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Turnaround Empresarial

Recuperar empresas em tempo de crise

RESUMO

Esta pesquisa teve como objectivo desenvolver um plano de turnaround para as
empresas que se encontram em situagéo de crise, de forma a garantir a implementagéo de
uma estratégia futura ao nivel da empresa e do negocio, promovendo a recuperagéo,
reestruturacdo e viabilizacdo das empresas, a todos os niveis. O objectivo de trabalho é
demonstrar como é possivel a realizacdo da viabilizacdo de uma empresa que se encontra a passar
uma fase ruinosa, que pode comprometer seriamente o seu futuro. As recentes alteracGes na
economia mundial colocam as empresas perante um cenario de necessidade de redefinicdo
estratégica de forma a viabilizar financeiramente as organizacdes, reforcar os alicerces
operacionais e comerciais, de forma a reconsolidar o posicionamento nos actuais mercados de
actuacdo e em mercados potenciais.

Este trabalho promove a necessidade de uma abordagem estratégica, apresenta as
ferramentas de gestdo mais apropriadas, métodos de recuperacdo financeira e as mudancas
organizacionais necessarias para um processo de reflexdo iniciado ao nivel das principais opcdes
de desenvolvimento e subsequentemente, a determinacgdo das principais linhas gerais de actuagéo
estratégica, criando as rotinas necessarias de acompanhamento, avaliacdo e controlo de gestéo e
tecendo recomendagdes para a estruturacdo futura do negocio. S@o focados os métodos de
recuperacdao financeira, as mudancas organizacionais necessarias, analisa principais topicos e
impactos da Lei CIRE (Cddigo Insolvéncia e Recuperacdo de Empresas), focalizando os principais
itens abordados num plano de recuperacéo via judicial. Esta pesquisa contempla um Case Study de
turnaround, da empresa ABC, proporcionando uma visdo de como esta empresa se reestruturou e
propde através de um Plano de Insolvéncia, com vista a recuperacdo, a forma que
actualmente muitas empresas se auxiliam para passar a crise.

PALAVRAS CHAVE: CRrise, PLANO NEGOCIOS, TURNAROUND -REESTRUTURACAO, ESTRATEGIA, ECONOMIA
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ABSTRACT

This research aimed to develop a turnaround plan for businesses who are in crisis, to
ensure the implementation of a future strategy at the enterprise and business, promoting
the recovery, restructuring and viable, at all levels. The aim of this study is to demonstrate
how it is possible to perform the viability of a company that is experiencing a ruinous
phase, which can seriously compromise their future. Recent changes in the global
economy put the business against a backdrop of the need for strategic redefinition in order
to enable financial organizations to strengthen the operational and business foundations in
order to reconsolidate positioning in existing markets and act on potential markets.

This report promotes the need for a strategic management, most appropriate methods,
financial recovery and organizational changes needed for a process of reflection in the
level of the main development options. Subsequently to determine the main outlines of
action strategic, creating the necessary routines for monitoring, evaluation and control of
management and recommendations for structuring future business.

It is focused on the methods of financial recovery, the necessary organizational changes,
examines major topics and impacts of CIRE Law (Insolvency Code and Recovery
Companies), focusing on the major items addressed in a recovery plan in court. This
survey includes a Case Study of turnaround, ABC Company, providing a vision of how
this company was restructured, and offers through an Insolvency Plan with a view to

recovery, so that now many companies are going to option.

KEYWORDS: Crisis, Business Plan, Turnaround - Restructuring, Strategy, Economy
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1 Introducéo

Crise... infelizmente é das palavras mais ouvidas todos os dias, nos ultimos anos ,
quando o dia-a-dia das empresas é composto pela instabilidade econémica, a carga
tributaria, competitividade global e outras turbuléncias. Os consumidores, por seu lado,
tornam-se mais exigentes, o ciclo de vida dos produtos reduz-se, e a forca de trabalho
requer outra atencdo. A cada dia, ouve-se falar de novas empresas que se reestruturam ou
passam profundas mudancas.

