/c3fb530030ealc61802568d9005cd5bb/2e62311341a5b31f80
257f9b003dd2bf?OpenDocument

http://www.dgsi.pt/jstj.nsf/954f0ce6ad9dd8b980256b5f003fa814/506140dbf2f60a01802
57f1c0034bd17?0penDocument

http://www.dgsi.pt/jstj.nsf/954f0ce6ad9dd8b980256b5f003fa814/b0bdfd03f8bc19f0802
57f8d003498c6?0OpenDocument
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Apéndice | - PER- estatisticas 2012-2015

Pessoas Coletivas- EMPRESAS

Estatisticas trimestrais sobre processos de faléncia, insolvéncia e recuperacdo de empresas

e sobre processos especiais de revitalizagdo (2012-2015) 2° trimestre 2015

PER Empresas

PER INSTAURADOS | JAN | FEV [ MAR | ABR | MAI [ JUN | JUL | AGO | SET | OUT | NOV | DEZ | TOTAL
2 2012 2| 27| 37| 43| 70| 54 73] 62 368
ﬁ 2013 78| 79 76| 93| 106 84| 95 58| 75| 85 941 82| 1005
8 2014 84| 68 93] 73| 86| 65| 81| 62| 45| 95 841 70 906
?.- 2015 84| 72| 106| 77| 69| 97 505
= Total 246 (219 275| 243] 261| 246

Fonte: direcdo geral politicas justica, dezembro 2015 boletim n°22

No que se refere a procura deste procedimento de recuperacao de empresas, no 2° trimestre
de 2015, o numero de PER instaurados por empresas regista um aumento de 8,48%,
relativamente ao trimestre homoélogo do ano anterior. E para o primeiro semestre de 2015,
relativamente ao primeiro semestre de 2014, esta taxa de crescimento é de 7,68%., Até 30
de Junho de 2015, tinham sido instaurados por empresas 2 784 PER com a distribuicdo
temporal que consta no quadro, no 2° trimestre de 2015, o numero de PER instaurados por
empresas diminuiu 7,25%, relativamente ao trimestre imediatamente anterior.

PER empresas

PER HOMOLGADOS | JAN | FEV | MAR | ABR | MAI | JUN [JUL | AGO [ SET | OUT | NOV | DEZ | TOTAL
2 2012 1 9| 7 17
3 2013 19| 18| 18| 23| 28| 27| 34| 17| 32| 47| 37| 57| 357
S 2014 44| 36| 34| 66| 55| 34| 56| 23| 8| 50| 55| 29| 490
§ 2015 37| 36| 45| 43| 45| 73 279
= Total 100| 90| 97| 132 128|134

Fonte: direco geral politicas justica, dezembro 2015 boletim n°22

Deste quadro analisamos a taxa de sucesso, calculada com base nos processos concluidos
com aprovacdo/homologacdo de um plano de recuperagdo, é superior a metade ou se
quisermos metade cerca de: 50,51%;
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Os PER de empresas concluidos com plano de recuperacdo homologado aumentaram 3,72%
no 1° semestre de 2015, relativamente ao semestre homdlogo de 2014.

Os PER de empresas findos com declaracdo de insolvéncia aumentaram 28,37% no 1°
semestre de 2015, relativamente ao semestre homologo de 2014, conforme quadro em
baixo, no 2° trimestre de 2015, o niumero de PER findos com declaracéo de insolvéncia
aumentou 4,44%, relativamente ao trimestre imediatamente anterior. Que significado

podemos tirar daqui;
1.S80 os credores que com a experiéncia se tornam mais exigentes?
Ou

2. sdo os devedores que se apresentam em estado de degradacdo financeira mais avancada?

D.l. declaragéo Insolvéncia — PER empresas

FINDOS D. I. JAN | FEV | MAR | ABR | MAI | JUN | JUL [ AGO | SET [ OUT | NOV | DEZ | TOTAL
2 2012 1 2] 2 5
g 2013 7| 6| 20| 15| 28| 13| 32 15| 29| 41| 33| 29| 268
8 2014 36| 29| 39| 40| 33| 38| 42| 16| 7| 35| 47| 28| 390
‘%CI- 2015 45| 38| 52| 38| 43| 60 276
< Total 88| 73] 111| 93|104|111 939

Fonte: direcdo geral politicas justica, dezembro 2015 boletim n°22

Os PER findos sem declaracdo de insolvéncia, confirma-se que este € um grupo residual,
como o demonstra a reduzida percentagem que os PER, assim encerrados — sem aprovagéao
de plano e sem declaragdo de insolvéncia — tém no total de processos instaurados no

respetivo ano. E o designado “regresso a normalidade” do devedor.
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PER empresas

FINDOS SEM D. I. JAN | FEV | MAR | ABR | MAI | JUN | JUL | AGO | SET | OUT | NOV | DEZ | TOTAL
n 2012 1
@)

5 2013 1 1 4 4 33
3 2014 4 41 6 12| 8 o| 4 7 60
o

o 2015 11| 15| 16| 10| 14| 212 87
= Total 16| 17| 21| 20| 19| 37 181

Fonte: direcdo geral politicas justica, dezembro 2015 boletim n°22

Importa referir no caso das empresas o fenémeno das RECAIDAS , é de e facto um elemento
chave do sucesso ou insucesso do PER: as empresas com plano aprovado e homologado
cumprem (até ao seu termo) o plano que mereceu o acordo dos credores ou entram em
incumprimento ou, pelo menos, o nivel de dificuldades financeiras com que se confrontam
leva-as a interromper o cumprimento do plano e a apresentarem-se a novo PER ou mesmo a

uma situacao de insolvéncia declarada, seja por apresentacdo ou mesmo requerida?

Por outro lado, analisar as questdes de SOBREVIDA E, no mesmo sentido, é por demais
importante analisar a sobrevida destas empresas. Medida a sobrevida pelo tempo que decorre
desde a homologacéo do plano de recuperacdo até a instauracdo de novo PER ou a sentenca
de declaracdo de insolvéncia. Como podemos verificar pelo quadro em baixo, até 30 de
junho de 2015, foram homologados 1 143 PER. E verifica-se a recaida de 86 empresas,
sendo 37 em novo PER (PER — H — PER) e 49 em processo de insolvéncia (PER — H —

PIRE).

Estado Homologados PER-H-PER PER-H-PIRE Total
R 2012 169 14 21 35
% 2013 513 20 23 48
g 2014 424 3 5 8
- 2015 37 0
= Total 1143 37 49

Fonte: dire¢éo geral politicas justica, dezembro 2015 boletim n°22 — adaptado

Permite aferir que a taxa de recaidas dos processos homologados em 2012 ja se situa acima
dos 20%: ou seja, uma em cada cinco empresas ja recaiu em novo PER ou em processo de
insolvéncia, neste caso 0s outros anos é sem relevancia.
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Pessoas Singulares

Estatisticas trimestrais sobre processos de faléncia, insolvéncia e recuperacdo de empresas

e sobre processos especiais de revitalizacdo (2012-2015) 2° trimestre 2015

PER INSTAURADOS | JAN | FEV [ MAR | ABR | MAI [ JUN | JUL | AGO | SET | OUT | NOV | DEZ | TOTAL
4 2012 0 2] 3 7] 10 13 16 14 65
ﬁ 2013 18( 17 22| 20| 20| 40| 29| 24| 28| 46 40| 53 357
8 2014 46| 46 63| 46| 70| 73| 74| 31| 31| 94 811102 757
?I- 2015 76124 143| 96 97| 95 631
< Total 140187 228| 162 187 210 1810

Fonte: direcdo geral politicas justica, dezembro 2015 boletim n°22

Os PER instaurados por pessoas singulares aumentaram 83,43% no 1° semestre de 2015,

relativamente ao semestre homdélogo de 2014. No 2° trimestre de 2015, o nimero de PER

instaurados por pessoas singulares diminuiu 16,03%,

imediatamente anterior.

Pessoas singulares

relativamente ao trimestre

PER HOMOLGADOS | JAN | FEV [ MAR [ ABR | MAI | JUN | JUL | AGO | SET | OUT | NOV | DEZ | TOTAL
2 2012 - - |- - o fo o |o 0 1| 1 2
g 2013 1| 5 4] 5| 8| 7| 5 6 12| 13| 14 85
S 2014 14| 15| 12| 20| 30| 17| 22| 17 41| 28| 40| 260
§ 2015 29| 23| 61| 46| 68| 50 277
= Total 44| 43| 77| 51| 106| 74 624

Fonte: direco geral politicas justica, dezembro 2015 boletim n°22

Os PER de pessoas singulares concluidos com plano de

recuperacdo homologado

aumentaram 156,48% no 1° semestre de 2015, relativamente ao semestre homdélogo de 2014.

No 2° trimestre de 2015, o nimero de PER de pessoas singulares concluidos com plano de

recuperacdo homologado aumentou 45,13%, relativamente ao trimestre imediatamente

anterior.
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No que se refere a procura do PER por parte das pessoas singulares para tratamento das
situagdes de sobre-endividamento ou outras sdo, ndo obstante a inflexdo do 2° trimestre de
2015, é crescente. Até 30 de Junho de 2015, tinham sido instaurados 1 810 PER por pessoas

singulares com a distribuicdo temporal que se verifica no quadro

E a taxa de sucesso, calculada com base nos processos concluidos com
aprovacdo/homologacdo de um plano de recuperacdo, é, também, muito interessante:
53,70%;

PER -pessoas singulares

FINDOS D. I. JAN | FEV | MAR | ABR | MAI | JUN | JUL | AGO | SET | OUT | NOV | DEZ | TOTAL
ol 2012 |- |- |- |- Jo |o |o olo |o o| o 0
A | 2013 1| 1| 2| 2| 3| s| 7| a| a| 8| 17| 11| 65
S| 2014 o 12| 20| 13| 12| 14| 18| 6| 5| 15| 12| 24| 160
ELIC 2015 26| 24| 30| 22| 13| 37 152
<1 Total 36| 37| 52| 37| 28] 56 377

Fonte: direcdo geral politicas justica, dezembro 2015 boletim n°22

Os PER de pessoas singulares findos com declaracdo de insolvéncia aumentaram 90,00%
no 1° semestre de 2015, relativamente ao semestre homdlogo de 2014. No 2° trimestre de
2015, o numero de PER findos com declaracdo de insolvéncia diminuiu 10,00%,
relativamente ao trimestre imediatamente anterior, regista-se no final do 2 trimestre quase
tantos com no ano anterior, ou seja, em 6 meses tantos PER findos com declaracdo de

insolvéncia como em todo o ano de 2014.

PER — pessoas singulares

FINDOS SEM D. I. JAN | FEV | MAR | ABR | MAI | JUN | JUL | AGO | SET | OUT | NOV | DEZ | TOTAL
o | 2012 o (o |o [0 |o |o |o 0 0
A 2013 ol o/l o| ol of o 1| 1| of 1] 3| 2 8
3 2014 3] 3| 6| 5| 2| 7| 1| 3| o] 10| 10| 8 58
§ 2015 2| 14| 15| 22| 24| 21 98
Z | Total 164

Fonte: direco geral politicas justica, dezembro 2015 boletim n°22
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Confirma-se que este € um grupo residual, tal como no caso de pessoas coletivas, empresas.

como o demonstra a reduzida percentagem que os PER, assim encerrados — sem aprovacao

de plano e sem declaracdo de insolvéncia — tém no total de processos instaurados no

respetivoano. £ o designado Aregresso nor mal
Quadro resumo
P.
Processo Especial Revitalizagio Empresas Singulares

Instaurados (valor absoluto) 2784 1810
Instaurados (% do total de PER) 60,60% 39,40%
Concluidos com plano de recupera¢dao homologado (valor absoluto) 1146 624
Concluidos com plano de recuperagao homologado (% dos
instaurados) 41,06% 34,48%
Declarados em processo de insolvéncia (valor absoluto) 939 377
Declarados em processo de insolvéncia (% dos instaurados) 33,73% 20,83%

Taxa de Sucesso 50,51% 53,70%

Fonte: direcéo geral politicas justica, dezembro 2015 boletim n°22- adaptado

Este quadro resume os Processos Especiais de Revitaliza¢do instaurados, concluidos com

plano de recuperacdo homologado, findos com declaracdo de insolvéncia, encerrados por

outros motivos e sem declaracdo de insolvéncia e em curso, desde maio de 2012 a junho de

2015, quer de empresas quer de pessoas singulares.
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Apéndice II-PER Exemplos reais dos Casos em estudo
descaracterizados

Vamos apresentar os dois PER de pessoas singulares e o PER da Empresa, objeto do estudo
de caso, todos descaraterizados, por questdes de natureza de privacidade. Todos estes PER

foram aprovados e homologados. Em anexo apresentamos as sentencas de homologacao.

PER 1 Pessoa singular sexo Feminino

PLANO DE REVITALIZACAO

Comarca de Coimbra
ProcessoXXXXXT8CBR

Coimbra - Inst. Central - Sec.Comércio J2

Requerente:Senhora

O presente plano de recuperacédo prevé a satisfacdo dos credores pela reguperacéo d
Revitalizante, permitindoega pagamento aos credores seja efectuado & custa dos rendimentos

gerados, tal qual indicado no presente PER.