O numero de pedidos de insolvéncias apresentados entre Julho e Setembro 2010 é
mesmo o mais alto dos ultimos dois anos, revelam as estatisticas da Crédito y Caucidn,
empresa de Crédito, feitas a partir do acompanhamento dos processos de insolvéncia

publicados em Diario da Republica, procedimento obrigatorio nestes casos.

Tendo por base um estudo realizado em Portugal pelos jornalistas de economia do
Jornal Publico (2010), “o aumento significativo do nimero de insolvéncias empresariais
teve inicio no primeiro trimestre de 2009, altura em que o numero de pedidos ultrapassou
um milhar por trimestre, revelando uma evolucdo em crescendo. Ainda segundo a Crédito
y Caucion, empresa especializada em seguros de crédito e recuperacdo de dividas, "todos
os indicadores deixam antever a manutencdo desta tendéncia nos préximos periodos”,
adiantando o seu director de crédito (Paulo Morais- 2010), que "tendo presente estes dados
concretos de crescimento sistematico e agravado dos niveis de insolvéncia, as duras
projeccGes macroecondmicas das principais entidades nacionais e internacionais para a
evolucdo da economia portuguesa e a grande incerteza relativamente ao final de 2010 e
2011, realcamos a extrema importancia de as empresas aumentarem a vigilancia do risco,

analisando os riscos comerciais associados a cada um dos clientes”.
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A situacdo € preocupante para a Associa¢do Sindical dos Juizes Portugueses, que
afirma que “a verdade é que estes niUmeros parecem repetir-se, dado o avolumar de casos
de insolvéncia que regularmente sdo relatados nas estatisticas. Uma contabilizacdo ainda
mais recente revelada pela Coface mostra que as faléncias em Portugal aumentaram 51,2%
nos primeiros oito meses do ano face ao periodo homdlogo, sendo que Lisboa apresenta o
maior crescimento de processos de insolvéncia (12%), ainda que o maior nimero, de
Janeiro a Junho, se tenha verificado no Porto, com um total de 859, contra os 665

verificados em Lisboa.

Em entrevista a publicada na edi¢do de Setembro da revista “Vida Judiciaria”,
Gonzalez, Raul (2010) diz que tal “decorre, essencialmente, do aumento das empresas cuja
actividade econdémica ndo apresenta sustentabilidade financeira para 0s seus negocios”,
além de derivar do “contexto de grande mutagdo das condi¢des de acesso ao crédito

bancario e condigdes tecnoldgicas e, também, dos mercados em geral”.

Em paises mais desenvolvidos, a preocupacdo dos gestores e do governo € no

sentido de recuperar empresas evitando, assim, a sua mortalidade.

Segundo Dallavalle, Agostinho (2006), € igualmente uma questdo de responsabilidade
social, contribuir para a preservacdo das empresas e assim atenuar o caos social

consequente do desemprego e da exclusdo que conduz a criminalidade.

Um pouco por todo o Mundo a preocupacdo € crescente. Alemanha, Espanha,
Franca possuem legislacdo especifica que trata da recuperacgéo e preservacdo de empresas.

Nos EUA existe o Turnaround Management Association (2005) que certifica profissionais
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para actuar em programas de Turnaround. O mesmo se passa no Brasil, onde desde 2003,
0 Instituto Brasileiro de Gestdo e Turnaround tem como objectivo difundir técnicas de
gestdo empresarial para empresas com problemas financeiros, de forma a conduzir para

resolucéo dos problemas de empresas em crise.

Apos analise bibliografica, pode-se identificar que existem autores que utilizam o
conceito de reestruturacéo, como sinénimo de turnaround, embora este termo inglés v um
pouco mais além. Turnaround, ndo s6 compreende a reestruturacdo das empresas, mas

compreende a sua fase de declinio, a fase de reducéo e a reestruturacdo propriamente dita.