A devedoa enfrenta dificuldades sérias para cumprir as suas obrigacdes,
designadamente por ter falta de liquidez e por ndo conseguir oltverCgdisente plano
obstara a probabilidade séria da impossibilidade de cumprimento, pelos devedores, num futuro

proximo, das suas obrigacdes vincendas.

O credor hipotecari€AIXA GERAL DE DEPOSITOS SAé igualmente credor
comum.O bem mais revelante datpmonio dos devedores é constituido pela casa de
habitacdo onerado pomagarantia reah favor docredor hipotecari€GD pelo quegste

credor encontrased sempre numa situacao privilegiada no tocante a todos os demais credores.
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O fundamento racial e objetivo justificador da distingéo entre os credores, patente no

plano de recuperagéo a apresentar, € 0 seguinte:
Disp0e, efetivamente, o art. 194°, n°s 1:

0l. O plano de insolvéncia obedece ao principio da igualdade dos cregoepgaia insolvénci

das diferencia-»es justificadas por razn»

Como decorre da norma citada, o principio da igualdade a que devera obedecer o plano
de insolvéncia desenvebe em duas vertentes: tratar igualmente aquilo que € igual ou
semelhante, tratam de forma diferente e diferenciada aquilo que € diferente e que, de algum
modo, justifigue um diverso tratamento. Como se refere no Ac. da Relacdo de Lisboa de
12/ 07/ igual@ade ndodse confunde com igualitarismo formal que frequerpanaente apena
justificar desigualdades de ordém neateriap or t ant o, como se refere
i mp»e que seja tratado de modose itogavialo o q

tratamento diferenciado do quelstarvielbrmnte diverso

Como referem Carvalho Fernandes e Jodo Labareda, uma das razbes objetivas que
fundamenta a diferenca de tratamento dos credores assenta na distinta classificacdo dos créditos
mas outras existem, porquanto, dentro da mesma eatdgorréditos, poderdo existir
diferencas objetivas que justifiguem um tratamento diferenciado. Na mesma linha de
pensamento, escreyv& no Ac - r d« o0 é€aac iingau aclidtaaddeo ,d ogsu ec roe (
seja dado tratamento diversificado afwnedorda soa categoria e, designadamente, em face da nat
comum ou privilegiada dos créditos. Por outro lado, mesmo entre credores inseridos na mesma
semelhantes garantias creditérias, ndo esta radicalmente adaitastacs{airddxkdach diferenciacdes
desde que a estas ndo presida a arbitrariedade e, pelo contrario, deixem visiveis circunstanc

justifiguem o tratamento diférenciado

O principio da igualdade dos credores néo proibe ao plano dedizsolwé faca
distingbes entre eldgproibe apenas diferenciacdes de tratamento sem fundamento material

bastante, sem uma justificacédo razoavel, segundo critérios objetivos relevantes.

O principio da igualdade dos credores supde, assim, uma compaiagagdds, a
realizar a partir de determinado ponto de vista. E, justamente, a perspetiva pela qual se
fundamenta essa desigualdade e, consequentemente, a justificacdo para o tratamento desigus

que ndo podem ser arbitrarias. Antes tem de se poder raeonsidgustificacdo para
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o distingudns credores como razoavel e relevante: perante o espaco de conformacéao do plano,
o tribunal deve limitawe a analisar se a regulacdo desigual da situacdo dos credores é
manifestamente desadequada, por inexistéfandmento razoavel e relevante.

A opcao de aquisicdo de casa propria, por parte das familias portuguesas, néo resulta de
uma qual quer atitude Oburguesad de quererem
necessidade basica de dispor de unitad¢##o. Alias ao longo de décadas foram desenvolvidas

politicas publicas de incentivos a aquisicdo de habitacao propria.

Acrescentar, a Declaracdo Universal dos Direitos do Homem, de 10.12.48, refere que
otodos os seres humanos nascem livraégreédgdais enad t . tddah pessoaetemodiredto adum
n2vel de vida suficientespara EhguasGegeéer al
(art. U 25U nU 1tgdes oindigidues e itodog bsidrgins desediedadecisen €
por desenvolver o respeito desses direitos

reconheci mento e aodbsua aplica-«0 universai s

Todos tém o direito, para si e para a sua familia, a uma habitacasde ddegunada,

em condicdes de higiene e conforto e que preserve a intimidade pessoal e a privacidade familiar.

A dignidade é um valor ou qualidade moral inerente a pessoa humana e todo 0 Homem
precisa de um minimo de condi¢des para o desenvolvimentpadamaidade, quica mesmo

para se realizar enquanto Ser.

Face ao exposto, é de tolerar, pois, a diferenciagdo no tratamento juridico do credor
Comum (igualmente hipotecario) apoiado numa justificacdo ou fundamento razoavel, sob um

ponto de vista que érmiderado relevante.

PropGese 0 pagamento aos credores nos seguintes termos:

Relativamente ao Cred@AIXA GERAL DE DEPOSITOS SA proplese as

seguintes alteracdes contratuais:

Quantoaoperacaoeferente ao Hpropdese 1 ano de caréncia de caplitaiyamento
do prazopor mais 5anos,comspreadde 1%, mantendge asestantes condi¢gdes incluindo

garantias prestadas.
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Quanto a operacéaoreferente ao MQOpropdese 1 ano de caréncia de capital,
alargamento do pragmr mais 5anos,com spreadde 1,75%, antendese asrestantes
condig¢des incluindo garantias prestadas.

Para liquidacéo do cartdo de crédito, prepdepagamento despetivajuantia em

débitoem 120meses, com taxa fixa 8ol

A primeira prestacao vers®no més seguinte ao do transitguigado da sentenca

gue homologar o plano de revitalizacao.

Relativamente aos restantes Credores Comuns;peapdperdao de 90% da quantia
total reclamada e reconhecida, sendo pagos 10% que se |lemid2@prestacdes mensais,
iguais e sucessivemn periodo de caréncia de 24 mesasperdao total de juros vencidos e
vincendos, vencendge a primeira prestacdo no més seguinte ao do transito em julgado da

sentenca que homologar o plano de revitalizacao.

Conforme melhor se individualiza nos queahfra:

A fiscalizacdo do cumprimento do plano caberd ao Senhor Administrador Judicial

provisorio.

As vantagens do presente plano de revitalizacam paksarevisdo de uma maior
probabilidade de recebimento dos seus créditos para todos oss.crs@oidendo &
necessidade de cumprimento de todos os tramites resultantes de um processo de Insolvéncia, a
delonga tipica deste tipo de processo, a dificuldade emavealdeznt®ens em virtude da
oferta existente a baixo custo, o produto da venden®sla aqui revitalizada seria absorvido

pelas custas processuais, sem que 0s credores comuns pudessem ver pagos 0s seus créditos.

Todos os pagamentos serdo feitos mediante transferéncia bancaria para NIB a indicar
por cada um dos credores, devendo posteente ser remetido para a Revitalizada o respetivo
recibo de quitacdo.O MAPA POR CREDORES (indicacdo do CredespetivaMontante
e percentagem), bem coi®@oPLANO DE PAGAMENTOS PROPOSTO enconisainfra.
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MAPA CREDORES

CREDOR MONTANTE | PERCENTAGEM
BANCO SANTANDER TOTTA 27643,0 11,63%
BANIF FUNCHAL SA 255922} 11%
BNP PARIBAS 2687 1,13%
CAIXA GERAL DEPOSITOS 168847,2 71,03%
Credor 500 0,21%
COFIDIS SA 10420, 4,38%
ONEY 2011,17 0,85%
TOTAL 237700,9 100,00%
PLANO PAGAMENTO PROPOSTO

PERDAO |VALORA
CREDOR MONTANTE | TAXA 90% PAGAR PRAZO
BANCO SANTANDER TOTTA 27643,0 0,009 24878,7 2764,3] 120
BANIF FUNCHAL SA 25592,21 0,009 23033,0 2559,23 120
BNP PARIBAS 2687 0,00% 2418,3( 26870 120
CAIXA GERAL DEPOSITOS 168847,2 0,00% * * *
Credor 500 0,00% 450,0( 50,00 120
COFIDIS SA 10420, 0,00% 9378,1¢ 1042,01 120
ONEY 2011,17 0,00% 1810,01 201,11 120

174

TOTAL 237700,9 61.986,30| 5947,37 mil
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PER 2 Pessoa singular sexo Masculino

PLANO DE REVITALIZACAO
Comarca de Lisboa Oeste

Sintra- Inst. Central - Sec.Comércio- J5
ProcessoXXXXX15.1T8SNT

Requerente:Senhor

O presente plano de recuperacao prevé a satisfacdo dos credores pela recuperacéo do
Revitalizante, permitindo que o pagamento aos credoedstaaa custa dos rendimentos

gerados, tal qual indicado nesante PER.

O devedor enfrenta dificuldades sérias para cumprir as suas obrigacdes, designadamente
por ter falta de liquidez e por ndo conseguir obter crédito. O presente plano obstard a
probabilidade séria da impossibilidade de cumprimento, pelosedewvethofuturo proximo,

das suas obrigacfes vincendas.

O credor hipotecario BANCO COMERCIAL PORTUGUES SA, tem garantido o bem
mais relevante do seu patriménio que é constituido pela casa de habitacéo, pelo que, encontrar
sed sempre numa situacdo priialeg no tocante a todos os demais credores.

O fundamento racionab®jetivoJUSTIFICADOR DA DISTINCAO ENTRE OS

CREDORES, patente no plano de recuperacado a apresentar, € o seguinte:

Um dos fundamentosbjetivosd porventura o mais clafbde diferenciagddos
credores € precisamente a classificacdo dos créditos (os créditos garantidos, privilegiados e

comuns),

Dispde, efetivamente, o art. 194°, n° 1.:

108



0l. O plano de insolvéncia obedece ao principio da igualdade dos credores da insolvénci

ddas diferencia-»es justificadas por raz»es

Como decorre da norma citada, o principio da igualdade a que devera obedecer o plano
de insolvéncia desenvebee em duas vertentes: tratar igualmente aquilo que € igual ou
semelhante, tratando de forliferente e diferenciada, aquilo que € diferente e que, de algum
modo, justifigue um diverso tratamento. Como se refere no Ac. da Relacdo de Lisboa de
12/ 07/ igual@ade ndodse confunde com igualitarismo formal que frequentemente apena
jusificar desigualdades de ordetn materialp or t ant o, como se refere
i mp»e que seja tratado de modose itogavialo o q

tratamento diferenciado do que se reveknsel lobtansmalm

Como referem Carvalho Fernandes e Jodo Labareda, uma das razbes objetivas que
fundamenta a diferenca de tratamento dos credores assenta na distinta classificagdo dos créditos
mas outras existem, porquanto, dentro da mesma categoria tde, qédéerdo existir
diferencas objetivas que justifiguem um tratamento diferenciado. Na mesma linha de
pensamento, escreyv& no Ac - r d« o0 é€aac iingau aclidtaaddeo ,d ogsu ec roe (
seja dado tratamento diversificado a credorss@cateqciia déa designadamente, em face da nature
comum ou privilegiada dos créditos. Por outro lado, mesmo entre credores inseridos na mesma
semelhantes garantias credit6rias, nao esta radicalmente afastadabgiessibitddiferdecagdes
desde que a estas ndo presida a arbitrariedade e, pelo contrario, deixem visiveis circunstanc

justifiquem o tratamento diférenciado

O principio da igualdade dos credores supde, assim, uma comparac¢ao sleasituacoe
realizar a partir de determinado ponto de vista. O tribunal deve analisar se a regulacéo desigual

da situacdo dos credores € manifestamente desadequada, por inexisténcia de fundamento

razoavel e relevante.

O principio da igualdade dos credores ndbepem plano que se faga distingdes entre
elesd proibe apenas diferencia¢des de tratamento sem fundamento material bastante, sem uma

justificacdo razoavel, segundo critérios objetivos relevantes.

A opcao de aquisicao de casa propria, por parte dasfaanfliguesas, ndo resulta de
uma qual quer atitude Oburguesad de quererem
necessidade béasica de dispor de uma habitacdo. Alids ao longo de décadas foram desenvolvida

politicas publicas de incentivosw@sagfio de habitacdo propria.
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Acrescentar, a Declaracdo Universal dos Direitos do Homem, de 10.12.48, refere que
otodos os seres humanos nascem livres e igdais em dighidatiigla i pessoaetemudireéo adum
nivel de vida suficiente pasathe gur ar e <essaa ,f a2mQuiaadd® @ @&
(art.U 250 nU 1t)o,doos ue iinndp lvizedauro& ceu et odd os
por desenvolver o respeitostdeasededordemona

reconheci mento e adésua aplica-«0 universais

Todos tém o direito, para si e para a sua familia, a uma habitacdo de dimenséo adequada,
em condicdes de higiene e conforto e que preserve a intimidade pesgaeidadegfamiliar.

A dignidade € um valor ou qualidade moral inerente a pessoa humana e todo o Homem
precisa de um minimo de condi¢des para o desenvolvimento da sua personalidade, quicd mesma
para se realizar enquanto Ser.

Quanto ao credoEstado, apesar al alteracdo do CIRE, introduzida pela Lei n.°
16/2012, de 204, dando prevaléncia a recuperacao econdmica do devedor e relegando para
um plano secundario a liquidacaarekpetivopatrimonio, através da criagcdo do processo
especial de revitalizagaccf. arts® 1.°, n.° 1, e 17% do CIREQ, a LGT consagra a
indisponibilidade dos créditos tributarios e a prevaléncia do seu regime sobre qualquer legislacédo
especial, designadamente no ambito dos processos de ingot¥éamtsd 30.°, n°%s 2 e 3, e
125° da LGT.

Osarts? 30.° e 125.° da LGT sao imperativos quanto a impossibilidade da reducéo ou

extincdo dos créditos tributarios.

A inclusao, no acordo de recuperagao de empresa, da reducéo dos créditos tributarios e
do seu pagamento em prestacfes, comedimdo de caréncia, conduziria a nulidade dessas

clausulas, mas néo a nulidade de todo o plano de recupefaigdt 292.° do CC.

Pelo quepo tratamento diferenciadtado ao Estado, tambéestaobjetivamente

justificado.

Outra razdobjetiva razoavesuscetivele justificar diferenca de tratamento, €, a fonte
dos diversos créditos ou a finalidade visada comtracidale um e de outro& razoavel
tratar de forma diferente o crédito contraido para aquisicdo de habitacdo e o crédito assumido

para guisicao de bens de consumo.

Podemos assim concluir que o tratamento diferenciado das instituicdes de crédito e
financeiras estdjetivamentgistificado como sendo a Unica forma de viabilidade e sucesso do
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plano de recuperacao, que, a verseabenicia todos os credores, para além de evitar mais
uma insolvéncia, com 0s consequentes prejuizos para ideswentenvolvidos, para a
economia do pais, cofres do Estado e Seguranca Social.

E, pois,de tolerar, a diferenciacdo no tratamento juréisocredores (Comum,
hipotecario) apoiado numa justificacdo ou fundamento razoavel, sob um ponto de vista que é

considerado relevante.

Acrescentar,

O artigo 196 CIRE permite/autorizaperdao parcial dos créditos, quer quanto ao
capital, quer quanto ajosos, a modificacdo dos prazos de vencimento ou as taxas de juro,

sejam os Créditos comuns, garantidos ou privilegiadeseBveale ser aprovado, por ser

A aprovacao / homologacédo do plano apresentado, € sempre mais benéfica para todos
0s credoresemexcec¢dodo que a insolvéncia.

Na eventualidade de ndo aprovacédo do plano ou ndo homologacse comacerto
0 cenario de Liquidacdo adivosdos Requerentes. Este cenario caractseidgror: Venda
dosativosd equipamentos e stoakso quake estima sofrer uma desvalorizacédo de cerca de

60% tendo em conta o elevado valor de créditos de cobranca duvidosa.

E, como também se depreende, o cenério de liquidacao ndo deixara de acarretar perdas

substanciais na venda dos equipamentos e stock.

Esimase no cenario de liquidacdo que os credores cdamnpmeadamente

Fornecedores, Bancos e Restantes Crédoadsa receberiam.

Assim,PROPOE-SE O PAGAMENTO AOS CREDORES NOS SEGUINTES
TERMOS:

Relativamente a@redor Banco Comercial Portugués SACrear garantido),

propdemse as seguintes alteracdes contratuais:

Relativamente ao Crédito garantido
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- Alteracao da Euribor paéameses

- Prorrogar o prazo ate & idade de 80 anos do mutuério
- Periodo de caréncia de capital de 12 meses

- Quanto as resttes condi¢cOes contratualizadas, mas¢éém

- A primeira prestacdo vers®no més seguinte ao do transito em julgado da sentenca

gue homologar o plano de revitalizacéo

Relativamente aos restantes créditos,

- Prorrogar o prazpara mais 12 meses

- Periao de caréncia de capital de 12 meses

- Quanto as restantes condi¢cfes contratualizadas, raantém

- A primeira prestacdo vergeEno més seguinte ao do transito em julgado da sentenca

gue homologar o plano de revitalizacao.

Relativamente &redor Autoidade Tributaria, propdese o seguinte: Pagamento da
guantia em divida em 25 prestacdes mensais, egsucessivas, ndo sendo cada prestacao de
valor inferior a uma U.C. (102, 000) . Ao mo
acrescerao osspetivoguros de mora a calcular a taxa legal em vigor, vencidos até a data em
gue cada pagamento dirdugar. A primeira prestacao veseate ao final do més referente
aotérminusdo prazo previsto no n. 5 artigo 17 D CIRE. Resgiglispensa de prestacao de
garantia, em virtude de nao existir possibilidade de constituicdo de qualquer garantia idonea

suficiente, ou seja, existe manifesta falta de meios econémicos para a prestar.

Relativamente aos restaiesdores Comunspropdese um perdao de 75% da quantia
total reclamada e reconhecs#gdo pagad5%que se liquidardo em 120 prestacdes mensai
iguais e sucessivas, com perdao total de juros vencidos e viapenido® de caréncia por
24 mesedA primeia prestacao de pagamento wseaeo 25° méseguinte ao do transito em

julgado da sentenca que homologar o plano de revitalizagéao
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Todo o Plano fica subordinado a clausula "salvo regresso de melhor fortuha

Conforme melhor se individualiza nos quadros infra.

As vantagens do presente plano de revitalizacdo, passa pela previsdo de uma maior
probabilidade de recebimento dos seus créohi@s todos os credores. Atendendo &
necessidade de cumprimento de todos os tramites resultantes de um processo de Insolvéncia, a
delonga tipica deste tipo de processo, a dificuldade emavealdeznt&ens em virtude da
oferta existente a baixo custpraduto da venda dos bens da aqui revitalizada seria absorvido

pelas custas processuais, sem que 0s credores comuns pudessem ver pagos 0s seus créditos.

Todos os pagamentos serdo feitos mediante transferéncia bancéaria para NIB a indicar
por cada um dos enlores, devendo posteriormente ser remetido para os Revitalizados o

respetivo recibo de quitacao.

O MAPA POR CREDORES (indicacao do Credmpetivivlontante e percentagem),
bem comoO® PLANO DE PAGAMENTOS PROPOSTO enconisainfra.

MAPA CREDORES

CREDOR MONTANTE |PERCENTAGEM
BCP 129560,2 58,769
BARCLAYS 6115,1¢ 2,77T%
CGD 52868, 23,989
FAZENDA NAC. 2585,0! 1,17%
NOS 103,06 0,05%
NOVO BANCO 28492,3 12,929
Credor 750 0,34%
TOTAL 220474,5 100%
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PLANO PAGAMENTO PROPOSTO

PERDAO |VALORA

CREDOR MONTANTE |TAXA |75% PAGAR PRAZO
BCP 129560,2 0,00 129560,2 *
BARCLAYS 6115,1¢ 0,00% 4586,3¢ 1528,8( 120
CGD 52868,] 0,00% 39651,5 13217,1 120
FAZENDA NAC. 2585,0] 5,48% 0,00 2585,01 25
NOS 103,06 0,00% 77,3 25,717 120
NOVO BANCO 28492,3| 0,00% 21369,2( 7123,04 120
Credor 750 0,00% 562,5( 187,5( 120
TOTAL 220474,56 66. 246

*CondicOes supra expostas.
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PER 3 Pessoa Coletiva

PLANO DE REVITALIZACAO
Comarca de Coimbra
ProcessoXXXXX/15.7T8CBR
Coimbra - Inst. Central - Sec.Comércio

Empresa setorconstrucéo

PLANO DE REVITALIZACAO

INDICE

| 8 IDENTIFICACAO DA EMPRESA

Il 8 CARACTERIZACAO DA EMPRESA

Il 8 FUNDAMENTOS DA APRESENTACAO DO PR
IV 8 CONTEUDO DO PLANO

Vd MAPA POR CREDORES E MAPA DO PLANO PROPOSTO

|- IDENTIFICACAO DA EMPRESA

Denominagao SocCiXIXXXXXXXXXXXXX
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Localizacdo: RUXXXXXXXX , 3028923 Coimbra

Estrutura Juridica, Ano de Constituicdo e Capital Social, Socigstionistas
Estrutura Juridica: Sociedade Andnima

Ano de ConstituigaxXXXX

Identificacdo Fiscal (NIPQYXXXX

Objeto social: Industria de equipamentos térmicos e a comercializacdo de produtos
similares ou complementares e a importacdo e a exportacédo atns moduzidos ou
comercializados, instalacdo de redes de gas e montagem de equipamentos a gas, instalacao ¢
maquinas térmicas ou sistemas térmicos com producdo de vapor, dguas quentes e frias, bem
como redes hidraulicas e de ventilagao.

Registo: Conseaatdria do Registo ComerciaD@exX XX

Capital Social: 750.000, 00040

Conselho de Administracéo

PresidenteX X XXXXXXX

Vogal: XXXXXXXX

Acles

Numero de Ac¢des: 750000

Valor Nominal: 1.00 euros

Natureza: nominativas ou ao portador.
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Il & CARACTERIZACAO DA EMPRESA - LOGICA EVOLUTIVA DA
EMPRESA E ACTIVIDADES DESENVOLVIDAS

LOGICA EVOLUTIVA DA EMPRESA E ACTIVIDADES DESENVOLVIDAS

Tratase de uma empresa com um longo historial e elevada experiéncia fruto de trinta e

trés anos datividade

Desde o inicio da satividadeque eEMPRESA se desenvolveu de forma sélida e
bem estruturada, conseguindo cumprir com as obrigac6es assumidas junto dos seus credores

pois o volume de negdcios e as margens assim o permitiam.

A logica evolutiva da empresa teve por basdoghode estratégias de mercado
adequadas, que se traduziram num crescimento sustentado pela via da inovagédo e aumento de
competitividade dos produtos existentes e pela criatividade e desenvolvimento de novos

produtos.

Esta aposta implicou a realizacéo de elewadtkstimentos, desde aquisi¢cao do imoével e
obras de beneficiacdo, maquinas e sistemas de alta producdo, bem como 0 aumento significativo

do quadro de pessoal.

De realcar ainda, o violento investimento que a empresa realizou a nivel de stock de
matérigorima, causado pela diversificacaootbdesnodelos, bem como os investimentos
em publicidade (catalogos, produtos promocionais, participacdo em feiras), sempre em busca

de novas conquistas de mercado.

N&o obstante, a crise economica e financeira inuadigziuse numa forteetracaaa

procura.

Pelos factos supra expostos, a empresa deparom a necessidade de fundo de maneio
e sem capacidade para negoci arrimasreae@mayv el m

dificuldades em honrar os compromissasrades para com 0s seus credores.

Assim, foi decidido apresentar a empresa a um PER, tendo em vista a renegociacdo do

seu passivo com o0s seus credores, de forma a evitar o prejuizo dos credores em geral.
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MISSAO, PRINCIPIOS E OBJECTIVOS
MISSAO

Pretendees uma empresa prestadora de servi¢os de referéncia, procurando
continuamente oferecer aos Clientes, nos mercadaguaden Produto/Servico de

elevada qualidade, fruto das competéncias existentes na Empresa.

Fornecer uma resposta adequada as necessidatercado ondg¢uaatraves de um
relacionamento duradouro e préspero, com todos os clientes, oferecendo solu¢des adequadas e

de qualidade a preco justo, de forma eficiente e sustentavel.

PRINCIPIOS

O principio regulador da Requerente € melhalegfinidamente no sentido de alcancar
a satisfacdo plena dos seus clientes, em busca de um crescimento sélido e sustentavel,
privilegiando a manutencéo de relacdes de confianga com o0s seus parceiros. Dos principios

pelos quais a empresa se rege dessacam
1 Qualidade e Profissionalismo;
{ Etica profissional;
1 Integridade e Transparéncia;
{ Sustentabilidade;
1 Responsabilidade social;
1 Cumprimentos das regras de seguranca e higiene alimentar;
1 Investimento na competéncia e na inovacgao;

1 Comprometimentocom o negdcio e com 0S COMpPromissos assumidos.

OBJECTIVOS

{Reestruturar o passiatual honrar os compromissos assumidos, nos limites das
possibilidades de libertacdo de meios da empresa, e alcancar estabilidadefisaonéimaco
(transformacéo do gsivo de curto prazo em medio e longo prazo);
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1 Manter fiéis oatuaiglientes e conquistar novos clientes;
fICrescimento sustentavel, através de uma gestéo financeira e controlo de custos eficiente;

{Melhorar continuamente a qualidade da producédo e o peegipdo e garantir uma
boa reputacéo no mercado.

Il 8 FUNDAMENTOS DE APRESENTACAO DO PER

A devedora descreve no Requerimento PER as causas da situacdo em que se encontra.

Considerando a sua importancia para este relatéricsgpasgsanscrever:

0 1Requerente € uma sociedadeqarosendeditdiistria de equipamentos térmicos e a
comercializacdo de produtos similares ou complementares e a importacao e a exportagcao dos p!
ou comercializados, instalacao de redésgiergds equnpamentos a gas, instalacdo de maquinas térn

ou sistemas t®&r micos com produ-«o de vapor,

0 l[Eparese, arequerentecomwmot e de meadadh adseeeduwtbe dadeSpesat e r

e na ampliacdo das receitas através da venda de patrimonio e essencialmente no aumento dos
14 O que levou a um decréscimo do consumo interno.