Maria Jodo Gomes — 20071027 — Novembro 2010 — Universidade Atlantica Pégina 15
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2 Empresas em crise e 0s instrumentos de recuperacao

Conforme opina Castro Jr (2004), no seu livro de Introducdo ao Direito e
Desenvolvimento, “a recuperagdo de uma empresa €, na grande maioria das ocasioes, a
alternativa que gera o maior ganho para todas as partes envolvidas, tanto credores como

devedores, pois um negdcio em funcionamento vale mais que os seus activos”

Identificando-se as causas e a urgente necessidade de actuar, deve-se objectivar
algumas situacbes, como a estratégia na elaboracdo e na gestdo de um plano de
recuperacdo empresarial, definindo-se factores criticos desse mesmo plano (operacionais,
juridicos e legais), as suas adaptacdes a um plano de recuperacao judicial, as ferramentas
de gestdo necessarias a empresa, a mudanca de atitudes e agir com prevencdo contra novas

crises.

Sob a tutela do IAPMEI, foi criado o AGIIRE (Gabinete de Intervencdo Integrada
para a Reestruturacdo Empresarial), que tem como missdo acelerar o processo de transi¢ao
e reestruturacdo empresarial, e minorar eventuais impactos negativos ao nivel da coeséao

social e territorial, resultantes dos processos de reestruturacéo.

Criado através do Decreto Regulamentar n® 5/2005, de 12 de Julho de 2005, o
AGIIRE funciona na dependéncia do Ministro da Economia e da Inovacéo, e € composto
por representantes do Ministro da Economia e da Inovacdo, do Ministro de Estado e das
Financas, do Ministro do Trabalho e da Solidariedade Social, do Ministro da Justica, do
Ministro da Ciéncia, Tecnologia e Ensino Superior, e do Ministro da Agricultura, do
Desenvolvimento Rural e das Pescas. O Ministro da Economia e da Inovagdo assegura a

coordenacdo dos trabalhos.
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A actuacdo do AGIIRE obedece ao principio da proactividade, tendo em vista
potenciar 0 sucesso e antecipar as dificuldades decorrentes dos processos de
reestruturacdo, ao principio da proximidade face as empresas, aos trabalhadores e aos
diversos agentes e parceiros locais, regionais e nacionais e ao principio do respeito estrito
pelas regras de mercado e de promogéo de sa concorréncia.

2.1 OBJECTIVOS DO AGIIRE

Como principais objectivos, este organismo identifica movimentos de reestruturagéo
empresarial, prestando o apoio aos processos de reestruturacdo que possam contribuir para
a revitalizacdo e modernizacgéo do tecido empresarial, bem como para a sustentabilidade do
emprego de qualidade. Coordena igualmente a actuacdo do Estado no processo de
reestruturacéo e viabilizacdo de empresas, bem como a acc¢do do Estado enquanto credor,
sem prejuizo das competéncias legalmente atribuidas na gestdo dos créditos tributarios.
Cabe-lhe ainda a funcdo de recolher informacdo para uma mais eficaz actuacdo no
combate a praticas desleais e de incumprimento fiscal e contributivo, tendo em vista a
aplicacdo das respectivas sancOes; acompanhamento dos processos de recuperacdo de
empresas e de regularizacdo de dividas ao Fisco e a Seguranca Social, dos processos de
execucdo operativa das situacdes de insolvéncia/faléncia, visando a minimizacdo dos

respectivos custos sociais.
Este organismo tem como funcdo a articulacdo de Instrumentos como:
v" Acordos de regularizacdo de eventuais dividas ao Fisco e a Seguranca Social, no

ambito do Procedimento Extrajudicial de Conciliacdo, PEC, processos de

recuperacao de empresas e contratos de consolidagéo financeira e de reestruturacdo
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empresarial, sem prejuizo das competéncias legalmente atribuidas na gestdo dos
créditos tributérios;