15Todos estes fatos e situagdes supra expostos provocaram duificativaioalier fqies sign

na vida da Requerente.

16Encontrou, também a requerente uma reducéo do volume de vendas, com a diminuiGa
de lucro, 0 aumento dos spreads e taxas de juros conjugados com a reducao dos plafonds dos b
corarcial e amortizacaeslastivesntas caucionadas, os elevados custos de descobertos ndo autol
incerteza permanente sobre a eventual devolugao de cheques titulados a fornecedores, as res
credito e a pressdo para addirdmeigistente, a incerteza na cobranca junto dos clientes, pois q
inUmeros os clientes em situacdo de insolvéncia, ascendendo o valor de tais créditos a montar
milhdo de euros, a reducao de prazos de pagamentoresimpssatitodeplgbarte dos fornecedores,
qgue implicam quebras permanentes no abastecimento de matérias primas e consequentes quebr

atempado de cliente.
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17-Ora, olatoreeferidos supra, vém a aumentar brutalmente a poesaéia selnexjaéeente,

debilitangode tal maneira, que tornardo a situacao financeira da requerente insustentavel a brev
18Impedindode exercer com normalidadigidagiea
190 que torna dificil o cumprimento das suas obrigesides&paecidtle operacional.

20-Assim, no sentido de obstar ao incumprimento das suas obrigagdes, a requerente preci

recursos pefetuar pagamento das mercadorias adquiridas juntos dos fornecedores;

21-Bem como a proceder a amddszagétas caucionadas e titulos descontados nas suas lint

apoio comercial, junto das instituicdes bancarias.

22-Revelando, claramente, uma notavel dapacidadedalielao normal cumprimento das

suas obrigacdes correntes,
23Mas com attedos e graves problemas de tesouraria.

24-Pelo que a requerente ndo tem capacidade de tesouraria que lhe permita o cumprime

obriga-»es nos moldes e valores at®, ent«o,

IV 8 CONTEUDO DO PLANO

Os credores da Requerente regstgdeguintes alteracdes:

1 ESTADO
Instituto da Seguranca social

O Pagamento da totalidade da dividee$etttgad@m regime prestacior@dy acordga
existente na execucdo da secgdo de processo conf{he&messtacdes, com isengdo da
prestacéo dgarantia);

Ao montante da divida de capital, em cada prestacao, acrescerao os respetivos juros de

moravencidos e vincendaslculados t&xa legal em vigor.
A primeira prestagéo verseenjunhode 2015.

AsAc0es executivas pendentes masEsuspensper pagamento em prestacées n

secc¢ao de processo competente, ate integral cumprimento desse plano de pagamento.
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2- CREDITOS PRIVILEGIADOS
Trabalhadores

Pagamento da quantia total reclamada e reconhecida, em 60 prestaces mensais, iguais ¢
sucessivas, to24 meses de caréncia, com perddo total de juros vencidos e vincendos,
vencendese a primeira prestagémultimo dia util do més seguinte ao do transito em julgado

da sentenca que homologar o plano de revitalizacao.

3 CREDITOS GARANTIDOS
Banco BIC,

O pagamento do crédito total reclamado e reconhecido em 120 prestacdes mensais e

sucessivas;
Sendo as 12 primeiras de caréncia de capital;

Juros vincendos a taxa Euribor a 6 mesegescido de um spread de 5,25% ou

manutencao da takaribore spreed;

Os juos vencidos desde a data da reclamacéo dos créditos ate a data do transito em

julgado da sentenca serdo consolidados no valor global da divida.

A 1.2 prestacao tera vencimento 30 dias apés ser proferida sentenca que homologar o

plano de revitalizagéo;
Marutencéo das restantes condi¢cOes contratualizadas:
- Nomeadamente no que diz respeito as garantias Bancarias e pessoais, caso existam;

- Na eventualidade de as Garantias bancarias reclamadas virem a ser tespaiils, 0
credito, sera pago nos mesmaosads e condi¢cdes previstos no presente plano para ao Credores

comunsd Banca
Credor Garantido,

Pagamento da totalidade do montante reclamad@Oeprektacbes mensais, iguais e
sucessivas, cof?2 meses de caréncia, com perddo total de juros vencidueraos,
vencendese a primeira prestacdo no més seguinte ao do transito em julgado da sentenca que

homologar o plano de revitalizacao.
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30 CREDORES COMUNS
Banca

O pagamento do crédito totakclamado eeconhecido em 120 prestacdes mensais e

sucessas;
Sendo as 12 primeiras de caréncia de capital;
Juros vincendos a taxa Euribor a 6 masesscido de um spread de 3%;

Os juros vencidos desde a data da reclamacédo dos créditos ate a data do transito em
julgado da sentenca serdo consolidados noleblirda divida.

A 1.2 prestacao terd vencimento 30 dias apds ser proferida sentenca que homologar o
plano de revitalizagéo;

Manutengé&o das restantes condi¢des contratualizadas:
-Nomeadamenteo que diz respeito as garantias Bancarias e pessoaistaraso exis

- Naeventualidade de as Garantias bancarias reclamadas virem a ser hespatias, o
credito, sera pago nos mesmos termos e condi¢des previstos no presente plano para ao Credores
comunsd Banca.

Fornecedores

Propdese um perdao de 25% sobneator total reclamado e reconhecido, sendo pagos
75% com periodo de caréncia de 24 meses, que se liquidard em 120 prestacfes mensais, igua
e sucessivas, com perdéo total de juros vencidos e vincendos,-gereendweira prestacao

no més seguinte ao ttansito em julgado da sentenca que homologar o plano de revitalizacao

4- JUSTIFICACAO

SO assim a Revitalizada conseguira honrar 0s seus compromissos, nao importando o

perd&o proposto qualquer tipo de descriminagéo.

Quanto ao creddstado, apesar da afacdo do CIRE, introduzida pela Lei n.° 16/2012,
de 2004, dando prevaléncia a recuperacdo econdmica do devedor e relegando para um plano
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secundario a liquidacao mspetivgpatrimonio, através da criacdo do processo especial de
revitalizagaé cf. arts® 1.2, n.° 1, e 17/ do CIREQ, a LGT consagra a indisponibilidade dos
créditos tributarios e a prevaléncia do seu regime sobre qualquer legislacdo especial,
designadamente no ambito dos processos de insodvéinaids® 30.°, n.%s 2 e 3, e 125.° da

LGT.

Osarts? 30.° e 125.° da LGT sao imperativos quanto a impossibilidade da reduc&o ou

extincdo dos créditos tributarios.

A inclusdo, no acordo de recuperacao de empresa, da reducdo dos créditos tributarios e
do seu pagamento em prestacfes, com undgeeocaréncia, condiigza nulidade dessas
clausulas, mas ndo a nulidade de todo o plano de recupefaid®t 292.° do CC.

Pelo quep tratamento diferenciadado ao Estadestéobjetivamentgustificado

A manutencédo datividadala Requerentesta muito dependente do recurso ao apoio e
financiamento dBanca, ndo sendo sequer possivel fazer face as necessidades de tesouraria

sem a constante e regular ajuda bancéria desta Instituicéo.

O plano de recuperacao s6 € viavel com o apoio das @estihagcarias e financeiras,

face a falta de liquidez da Requerente.

O sucesso do plano de recuperacédo depende continuidade do financiamento

dos credores Banca que séo tratados de forma aparentemente mais vantajosa

A Requerente pedlees mais sacrifis, quenjetemmais dinheiro, que corram novos e
maiores riscos, compensaodocom a promessa do pagamento integral dos seus créditos e

juros.

Pelo que, numa fase de manifesto abrandamento substaatiatlatteeconomica
decorrente sobretudo da difa@njuntura econdmica do pais, facil é entestgjetivamente
a ratio da contemplacédo de uma diferenciacdo de tratamento a Banca em relacdo a todos os

demais credores.

Podemos assim concluir que o tratamento diferenciado das instituicbes de crédito e
financeiras estdbjetivamentgustificado como Unica forma de viabilidade e sucesso do plano

de recuperacéo, que, a verdsearbeneficia todos os credores, para além de evitar mais uma
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insolvéncia, com 0s consequentes prejuizos para todwsta®enteenvolvidos, para a

economia do pais, cofres do Estado e Seguranc¢a Social.

Na eventualidade de ndo aprovacéo do plano ou ndo homologagée,cimma certo
o cenario de Liquidacéo @svosda Requerente. Este cenario caractsgaguor: Venda dos
ativos 0 equipamentos e stoclise recebimento de clientes, o qual se estima sofrer uma
desvalorizacdo de cerca de 60% tendo em conta o elevado valor de créditos de cobranca

duvidosa.

E, como também se depreende, o cenario de liquidacdo ndo deixardadeamiase
substanciais na venda dos equipamentos e stock. O que se estima em cerca de 60% do valor en

continuidade.

E mais, o cenério de liquidacdo implicaria a rescisdo dos contratos de trabalho, cuja
continuidade pode ser assegurada. O que s6 pia siakxer outros créditos na ordem de

dezenas milhares de euros.

Estimase no cenario de liquidacdo que os credores cainmosneadamente

Fornecedores, Bancos e Restantes Créduoada receberiam.
O que mais dificultaria o recebimento por parte ddgresecomuns.

O plano ora apresentattm elaborado em conformidade corprimcipalobjetivoda
alteracdo ao CIRE que visa a recuperacao de empresas devedorasy i -de segnpraquel o
possivel a manutengcdo do devedor no giro comercial, relsggeaosegundo plano a
|l iquida-«0o do seu patrim-nio seGomomrsultpdee se
exposicdo de motivos da proposta de lei que deu lugar a Lei 16/2012 [Proposta de Lei n.° &
30/12/2011, da Presidéncia do Conseiisirds. Mi

O artigo 196 CIRE permite/autoriza,perdado parcial dos créditos, quer quanto ao
capital, quer quanto aos juros, a modificacdo dos prazos de vencimento ou as taxas de juro,
sejam os Créditos comuns, garantidos ou privilegisisseévale se aprovado, por ser

legalmente admissivel

A diferenca de tratamergatre os Credores da Requerente, basepeclassificacdo
dos créditos (os créditos garantidos, privilegiados, comuns e os créditos suboedioatios), n

dos diversos créditos.
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Mostrase assimpbjetivamentexplicada, a diferenca de tratamento de determinados

credores e plasmadas no plano de recuperagao.

A aprovacédo / homologacao do plano apresentado, € sempre mais benéfica para todos os

credores, seaxcecdodo que a insolvéncia.

A fiscalizagdo do cumprimento do plano caberd ao Senhor Administrador Judicial
provisorio. As vantagens do presente plano de revitalizacéo, passam pela previsdo de uma maior

probabilidade de recebimento dos seus créditos para todos os credores.

Todos os pagaentos serédo feitos mediante transferéncia bancéria para NIB a indicar por
cada um dos credores, devendo posteriormente ser remetido para a Revitalizada o respetivo

recibo de quitacao.

V- MAPA POR CREDORES (indicacdo do Credor,respetivo Montante e
percertagem) e MAPA DO PLANO DE PAGAMENTOS PROPOSTO:

MAPA DE CREDORES

CREDOR MONTANTE PERCENTAGEM
Comum 2. 55 0,05%
Comum 96 3, 0,029
Comum 55.58 1,08%
1. 36

Comum

0,03%
Comum 2. 1417 0,049
Comum 624, 0,01%
Comum 58.83 1,149
Comum 16. 38 0.32%
Banco BIC Portugués, S.A. 249 . 3 4,849
Banco BPI, S.A. Socied#d®erta 249 .1 4,84%
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Banco Comercial Portugués, S.A. 178. 2 3,46%
Banco Popular Portugal, S.A. 167. 8 3,269
Banco Santander Consumer Portugal 3.96

S.A. 0,08%
Banco Santander Totta, S.A. 112. 4 2,18%
BPN Crédito Instituicdo Financeira de 215. 24

Crédito, S.A. 4,18%
Comum 452, 0,01%
Barclays Bank PLC, Sucursal em Pof 10s8.2 2,10%
Comum 4.244 0,089
Comum 8. 14 0,16%
Comum 4. 911 0,10%
Caixa Econ6mica Montepio Geral SA 422.8 821%
Caixa de Crédito Agricola Matuo da 271. 6

Bairrada e Aguieira 5,28%
Caixa Geral de Depdsitos, SA 257. 1 4,999%
Comum 5. 361 0,109
Comum 5.00d 0,109
Comum 5. 40 0,109
Comum 3.60 0,07%
Comum 1.10 0,02%
Comum 201. 62 3,92%
Comum 16. 03 0,31%
Comum 2. 513 0,05%
Comum 4 . 8 81 0,09%
Comum 741, 0,01%
Comum 709, 0,019
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12. 35
Comum 0,249
Credor Garantido 202.3 3.93%
EDP Comercial Comercializacdo de 10.620,6
Energia, S.A. 0,21%
Comum 3.211 0,069
Comum 606, 0,01%
f
Comum 3. 194 0,06%
Comum 10. 69 0,21%
Comum 16.19 0,319
Comum 13.29 0,26%
Comum 4.614¢ 0,099
Trabalhador 9. 471 0,18%
Comum 1.00¢ 0,029
Comum 2. 743 0,05%
Comum 5. 97§ 0,129
Comum 24.37 0,479
Comum 1. 721 0,03%
Comum 13.089 0,25%
Garval Sociedade de Garantia 23.50
Auténoma, S.A. 0,469
Comum 2. 38§ 0,05%
0
Comum 5. 614 0,119
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19. 92

Comum 0,39%
Comum 839, 0,029
Comum 1. 82( 0,04%
Comum 3.56 0,07%
Comum 4. 229 0,08%
Comum 8. 90§ 0,17%
Comum 203. 04 3,949
Comum 11. 16 0,229
Comum 9.65 0,19%
Comum 12.67 0,25%
Comum 2. 40 4 0,059
6.562,08 0,13%
4. 041
Comum
0,08%
Comum 1. 324 0,039%
Comum 1. 55 0,039%
Lisgarante Sociedade de Garantia 16. 84
Auténoma, S.A. 0,33%
Comum 1. 19 0,029
Comum 1. 043 0,02%
Comum 56. 27 1,09%
Comum 3.124% 0,06%
Comum 839, 0,02%
Comum 6. 294 0,12%
Comum 1.50 0,03%
Comum 61. 64 1,209%
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Comum 125.0 2,43%
Comum 1. 29/ 0,039
Comum 26. 40 0,519
Comum 376, 0,019
Comum 20.54 0,409
Comum 15. 84 0,319
Comum 3.29 0,086
Comum 9. 45§ 0,18%
Comum 1.30 0,03%
Norgarante Sociedade de Garantia 185. 3

Auténoma, S.A. 3,60%
NOS Comunicacgdes, S.A. 9. 45 0,18%
Comum 6. 394¢ 0,129
Comum 15.514 0,309
Comum 27. 30 0,539%
Comum 5.621 0,11%
Trabalhador 5. 164 0,10%
Comum 1.95 0,049
Comum 22.57 0,449
Comum 66. 33 1,29%
Comum 3. 734§ 0,079
Comum 4, 32§ 0,08%
Comum 58. 93 1,149%
Comum 8. 621 0,179
Comum 2. 474 0,05%
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Comum 6. 30¢ 0,129
Comum 51. 72 1,009
7. 8714
Comum 0,15%
(
Comum 7. 849 0,15%
Comum 233.8 4,54%
Comum 1. 251 0,029
Comum 4 .14 ] 0,089
Comum 222. 53 4,329
Comum 1.10 0,029
Comum 838, 0,029
Comum 515. 3 10,019
Comum 1.338,3 0,03
Comum 11.388 0,239
Comum 4.28 0,089
Comum 2. 92 0,069
TOTAL 5.149. 100,009
PLANO PAGAMENTO PROPOSTO
PERDAO VALOR A CARENCIA
CREDOR MONTANTE | TAXA 25% PAGAR PRAZO | (M)
Comum 2.55 0,009 63924 1917.8] 1D 24
Comum 963, 0,009 240,96 722,88 120 24
Comum 55.58 0,009 13895,6 41687,0 120 24
Comum 1. 36¢
0,009 340,21 1020,67 120 24
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Comum 2. 147 0,00% 535,94 1607,91 120 24
Comum 624, 0,00% 156,15 468,45 120 24
Comum 58.83 0,006| 14709,8] 44129,6 120 24
Comum 16.38 0,00%  40955] 12286,5{ 120 24
Banco Privilegiado GarantiaaRe 249. 3¢ * 0,00 249367,6 * 12
Banco BPI, S.A. Sociedade Aberta 249. 1 (EUR6M+3,009 0,00 249104,7 120 12
Banco Comercial Portugués,. S. 178. 2 {EUR6M+3,009 0,00 178267,2 120 12
Banco Popular Portugal, S.A. 167 . 8 {EUR6M+3,009 0,00 167893,2 120 12
Banco Santander Consumer Portuga 3.96

S.A. EUR6M+3,009 0,00 3967,3] 120 12
Banco Santander Totta, S.A. 112. 4 {EURGM+3,00% 0,00 112450,2 120 12
BPN Crédito Instituicdo Financeiradd 2 1 5. 2 4

Crédito, S.A. EUR6M+3,009 0,00 215248,2 120 12
Comum 452, 0,00% 113,15 339,44 120 24
Barclays Bank PLC, Sucursal em Poi 108. 2] EUR6M+3,009 0,00 108274,2 120 12
Comum 4. 249 0,00%  1062,4¢ 3187,3] 120 24
Comum 8. 14 0,00% 2036,9( 6110,7( 120 24
Comum 4. 911 0,00% 1228,0¢ 3684,2¢ 120 24
Caixa Econ6mica Montepio Geral SAl 4 2 2 . 8 { EUR6M+3,000 0,00 422880,2 120 12
Caixa de Crédito Agriadiiutuo da 271. 61

Bairrada e Aguieira EUR6M+3,009 0,00 271650,0 120 12
Caixa Geral de Depositos, SA 257 . 1 {EUR6M+3,009 0,00 257182,0 120 12
Comum 5. 36F 0,00% 1341,3? 4023,95 120 24
Comum 5. 004 000%  1250,0(  3750,0{ 120 24
Comum 5. 40 0,00% 1350,0( 4050,0( 120 24
Comum 3.607% 0,00% 900,8¢ 2702,61 120 24
Comum 1.10 0,00% 276,75 830,25 120 24
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Comum 201. 6] 0009% 50407,0( 1512210 120 24
Comum 16.03 000%  40083( 120248 120 24
O
Comum 2.51¢ 000% 6288 188664 120 24
Comum 4.88] 0009  12205] 36617( 120 24
Comum 741, 000% 18530 55591 120 24
Comum 709, 0009 17737 53200 120 24
Comum 12. 35
0009  3087.8] 926348 120 24
Credor Garantido 202.3 0,00% 0,00 2023187 120 12
EDP Comercial Comercializagdo de 10. 62
Energia, SA. 000%  26550] 796508 120 24
Comum 3.21 000% 80297 24088( 120 24
Comum 606, 0009 151,64 45497 120 24
)
Comum 3.194 0009 79890  2396,7( 120 24
Comum 10. 609 0009 267471 802411 120 24
Comum 1.87 000% 46799 14039 120 24
Comum 16. 189 0,000  4049.4] 12148.4( 120 24
Comum 13.29 0,004 33230 99692 120 24
Comum 4.611 000% 11526/ 3457.9] 120 24
Trabalhador 9. 471 0,00% 000  94727¢ 60 24
Comum 1.00d 000% 25000 75000 120 24
Comum 2. 743 000% 68574 205718 120 24
Trabalhador 5. 97§ 0,009 0,00 5978,01 60 24
Comum 24. 37 000%  60925{ 1827771 120 24
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Comum 1.72° 0,0094 431,45 12943 120 24
Comum 13.09 0,004 32732] 9819,6] 120 24
Garval- Sociedade de Garantia 23.50
Autonoma, S.A. EUR6M+3,000 0,00 23507,5¢ 120 12
Comum 2.38¢ 0,009 597,17  1791,5( 120 24
Comum 5. 613 0,004 14037 42112 120 24
Comum 19.92 0,009  498057| 14941,7( 120 24
Comum 839, 0,009 209,85 629,54 120 24
Comum 1.82( 0,009 45510  13653( 120 24
Comum 3.561 0,009 890,99  2672,9] 120 24
Comum 4229 0,00%  1057,3] 3172,1] 120 24
Comum 8. 90 ¢ 0,009 2227,1]  6681,31 120 24
ESTADO 203. 0 5,535 0,0 203.044,4 108 0
Trabalhador 11. 16| 0,00% 0,00 11160,6( 120 24
Comum 9. 651 0,009 24133 72399 120 24
Comum 12.67 0,009 0,00 12677,21 120 24
Comum 2. 40 0,009 601,20  1803,6] 120 24
Comum 6.56 1 0,009  1640,5]  4921,5] 120 24
Comum 4. 04F%

0,009  1011,4( 30341 120 24
Comum 1.32¢ 0,009  3324] 997,22 120 24
Comum 1.55( 0,009 387,64 1162,9] 120 24
Lisgarante Sociedade de Garantia 16. 84
Auténoma, S.A. 0,009 421021 12630,6] 120 24
Credor bancério 1. 19 (EUR6M+3,009 0,00 1190, 2¢ 120 12
Comum 1. 043 0,004 26131 78391 120 24
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Comum 56.27 0,009 1406911 422073 120 24
Comum 3. 1274 00094 78125 234371 60 24
Trabalhador 839, 0,00% 000 83928 120 24
Comum 6.0 4 0009  15735] 47205 120 24
Comum 1.50/ 000% 37506 11251( 120 24
Comum 61. 64 0009 154112{ 462338 120 24
Comum 125.0 0009 31250,0( 93750,0( 120 24
Comum 1.2094 0009 32374 97118 120 24
Comum 26.40 0009 660187 198054 120 24
Comum 376, 0,00% 94,02 282,04 120 24
Comum 20.54 000% 513644 154093 120 24
Comum 15. 84 000% 396001 11880,2] 120 24
Comum 3.2913 000% 8233 24700] 120 24
Comum 9. 454 0009  23648( 70945] 120 24
Comum 1.30 000% 32534 97617 120 24
Comum 185.3 0,009 463432{ 1390298 120 24
NOS Comunicacdes, S.A. 9. 454 0009  23648( 70945] 120 12
Comum 6. 30 000%  15990( 479700 120 24
Comum 15. 54 0009  38865] 116595 120 24
Comum 27.30 0009  68250( 20475.0( 120 24
Comum 5.62 1 0009 140574 421721 60 24
Trabalhador 5. 164 0,009 0,00 5164,21 60 24
Trabalhador 1.95 0,00% 000 195144 120 24
Comum 22.57 0,00944 564351 169305] 120 24
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Comum 66.332 0 0,009 165830] 497490/ 120 24
Comum 3. 734§ 0,00% 93451 28037( 120 24
Comum 4. 32¢ 0,00% 108217 324634 120 24
Comum 58 .93 0.00% 14733,0] 44199.0! 120 24
Comum 8. 621 0,00% 215574 646718 120 24
Comum 2. 47 0,00% 6172 185317 120 24
Comum 6. 30 0,00% 157666  4729.9¢ 120 24
Comum 51. 72 0,00% 12930.8( 387925 120 24
Comum 7. 87H

0,00% 196897 59067¢ 120 24

q
Comum 7. 84 000%  1962.3] 588711 120 24
Comum 233.8 00094 58471,5( 1754147 120 24
Comum 1.251 0,00% 313,04 93913 120 24
Comum 4. 147 0,00%  10359¢  3107.8 120 24
Comum 222. 5 0,00% 556352 1669056 120 24
Comum 1.10 0,00% 276,75 83028 120 24
Comum 838, 0,00% 209,55 628,64 120 24
Comum 515.3 0,000 1288452/ 3865356 120 24
Comum 1.33¢8 000% 33456  1003,6] 120 24
Comum 11.88 000%  29705( 8911.6] 120 24
Comum 4. 283 0,0004 1070,8] 3212.6] 120 24
Comum 2.92 0,00% 73031 21909/ 120 24
TOTAL 149, 6597350 44875061
Perdao de 659,735,05€
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Apéndice IV-Analise das contas da empresa em PER os ultimos 5 anos
2011-2015 - Saldos agregados
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Balango 2011-2015:

Balanco
= Absoluto " Percentagem deiios Tisionicos
2011 2012 2013 2014 2015
Ativo néo corrente
Ativos fixos tangiveis | § . 74617831 € 698,291.55 € 705,489.56 € 639,961.28 € 593,681.54 €
Propri de ir 0.00€ 0.00€ 0.00€ 0.00€ 0.00 €]
Goodwill 0.00€ 0.00€ 0.00€ 0.00€ 0.00€
Ativos intangiveis . - 8,085.00 € 8,085.00 € 811,196.86 € 648,957 .49 € 486,718.12 €
Ativos biolégicos 0.00€ 0.00€ 0.00€ 0.00€ 0.00€
Participagdes financeiras . _ 4,996.93 € 37,446.99 € 40,196.99 € 8946.99 € 8,946.99€
Accionistas/socios 000€ 0.00€ 0.00€ 0.00€ 0.00€
Outros Ativos financeiros | § 7 | . 0.00€ 1,000.00€ 1,00848 € 1,106.66 € 1,650.05€
Ativos por i diferidos 0.00€ 0.00€ 0.00 € 0.00 € 0.00 €
Total do Ativo néo corrente I ™ 759,260.30 € 744.823.54 € 1.557,891.89 € 1,208,972.42 €
Ativo corrente
inventarios — 1,032,220.98 € 1,557,095.57 € 1,973,052.27 € 901,660.74 € 832,544.90 €
| Ativos biologicos 0.00€ 000€ 0.00€ 0.00€ 0.00 €
Clientes § § . 2,597,545.24 € 2,955,569.51€  2,734,939.44 € 2,271,884.79 € 1,337,102.90 €
/Adiantamentos a fornecedores 0.00€ 0.00€ 0.00 € 0.00€ 0.00€
Estado e outros entes plblicos . . —— ) 22422681 € 215,662.00 € 83,905.29 € 53,993.91 € 69,298.05 €
Accionistas/sacios 0.00€ 0.00€ 0.00€ 0.00€ 0.00 €
‘Outras contas a receber - ¥ 8} 66,138.57 € 139,903.91 € 106,685.88 € 92,275.27 € 101,133.01 €
Diferimentos. e 5,090.51 € 2,963.18€ 1,425.60 € 636.51 € 0.00 €|
Ativos financeiros detidos para negociagdo 0.00 € 0.00€ 0.00€ 000€ 0.00 €
Outos Ativos financeiros 0.00€ 0.00€ 0.00€ 0.00€ 0.00€
Ativos n&o correntes detidos para venda 0.00€ 0.00€ 0.00€ 0.00€ 0.00 €|
Caixa e depositos bancarios o — B e - 13,031.27 € 28,910.03 € 59.141.66 € 31,237.91 € 153,894.80 €
Total do Ativo corrente 1 1 . 3,938,253 € 4,900,094 € 4,959,150 € 3,351,689 € 2,494,074 €
 TOTAL DO ATIVO wn BN - -— 4,697,513.68 € 5,644,917.74 € 6,517,042.03 € 4,650,661.55 € 3,585,070.36 €
Capital proprio
Capital realizado | 3§ 8 1 | 650,000.00 € 650,000.00 € 650,000.00 € 650,000.00 € 650,000.00 €
|Acges (quotas) proprias 0.00€ 0.00€ 0.00€ 0.00€ 0.00€
Oiitios insinanentos de capisl proivo | 3 | 0.00€ 0.00 € 000€ 156,672.52 € 142,141.66 €
Prémios de emissdo 0.00 € 0.00€ 0.00€ 0.00€ 0.00€
Reservas legais - - . - . 158,042.54 € 158,042.54 € 158,042.54 € 158,042.54 € 158,042.54 €
Outras reservas ~ 1 ]| 20137620 € 279,762.63 € 313,676.69 € 346,760.48 € 346,760.48 €
Resultados transitados | 0.00€ 0.00€ -30,085.00 € -30,888.25 € -1,099,903.24 €
Ajustamentos em Alivos financeiros 0.00 € 0.00 € 0.00€ 0.00€ 0.00 €
Excedentes de revalorizagio NN 13224000 € 132,240.00 € 132,24000 € 132,240.00€ 13224000 €
Outras variagdes no capital proprio 0.00€ 0.00€ 0.00€ 0.00€ 0.00 €
Resultado liquido do periodo - - =2 78,404.63 € 34,093.86 € 32,883.79 € -1,073.012.84 € -689.422.23 €
Total do capital préprio .- — 1,220,065.37 € 1,254,159.23 € 1,256,958.02 € 338,81345 € -360,140.79 €
Passivo né@o corrente
Provisées 0.00€ 0.00€ 0.00 € 0.00€ 0.00 €
Financiamentos obtidos o D BN - 77377747 € 909,106.80 € 1,146,125.24 € 1,141,476.64 € 1,449,469.88 €
R i por ios po: 0.00€ 0.00€ 0.00€ 0.00€ 0.00€
Passivos por impostos diferidos 0.00€ 0.00€ 0.00 € 0.00€ 0.00 €
Outras contas a pagar 0.00€ 0.00€ 0.00€ 0.00€ 0.00€
[ Total do passivo ndo corrente e - 773,777.47 € 909,106.80 € 1,146,125.24 € 1,141,478.64 € 1,449,469.88 €
|Passivo corrente
{Fornecedores - — 1,996,946.41 € 2,330,648.38 € 2709,624.13 € 1,758,181.70€ 1,893,353.74 €
Adiantamentos de clientes 0.00€ 0.00€ 0.00€ 0.00€ 0.00€
Estado e outros entes publicos = IR . 56,210.47 € 67.512.41 € 15439412 € 179,505.76 € 217,136.26 €
Accionistas/sdcios 0.00€ 000 € 0.00€ 0.00€ 0.00€
Financiamentos obtidos - W - . = 44999291 € 869,086.17 € 1,023,612.87 € 994,255.95 € 244317.01 €
Outras contas a pagar m B - 200,521.05€ 214,404.75 € 226,32765€ 238,428.05€ 140,934.26 €
Diferimentos
Passivos iros detidos parar
Outros passivos financeiros
Passivos ndo correntes detidos para venda
Total do passivo corrente - 2,703,670.84€ 3.481,651.71 € 4,113,958.77 € 3,170,371.46 € 2,495,741.27T €
Total do passive e 3.477.448.31€ 4,390,758.51 € 5,260,084.01 € 4,311,848.10€ 3,945,211.15 €
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E DO PASSIVO e 0 e 4,697,513.68 € 5,644,917.74 € 6,517,042.03 € 4,650,661.55 € 3,585,070.36 €
0 [ o 0 0
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Demonstracdo de Resultados 2011-2015:

Demonstracdo dos Resultados

¥ Absoluto " Percentagem dados histéricos
2011 2012 2013 2014 2015

’Rendimentos ¢ Gastos

Vendas e servicos prestados EE . - 5833857.10€ 5941485836  693391636€  3107,449.70 € 1853,074.02€
Subsidios a exploragdo

Ganhos/perdas imputados de subsididrias, associadas e

empreendimentos conjuntos

= | o

Variagéo nos inventérios da produgo = | 249991.63€ 579,984.48 € 635627.03€  -1039,801.80€ -76,680.24 €
Trabalhos para a propria entidade . 0.00€ 0.00€ 811,196.86 € 0.00€ 000€
Custo das mercadorias vendidas e das maérias consumidas ] | . - 3,026541.00€  360198893€  532001178€  1319,40161 € 981658.68€
Fornecimentos e servigos externos l I N._ 151191724€  154553515€  1,332,620.05 € 563,12561 € 601,020.06 €
(Gastos com o pessoal [ ] ] l - 1126813.87€  1136,72547€  1,275539.76 € 679,955,601 € 478613.60€
Imparidade de inventérios (perdas/reverses) i l L™ 102,658.46 € 9,692.19 € 23547507 € 118,46486 € 7168163 €
Imparidade de dividas a receber (perdas/reversdes) 0.00€ 0.00€ 000€ 000€ 000€
Provisdes (aumentos/redugdes) 0.00€ 0.00€ 000€ 000€ 000€
Imparidade de investimentos ndo depreciaveisiamortizéveis

(perdas/reverstes) 0.00€ 0.00€ 000€ 0.00€ 000€
Aumentosfreducdes de justo valor 0.00€ 0.00€ 000€ 000€ 0.00€
Outros rendimentos e ganhos — . - 29621.22€ 50,910.56 € 118,065.86 € 53,71431€  13B04.74€
Outros gastos e perdas mmfl l 29,185.68€ 38,765.78 € 4106376 € 4854219€  49.803.98€
hﬁﬁtado antes de depreciagdes, gastos de financiamentoe M w p -

impostos I 316,359.70€ 239,673.05 € 294,095.60 € 538,127,617 € -392,778.93 €
Gastos/reverses de depreciagdo e de amortizagdo

Imparidade de investimentos deprecidveis/amortizaveis I I

(perdas/reverses) o 5 95,564.63€ 93,364.26 € 93,58375 € 22388865 € 216519.11€
Resultado operacional (antes de gastos de financiamento @~ == == == 5

impostos) l 220,795.07€ 146,308.80 € 200,511.94 € -§62,016.32 €  -609,298.04 €
Juros & rendimentos similares obtidos . 65
Juros & gastos similares suportados m I = 113,622.60 85,160.00 146,487.94 206,360.08 77,076.37
Resultado antes de impostos vy = 10717247€ 61,148.80 € 54,02400€  -1,068,376.40 € -686,308.39 €
Imposto sobre o rendimento do periodo . . N_ 28767.84€ 27,054.94 € 21,14021 € 46%44€  311384€
Resultado liquido do periodo SaEE e 78,404.63€ 34,093.86 € 32,88379€  -1,073,01284 € -689,422.23€
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Racios Financeiros 2012/2015:

Racios Financeiros

dados histéricos
2011 2012 2013 2014 2015
Vendas e Margens
Crescimento das vendas ~“gm 1.8% 16.7% -53.9% -42.0%
Margem Bruta ™ I 48.1% 39.4% 23.3% 58.7% 47.0%
EBITDA === 316,360 239,673 204,096 -638,128 -392,779
Margem EBITDA TTTER 5.4% 4.0% 4.2% -20.0% 212%
oo

EBIT = 316,360 239,673 294,096 -638,128 -392,779
Margem EBIT “TTER 5.4% 4.0% 42%  200%  -212%
Rentabilidade

Rentabilidade dos capitais proprios | | = 6.4% 2.7% 2.6% -316.7% 191.4%
Rentabilidade operacional do ativo T Em 4.7% 26% 3.1% -18.5% -17.0%
Rotagéo do ativo Hnm. 124 1.05 1.06 0.69 0.52
Rentabilidade liquida do ativo I | 1.7% 0.6% 0.5% 23.1% -19.2%
Rentabilidade liquida das vendas L ] 1.3% 0.6% 0.5% -33.6% 37.2%
Eficiéncia

Prazo médio de pagamentos (dias) NP l 131 134 121 261 355
Prazo meédio de recebimentos (dias) - l l 132 148 M7 211 214
N° de dias de inventario —_nl 124 158 135 249 310
Durac¢éo do ciclo de tesouraria (dias) W l L] 126 171 132 200 169
Liquidez

Grau de liquidez geral | . 1.46 1.41 1.21 1.06 1.00
Grau de liquidez reduzida in.. 0.97 0.86 0.68 073 0.60
Grau de liquidez imediata . 0.00 0.01 0.01 0.01 0.06
Fundo de maneio (working capital) B l Em 1,511,469 2,136,416 1,937,867 1,300,449 390,488
Financiamento

Debt-to-equity ratio —— 285 3.50 418 12.73 -10.95
Interest cover ey 278 2.81 2.01 -3.09 5.10
Récio de solvabilidade BEm_ 35.1% 28.6% 23.9% 7.9% 9.1%
Autonomia financeira Emm. 26.0% 222% 19.3% 7.3% -10.0%
Andlise Dupont

Rentabilidade liquida das vendas EE 0.01 0.01 0.00 -0.34 -0.37

X Rotagao das vendas inp. 1242%  1053%  106.4% 68.8% 51.7%
+ Autonomia financeira UL LB - 26.0% 222% 19.3% 7.3% -10.0%
= Rentabilidade dos capitais proprios =gy 6.4% 27% 2.6% -316.7% 191.4%
Price-to-book value HEERE 1.50 1.50 1.50 1.50 1.50
Z-Score

1.2 x (working capital / total assets) 1 ITH 0.39 045 0.36 0.34 0.13
1.4 x (retained earnings / total assets) s 0.11 0.11 0.09 0.14 0.23

L ¥ )
3.3 x (EBIT / total assets) BE 0.22 0.14 0.15 045 036
.6 x {market value equity / total debt) Enm. - 0.32 0.26 0.22 0.07 -0.08
.999 x (sales / total assets) [ .. 124 1.05 1.06 0.69 0.52
Z- Score (I 1 ™ 2.27 2.01 1.88 0.78 -0.03
) ) R Muito Muito

Probabilidade de insolvéncia l I Elevada Elevada Elevada Elevada 4 Elevada
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Mapa Demonstracdo Fluxos de Caixa 2011-2015:

Demonstracdo de fluxos de caixa

dados historicos
2011 2012 2013 2014 2015

Fluxos de caixa das actividades operacionais

Resultados econémicos = 220,795 146,309 200,512 -862,016 -609,298
Ajustamentos:

Depreciacdes e amortizagdes 0 0 0 [ 0
Imparidades (perdas/reversoes) -_ l l [ | 198,223 103,056 329,059 342,354 288,201
Justo valor (redugGes/aumentos) 0 0 0 0 0
ProvisGes (aumentos/redugdes) 0 0 0 0 0
Imposto sobre o rendimento do periodo EEm_ — 28,768 27,055 21,140 4,636 3,114
Ativos biolégicos (aumento/diminuigic) 0 0 0 0
Inventarios (aumento/diminuicio) e | B 524,875 415957 -1,071,392 -69,116
Contas a receber (aumentos/diminui¢Ses) o —— | ] 431,780 -253,838 477,465 -925,024
Gastos diferidos (aumentos/diminui¢Ses) l L 2,127 -1,538 -789 -637
Contas a pagar (aumentos/diminuigdes) . 347,586 390,899  -939,342 37,678
Rendimentos diferidos (aumentos/diminuicdes) 0 0 0 0
Outros Ativos correntes (aumentos/diminuigdes) B -8,565  -131,757  -29911 15,304
QOutros passivos correntes (aumentos/diminuigBes) . — 11,302 86,882 25,112 37,631
Fluxos de caixa das actividades operacionais (1) = i_= 390,250  -364,764 957,387 141,028 731,470