v Operagdes de fusdo e aquisicdo, as quais, quando visem apoiar 0 crescimento
empresarial e restabelecimento de condi¢6es de competitividade sustentada, podem
obter financiamento baseado na partilha de riscos no ambito do Sistema de
Incentivos a Reestruturagdo e Modernizagdo Empresarial (SIRME);

v' Fundos de capital de risco captados nos mercados com o fim de actuar em
operacdes de reengenharia financeira de empresas viaveis e com capacidade de
gestdo comprovada e que se traduzam em incentivos ao envolvimento, em parceria,

de operadores publicos e privados, numa logica de partilha de risco;

v Fundos de garantia;

v Insercdo em redes de empresas, através da celebracdo de acordos entre elas, com
caracter formal ou informal, orientados para gerar a massa critica necessaria a
superacdo de problemas tipicos do tecido empresarial em transicdo, bem como para
o0 incremento da actividade comercial, da partilha de recursos e custos indirectos,
do ganho de capacidade negocial junto de fornecedores e banca, e da troca de boas

praticas;

v' Constituicdo de bolsas de recursos humanos, nomeadamente de gestores
experimentados, de quadros experimentados precocemente retirados do mercado de
trabalho por via de reformas antecipadas ou situacdes andlogas e de jovens
licenciados, que coloquem a disposi¢do das empresas recursos humanos para apoio

técnico de alta qualidade.
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3 Principais Caracteristicas do Codigo Insolvéncia e Recuperacdo Empresa (CIRE)

3.1 INTRODUCAO

No passado dia 14 de Setembro de 2004 entrou e vigor o Cddigo da Insolvéncia e da
Recuperacdo de Empresa (CIRE), aprovado pelo art.° 1.° do Decreto-Lei n°. 53/2004, de
18 Marc¢o. O CIRE trouxe consigo um sem numero de solucdes inovadoras, substituindo
0s dois processos especiais de recuperacdo de empresa e de faléncia previstos no CPEREF
(Cddigo dos Processos Especiais de Recuperacdo de Empresas e Faléncias), deram lugar a
forma Unica de processo especial de insolvéncia, agora inequivocamente urgente em toda a
sua dimensdo.

Conforme o Artigo 1.° do CIRE, o processo de insolvéncia € um processo de
execucdo universal que tem como finalidade a liquidacdo do patriménio de um devedor
insolvente e a reparticdo do produto obtido pelos credores, ou a satisfacdo destes pela
forma prevista num plano de insolvéncia, que nomeadamente se baseie na recuperagédo da
empresa compreendida na massa insolvente.

O CIRE consagra trés formas recuperacdo: plano de insolvéncia, plano de
pagamentos e exoneracdo do passivo restante. De aplicacdo as pessoas singulares temos a
Exoneracdo do passivo restante, Plano de pagamentos e Plano de insolvéncia (art.® 237/c).

De aplicacdo as pessoas colectivas, somente o plano de insolvéncia.

O objectivo da recuperacdo judicial, que sera abordada neste trabalho, com a
implementacdo de um Plano de Insolvéncia, com vista a recuperacdo de uma empresa, € 0
de permitir as empresas em dificuldades financeiras que tornem a participar
competitivamente da economia, com beneficios ndo so para 0s agentes econémicos, mas

principalmente a sociedade como um todo. E dada & empresa em dificuldades uma
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oportunidade de recuperacdo devido a funcdo social que ela exerce na comunidade que
actua, apostando-se na sua preservacao.

Outro principio a ter em conta é a sua funcéo social, ou seja, dar ao empresario
devedor uma possibilidade real de superar a crise, garantindo a manutenc¢do da producéo,
do emprego e também dos interesses dos credores. A palavra de ordem hoje deve ser a
recuperacdo e ndo a faléncia. O Estado também visa cumprir a sua fungdo social de
Estado, com responsabilidade social de conceder “uma segunda chance” para as empresas

em crise financeira.