Fluxos de caixa das actividades de investimento

Pagamentos respeitantes a:

Ativos fixos tangiveis | 0 7,198

0 0
Ativos intangiveis ] 0 803,112 0 0
Investimentos financeiros H_ 33,450 2,758 0 543
Outros Afivos 0 0 0 0
Recebimentos pr ientes de:
Ativos fixos tangiveis E im 47,887 0 65528 46,280
Ativos intangiveis . l 0 0 162,239 162,239
Investimentos financeiros | 0 0 31,152 0
Qutros Ativos 0 0 0 0
Juros e rendimentos similares l 0 0 0 0 65
[Fiuxos de caixa das actividades de invests 2 e 0 14437 813,068 258919 208,041
Fluxos de caixa das actividades de financiamento
Recebimentos provenientes de:
Financiamentos obtidos Em 554,423 391,545 0 0
RealizagGes de capital e de outros instrumentos de capital proprio I 0 0 155,673
Outras operagdes de financiamento 0 0 0
Pagamentos respeitantes a:
Financiamentos obtidos i | 0 0 34006 441946
Juros e gastos similares - . 2 113,623 85,160 146,488 206,360 77,075
Redugbes de capital e de outros instrumentos de capital préprio . 0 0 0 13,531
Qutras operagdes de financiamento 0 0 0 0
[Fluxos de caixa das actividades de financiamento (3) — - [ | -113,623 469,263 245,057 -84,693 -532 552
IVarlaq&o de caixa e seus equivalentes (1+2+3) m Emll 276,628 118,935 389,375 315,254 406,959
|caixa e seus equivalentes o inicio do periodo  milm 13,031 26910 59,142 31,238
'Caixa e seus equivalentes no fim do periodo P B 13,031 28,910 59,142 31,238 153,995

-103,056  -359,144 -343,158 -284,202
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Graficos Performance 2011-2015:

Graficos de

Performance
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10. Anexos

Anexo 1- Demostracdes Financeiras da empresa em estudo 2011/15
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Contas Empresa 2011/12

BALANCO A 31 DE DEZEMBRO DE 2012

UNIDADE MONETARIA: EURO

RUBRICAS CONTAS NOTAS DATAS
2012 2011
B ACTIVO
ACTIVOS NAO CORRENTE
Activos fixos tangiveis 698.291,55 € 746.178,31 €
Activos fixos tangiveis - edificios 43 8 591.683,20 € 625.303,57 €
Activos fixos tangiveis - outros 43 8 106.608,36 € 120.874,74 €
Activos intangiveis 44,45 7 8.085,00 € 8.085,00 €
Participagoes fi iras - outros métod 4 614,16 37.445,99 € 499699 €
Outros activos financeiros 1.000,00 €
744.823.54 759.260.30 €]
ACTIVO CORRENTE
Inventérios 32,36 19 1.557.085,57 1.032.220,98 €
Clientes 2 28 2.955.559,51 2.597.545.24
Estado e outros entes publicos 24 26 215.662,00 € 224.226,81 €
Qutras contas a receber 28 139.903,91 € 66.138,57 €
Fornecedores devedores (saldos devedores) 22 24.768,45 € 12.266,00 €
Outros devedores e credores (saldos devedores) 278 115.135,46 € 53.882,57 €
Diferimentos 3 2.963,18 € 6.090,51 €
Custos diferidos - sequros 281 296318 € 5.080,51 €
Caixa e depositos bancarios 4 28.910,03 € 13.031,27 €
Caixa 1 17.669,02 € 4.36549 €
Depositos & ordem 12 11.24101 € 8.665,78 €
4.900.094,20 € 3.938.253,38 €
Total do activo 5.644.917.74 € 4.697.513.68 €|
CAPITAL PROPRIO E PASSIVO
CAPITAL PROPRIO
Capital realizado 51 28 650.000,00 € 650.000,00
Reservas legais 551 158.042,54 € 158.042,54
Outras reservas 552 279.782,83 € 201.378,20 €|
Excedentes de revalorizagdo 58 132.240,00 € 132.240,00 €|
Resultado liquido do periodo 34.093,86 € 78.404,63 €
Total do capital proprio 1.254.159.23 € 1,220.065.37 €|
PASSIVO
Passivo nao corrente
Financiamento obtidos - médio e longo prazo 25 10;11;28 909.106,80 € 173.777,47 €
909.106,80 € 173.777.47 €|
Passivo corrente
Fornecedores 22 28 2.330.648,38 € 1.996.946,41 €
Estado e outros entes publicos 24 26 67.512,41 € 56.210,47 €
Financiamentos obtidos - curto prazo 25 10;11;28 869.086,17 €| 449,992,91 €|
Qutras contas a pagar 28 214.404,75 €] 200.521,05 €
Pessoal 23 50.511,46 €| 44.387,82 €
Clientes - saldos credores 21 14.821,22 €] 252694 €
Remuneragdes a liquidar 2722 140.394,20 € 150.373,36 €
Outros devedores e credores - saldos credores 278 8.677,87 € 3.232,93 €
3.481.651,7 2 mmmgﬁ};{l
Total do passivo! 4.390.758,51 .477.448 31 €
Total do capital proprio e do passivo 5.644.917.74 € 4.697.513,68 €|

A Gereéncia

O Téncico de Contas
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Contas Empresa 2011/12

DEMONSTRACAQ DOS RESULTADOS POR NATUREZAS
PER{ODO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2012 UNIDADE MONETARIA : EURO
RENDIMENTOS E GASTOS CONTAS NOTAS PERIODOS ‘
2012 2011 /
7
Vendas: 21 5.94148553 €]  5.824.49601€| v
Mercadorias 711 306.398,62 €| 335.356,50 €
Produtos acabados 712 562842151€] 548913951 €
Subprodutos, desperdicios, residuos e refugos 713 11,04€
Servigos prestados 72 565436 € 9.361,09€ /
Variagao nos inventarios da produgio 73 19 579.984 48 € 249.991,63 €|
Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas 61 19 (3.601.988,93) €] (3.026.541,00) €!
Fornecimento e servicos extemos 62 10 (1.545.535,15) €|  (1.511.917,24) €
Gastos com o pessoal 63 286 {1.136.725,47) €| {1.126.813,87) €
Imparidade de dividas a receber (perdasireversées) 65,76 28 (9.692,19) €|  (102.658 46) € i
Outros rendimentos e ganhos 78 21 50.910,56 € 20.627.22 € :
Qutros gastos e perdas 68; 69 pere (38.765,78) € (29.185.,68) €
Resultado antes de depreciagdes, gastos de financiamento e impostos 239.673,05 € 316.359.70 € ;
i
Gastoslreverses de depreciagio e de amortizagio 64 7,8 (93.364,25) € (95.564,63) € !
Imparidade de activos deprecidveisfamortizaveis {perdas/reversaes) |
Resultado operacional {antes de gastos de financiamento e impostos) 146.308.80 € 220,795,07 €| ;
Juros e rendi imilares obtid 7 000€ 0,00¢€
Juros e gastos similares suportados 6918-6988 1 (85.160,00) €|  (113.622,60) €
Resultado antes de impostos 61.148,80 €| 107.172.47 € l
Impostos sobre o rendimento do periodo 81 26 {27.054,94) € (28.767,84) €
Resultado liquido do periodo 34.093,86 €| 78.404,63 €]
A Geréncia 0 Téncico de Contas

144



Contas Empresa 2013/14

BATANCO A 31 DE DEZEMBRO DE 2014

UNIDADE MONETARIA: EURO

RUBRICAS CONTAS NOTAS DATAS
2014 2013
ACTIVO
ACTIVOS NAO CORRENTE
Activos fixos tangiveis 639 961,28 € 705 489,56 €
Activos fixos tangiveis - edificios 43 8 609282,28 € 637 466,86 €
Activos fixos tangiveis - outros 43 8 3067900 € 68022,70 €
Activos intangiveis 44:45 7 648 957,49 € 811 196,86 €]
Participacées financeiras - outros métodos 4 6;14;16 8946,99 € 40196,99 €
Outros activos financeiros 4 1106,66 € 1008,48 €|
129897242 € 1557 891.89 €
ACTIVO CORRENTE
Inventarios 32,36 19 901 660,74 €] 1973 052,27 €
Clientes 21 28 227188479€ 273493944 €
Estado e outros entes publicos 24 26 5399391€ 83 905,29 €
Outras contas a receber 28 9227527 € 106 685,88 €|
Fornecedores devedores (saldos devedores) 22 44 896,83 € 21460,51 €
Outros devedores e credores (saldos devedores) 278 4737844 € 8522537 €
Diferimentos 31 636,51 € 142560 €|
Custos diferidos - sequros 281 636,51 €] 142560€]
Caixa e depositos bancarios 4 3123791€ 59 141,66 €
Caixa " 848,80 € 33965,72€
Depdsitos & ordem 12 3038911 € 2517594 €
3351689,13 € 4959 150,14 €
Total do activo 4650 661.55 € 6517 042.03 €
CAPITAL PROPRIO E PASSIVO
CAPITAL PROPRIO
Capital realizado 51 28 650 000,00 € 650 000,00 €
Outros instrumentos de capital prérprio 53 155 672,52 €
Reservas legais 551 158 042,54 € 158 042,54 €
Outras reservas 552 346 760,48 € 313 876,69 €
Resultados transitados (30 889.25) € (30 085,00) €
Excedentes de revalorizacio 58 132 240,00 £ 132 240,00 €
Resultado liquido do periodo (1073 012,84) € 3288379 €
Total do capital proprio 33881345€ 1256 958.02 €|
PASSIVO
Passivo nao corrente
Financiamento obtidos - médio e longo prazo 25 10;11;28 1141 476,64 € 1146 12524 €
1141 476,64 € 1146 125.24 €
Passivo corrente
Fornecedores 2 28 1758 181,70 € 270962413 €
Estado e outros entes publicos 24 26 179 505,76 € 154 394,12 €
Financiamentos obtidos - curto prazo 25 10;11;28 994 255,95 € 1023 612,87 €
Qutras contas a pagar 28 238 428,05€ 226 327,65 €
Pessoal 23 105982,19€ 73715,02€
Clientes - saldos credores 21 6476,89 € 15 895,76 €
Remuneragdes a liquidar 2722 5588590 € 114 893,17 €
Qutros devedores e credores - saldos credores 278 70 083,07 €] 2182370 €
317037146€]  4113958.77€
Total do passivo 4311 848,10 €] 5260 084,01 €
Total do capital proprio e do passivo 4650 661.55 %&l
/\) Co%elho de Adminy‘stm;ﬁu 0 Tél‘sico de Contas
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Contas Empresa 2013/14

DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS POR NATUREZAS

PERIODO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014 UNIDADE MONETARIA : EURO
HEAME O E AT CONTAS NOTAS PERIODOS
2014 2013
Vendas: 2 3197449,70€)  6933916,36 €
Mercadorias m 73639,90€ 20042499€
Produtos acabados 712 3120329,30€| 6727 980,77 €
Subprodutos, desperdicios, residuos e refugos 713 0,00€ 0,00€
Servicos prestados 72 348050€ 5510,60 €
Variagao nos inventarios da produgdo 73 19 (1039 801,80) € 635 627,03 €
Trabalhos para a propria empresa 73 0,00€ 811 196,86 €
Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas 61 19 (1319 401,61) €[ (5320 011,78) €
Fornecimento e servigos externos 62 10 (683 125,61) €| (1332 620,05) €
Gastos com o pessoal 63 29,6 (679 955,61) €] (1275 §39,76) €
Imparidade de dividas a receber (perdasfreversdes) 65,76 28 (118 464,86) €| (235 475,07) €
OQutros rendimentos e ganhos 78 21 3371431€ 118 065,86 €
Qutros gastos e perdas 68; 69 parte (48 542,19) € (41063,76) €
Resultado antes de depreciagdes, gastos de financiamento e impostos (638 127.67) €] 294 095.69 €|
Gastos/reversaes de depreciacdo e de amortizagao 64 7.8 (223 888,65) € (93 583,75) €
Imparidade de activos depreciaveis/amortizaveis (perdas/reversdes)
Resultado operacional (antes de gastos de financiamento e impostos) (862 016.32) € 200 511.94€
Juros e rendimentos similares obtidos 79 0,00€ 0,00€
Juros e gastos similares suportados 6918-6988 1 (206 360,08) €] (146 487,94) €
Resultado antes de Impostos: 1068 3764 54024.00 €
Impostos sobre o rendimento do periodo 81 26 (4636,44) € (21140.21) €
Resultado liquido do periodo! 1073 012.84) € 32883.79€
e M
0 Conselho de Administragio 0 Téna{\co de Contas
TR a
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Contas Empresa 2014/15

BALANCO A 31 DE DEZEMBRO DE 2015

UNIDADE MONE

TARIA: EURO

&nsclﬂho de Administragio

~

RUBRICAS CONTAS | NOTAS DATAS
2015 2014
ACTIVO
ACTIVOS NAO CORRENTE
Activos fixos tangiveis 593 681,54 € 639 961,28 €
Activos fixos tangiveis - edificios 43 8 578 576,70 € 609 282,28 €
Activos fixos tangiveis - outros 43 8 15 104.84 € 30 679.00 €
Activos intangiveis 44:45 7 486 718,12 € 648 957,49 €
Participacdes financeiras - outros métodos 41 6:14:16 8 946,99 € 8 946,99 €
Outros activos financeiros 41 1 650,05 € 1 106,66 €
1 090 996.70 € 1298 972,42 €
ACTIVO CORRENTE
Inventarios 32:36 19 832 544,90 € 901 660,74 €
Clientes 21 28 1337102,90 € 2271884,79 €
Estado e outros entes publicos 24 26 69 298,05 € 5399391 €
Outras contas a receber 28 101 133,01 € 92 275,27 €
Fornecedores devedores (saldos devedores) 22 44 871,05 € 44 896.83 €
Outros devedores ¢ credores (saldos devedores) 278 56 261,96 € 4737844 €
Diferimentos 31 0,00 € 636,51 €
Custos diferidos - seguros 281 0,00 € 636,51 €
Caixa e depésitos bancarios 4 153 994,80 € 3123791 €
Caixa 11 26 083,55 € 848.80 €
Depdésitos a ordem 12 127911.25 € 30389.11 €
2 494 073.66 € 3 351 689,13 €
Total do activo 3 585 070.36 € 4 650 661.55 €
CAPITAL PROPRIO E PASSIVO
CAPITAL PROPRIO
Capital realizado 51 28 650 000,00 € 650 000,00 €
Outros instrumentos de capital prérprio 53 142 141,66 € 155 672,52 €
Reservas legais 551 158 042,54 € 158 042,54 €
Outras reservas 552 346 760,48 € 346 760,48 €
Resultados transitados (1099 903,24) € (30 889.25) €
Excedentes de revalorizagio 58 132 240,00 € 132 240,00 €
Resultado liquido do periodo (689 422.23)€| (1073012.84)€
Total do capital proprio (360 140.79) € 33881345 €
PASSIVO
Passivo niio corrente
Financiamento obtidos - médio e longo prazo 25 10:11:28 1 449 469.88 € 1141 476,64 €
1449 469.88 € 1141 476.64 €
Passivo corrente
Fornecedores 22 28 1893 353,74 € 1758 181,70 €
Estado e outros entes publicos 24 26 217 136,26 € 179 505,76 €|
Financiamentos obtidos - curto prazo 25 10:11:28 244 317,01 € 994 255,95 €
Outras contas a pagar 28 140 934,26 € 238 428,05 €
Pessoal 23 53 065,43 € 105 982,19 €
Clientes - saldos credores 21 19 312,13 €| 6 476,89 €
Remuneragdes a liquidar 2722 55 885,90 € 55 885,90 €
Outros devedores e credores - saldos credores 278 12 670,80 € 70 083.07 €
2495 741,27 € 3170 371.46 €
Total do passivo 3945211.15€ 4311848.10 €
Total do capital proprio e do passivo 3 585 070.36 € 4 650 661.55 €
O Tdcico de Contas
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Contas Empresa 2014 -2015

DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS POR NATUREZAS

PERIODO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2015 UNIDADE MONETARIA : EURO
RENDIMENT:! .
ARIHERSE GaSThS CONTAS | NOTAS PERIODOS
2015 2014
Vendas: 21 185307492 €] 3197449,70 €
Mercadorias 711 323500 € 73 639.90 €
Produtos acabados 712 1848283,16€] 312032930€
Subprodutos, desperdicios, residuos e refugos 713 0,00€ 0.00€
Servicos prestados 72 1556,76 € 348050 €
Variacdo nos inventérios da produciio 3 19 (76 680,24) €] (1039 801,80) €
Trabalhos para a propria empresa 73 0,00 € 0,00 €
Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas 61 19 (981 658,88) €| (1319401,61)€
Fornecimento e servios externos 62 10 (601020,06) €] (683 125,61) €
Gastos com o pessoal 63 29:6 (478 613,80) €| (679 955,61) €
Imparidade de dividas a receber (perdas/reversies) 65:76 28 (71 681,63) €] (118 464.,86) €
Qutros rendimentos e ganhos 78 21 13 604,74 €] 5371431€
Qutros gastos e perdas 68; 69 parte 49 803,98) € (48 542,19) €
Resultado antes de depreciacdes, gastos de financiamento e impostos (392 778.93) €] (638 127.67) €
Gastos/reversoes de depreciacdo e de amortizacio 64 7.8 (216 519,11) €] (223 888,65) €
Imparidade de activos deprecidveis/amortizveis (perdas/reversdes)
Resultado operacional (antes de gastos de financiamento e impostos) |__(609208.04) €l (862 016.32) €]
Juros e rendimentos similares obtidos 79 65,02 € 0,00 €
Juros e gastos similares suportados 6918-6988 11 (1707537 €] (206 360.08) €
Resultado antes de impostos £l (1068 376.40) €
Impostos sobre o rendimento do periodo 81 26 (3113,84) € (4 636,44) €
Resultado liquido do periodo 422.23) €l (1073012.84)€
Mlsclhu de Administragio 0 Té"xfco de Contas

148



Anexo 2 - Sentenca homologacdo PER - Pessoa singular 1

D assinado i Esta
electrénica substitui a assinatura autografa.

=
Comarca de Coimbra
Coimbra - Inst. Central - Sec.Comércio - J2

Paldcio da Justiga - Largo dos Anjos - 3140-273 Montemor-o-Velho
Telef: 239687510 Fax: 2 Mail: coimbra judicial@tribunais.org.pt

Proc.N

CONCLUSAO - 16-03-2015

(Termo eletrénico elaborado por Escrivdo Adjunto Maria dos Anjos Pimentel)

=CLS=
*
Fls. 98 e ss.:
Visto.

™

.9T8CBR

66737873

~, ao abrigo do disposto nos artigos 17.2-A e ss. do

Cédigo da Insolvéncia e de Recuperacdo de Empresas (CIRE), veio intentar o presente

processo especial de revitalizagdo (PER), requerendo a abertura de um processo de

negociagdes com os seus credores conducentes a sua revitalizag3o.

Foi nomeado como administrador judicial provisério o senhor Dr.2

Foram cumpridas as demais formalidades legais.

Apos o decurso do prazo para impugnacdo da lista proviséria de créditos, nos termos

do disposto no artigo 17.2-D, n.2 5, do CIRE, deu-se inicio a fase das negociacdes.

Concluidas as negociagdes, foi aprovado, por mais de dois tercos da totalidade dos

votos expressos emitidos, correspondendo mais de metade dos votos emitidos a créditos

ndo subordinados, o plano de recuperacdo conducente a revitalizagdo dos devedores, que

foi remetido ao tribunal, tal como a documentagdo mencionada no artigo 17.2-F — cf. fls. 98

all4.

Em sintese, da votacdo resultou o seguinte:

a) Total de votos a favor - 71,48%;
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=

Comarca de Coimbra

Coimbra - Inst. Central - Sec.Comércio - J2
Palacio da Justiga - Largo dos Anjos - 3140-273 Montemor-o-Velho
Telef: 239687510 Fax: 239096659 Mail: coimbrajudicial@tribunais.org pt

9T8CBR

b) Total de votos contra — 26,32%.

Da andlise dos documentos juntos, conclui-se que foi cumprida a formalidade
prevista no artigo 179-F, n.2 4 do CIRE, pois os votos foram prestados por escrito, como se
impunha, inexistindo qualquer nulidade ou irregularidade a apontar. E mais acresce que ndo
ocorre violagdo de normas procedimentais ou aplicéveis ao contetido do plano que impegam
a sua homologagéo - cf. artigo 17.2-F, n.2 5, do CIRE.

Assim sendo, concluimos que nada obsta a que o plano de recuperagio aprovado
seja homologado.

Em face de todo o exposto, e nos termos do disposto nos artigos 17.2-F, n.2s 2,3 e 5,
e 212.9, n.2 1, do CIRE, homologo o plano de recuperac¢do constante de fls. 101 a 105 dos
autos, devidamente aprovado pela maioria dos credores, conducente 2 revitalizacdo de Ana
Catarina Correia Simdes Pombo, condenando a devedora e todos os seus credores a cumpri-
lo nos seus precisos termos — cf. artigo 17.2-F, n.2 6, do CIRE.

Custas a cargo da devedora, sem prejuizo do apoio judicidrio de que possa ter
beneficiado — cf. artigo 17.2-F, n.2 7, do CIRE.

%

Fixa-se a remuneragéo do senhor administrador judicial provisério em 1.000,00€ (cf.

artigos 24.2 e 22.9, n.2 2, da Lei n.2 32/2004, de 22 de Junho, e artigo 32.2, n.2 3, do CIRE).

*

Valor do processo: 5.000,01€ - cf. artigos 15.2 e 301.2, ambos do CIRE.

*

Notifigue, publicite e registe (artigo 17.2-F, n.2 6 do Cédigo da Insolvéncia e da

Recuperagdo de Empresas).
*

Montemor-o-Velho, d.s.
*

[Processado em computador e revisto pelo signatério]

*

O Juiz de Direito,
Jodo Mendes Ferreira
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Anexo 3 - Sentenca homologacdo PER - Pessoa singular 2

D assinado
slectrénica substitui a assinatura autog

Comarca de Lisboa Oeste

Sintra - Inst. Central - Sec.Coméreio - J5
Palécio da Justiga - Av. General Mério Firmino Miguel, n.° 2 - 2714-556 Sintra
Telef: 219100500 Fax: 211545157 Mail: sintra.comercio@tribunais.org.pt

Proc.N 15.1T8SNT

97636113

CONCLUSAO - 24-03-2016

(Termo eletrénico elaborado por Escrivido Adjunto Carla Salomé Mesquita)

=CLS=
O requerente ’ : viu o seu plano aprovado.
Procedeu-se a sua publicagdo.
Nada havendo em contrério, homologo-o, condenando as partes ao seu cumprimentos
nos seus precisos termos.
Custas a cargo do requerente.
Registe, notifique e publicite.

Sintra, d.s.
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Anexo 4 - Sentenca homologacdo PER - Pessoa Coletiva

D 2nto assinado i Esta
electrénica substitui a assinatura autdgrafa.

Comarca de Coimbra

Coimbra - Inst. Central - Sec.Comércio - J1
Palacio da Justiga - I.argo dos Anjos - 3140-273 Montemor-O-Velho
Telef: 239096661 Fax: 239096656 Mail: coimbi io@tribunais.org.pt

Proc.N ).7TBCBR
68434556

CONCLUSAO - 10-09-2015
(Termo eletrénico elaborado por Escrivdo Auxiliar Rosa Neves)

=CLS=
*
I- Fls. 215 e 404 verso: Considerando que o crédito do Banco Bic foi contabilizado na
totalidade pelo administrador judicial provisério, fica prejudicada a fixagéo de direitos de voto
requerida pelo credor reclamante.

Notifique.

II- ~ . intentou 0 presente processo especial de
revitalizag#o, ao abrigo do disposto no art® 17.°-C, n.° 3, do CIRE.

Concluidas as negociagdes, foi apresentado o mapa da votagdo, assim como os votos
regularmente emitidos, dos quais resulta que foram obtidos os quoruns exigidos pelo 17.°-F,
n.° 3, al. a) do CIRE, uma vez que votaram o plano de revitalizagéio credores cujos créditos
representam mais de um terco do total dos créditos relacionados com direito de voto
(quorum constitutivo) e votaram faveravelmente credores cujos créditos constituem mais de
dois tercos do total dos votos emitidos, sendo que mais de metade dos votos emitidos
correspondem a créditos nfio subordinados (quorum deliberativo).

Nio se verifica violagdo ndo negligencidvel de normas procedimentais ou das normas
aplicaveis ao conteudo do plano que impegam a sua homologacdo, ndo prevendo o plano
quaisquer condigdes suspensivas ou quaisquer atos ou medidas que devam preceder a
respetiva homologagdo e execugdo (art. 215.° do CIRE).

Nio foi solicitada a ndo homologag8o do plano por qualquer interessado (arts. 216.° e
17.°F, n.° 5, do CIRE).

Assim sendo, e em conformidade com o disposto no art. 17.°-F, n.s 1, 2 € 5, do CIRE,
homologo por sentenca o plano de recuperacfio junto, prevendo a revitalizacio da

3.A, através da reestruturacfio do respetivo passive.
Notifique, publicite e registe (art. 17.°-F, n.° 6 do CIRE).
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Comarca de Coimbra
Coimbra - Inst. Central - Sec.Comércio - J1
Paliacio da Justiga - Largo dos Anjos - 3140-273 Montemor-O-Vetho
Telef: 2. 1 Fax: 56 Mail: b G is.org. pt

Proc.N .7TBCBR

Valor do processo: € 30.000,01 (art. 301.° do CIRE).
Custas do processo a cargo da requerente (art® 17.°-F, n.° 7, do CIRE).
*
III- Notifique-se devedora e administrador judicial provisério para, em 10 dias,
querendo. se pronunciarem sobre o valor da remuneracfio a fixar a este (art. 3.°, n.° 3, do
CPC).

Montemor-o-Velho, d.s.
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