Com efeito, a alteracdo mais significativa € que, actualmente uma empresa
tecnicamente falida que tenha obrigacdo de se apresentar a tribunal, apenas podera ser

objecto de recuperacéo, apos ter sido declarada insolvente.

Quando a empresa estiver impossibilitada de cumprir com as suas obrigacoes
vencidas, a Lei obriga os socios a apresentarem-se a insolvéncia num prazo de 60 dias a
partir da data em que tém conhecimento desta situacdo. A Lei presume a existéncia de
conhecimento da situacdo de insolvéncia quando passam pelo menos trés meses sobre o
incumprimento generalizado de algumas das obrigacbes previstas no Codigo da
Insolvéncia e Recuperacdo de Empresas (CIRE): pagamento de impostos, de contribuicfes

a Seguranca Social, salarios ou rendas.

A nova legislacdo Portuguesa apresenta a figura do processo de insolvéncia. Este
resulta da criacdo de uma Unica forma de processo especial com o qual se pretende tornar
mais célere a decisdo judicial (com maior rapidez e flexibilidade na abertura e
encerramento do processo), pretende obter uma mais justa composicdo dos interesses em
causa é a nota de maior relevo no novo Cddigo da Insolvéncia e Recuperacdo de

Empresas.
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O presente codigo regula a eliminacdo ou a reorganizacdo financeira de uma
empresa conferindo aos credores um papel central e preponderante (estes, por forca da
insolvéncia sdo considerados os proprietarios econdmicos da empresa). Em termos gerais,
estd agora muito mais na esfera dos credores a decisdo de recuperar a empresa,
designadamente quanto a sua manutencdo na titularidade do devedor insolvente ou na de
outrem. Aos credores competira, portanto, determinar se 0 pagamento dos seus créditos
resultara da liquidacdo integral do patrimonio do devedor (nos termos do presente codigo
ou de acordo com plano de insolvéncia que venham a aprovar), ou através da manutencao
em actividade e reestruturacdo da empresa.

Em suma, o processo de insolvéncia intenta a satisfagdo do interesse dos credores
que se concretiza por uma de duas vias alternativas: a liquidagdo universal do patrimonio
do devedor; ou a adopcéo de um plano, nos termos dos art.°s 192 e segs, cujo conteudo é
livremente fixdo pelos credores dentro dos limites legais (Fernandes, Luis, in CIRE Anot,
Quid Juris, 2009, pag. 509).

Daqui resulta que a liquidacdo da massa insolvente apresenta-se como supletiva, ja
que os credores podem optar por outra solucdo, através do Plano de insolvéncia (art.°s 192
e segs), podendo essa solucdo passar pela recuperacdo da empresa (Menezes Leitdo, Luis,

in Direito da Insolvéncia, Almedina, 2009, pag.279).

3.2 O GESTORE LIQUIDATARIO JUDICIAL

A figura do gestor Judicial foi extinta, passando a existir apenas o Administrador
da Insolvéncia, que agora pode ser nomeado pelos credores em substituicdo daquele que

tenha sido indicado na sentenca pelo Juiz.

Por outro lado, pretendendo pdr-se cobro as situacBes verificadas durante a

vigéncia do regime anterior, 0 CIRE estabelece a responsabilidade do Administrador da
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Insolvéncia perante o devedor e bem assim perante os credores da massa insolvente, pelos

danos causados pela inobservancia culposa dos seus deveres.

3.3 A COMISSAO DE CREDORES

Este 6rgdo passa a ser facultativo, dependendo a sua existéncia e composicao de
deciséo da Assembleia de Credores, que tanto pode prescindir da Comissdo nomeada pelo
Juiz, como nomear uma comissao, caso o tribunal ndo a tenha nomeado e ainda alterar a

sua composicao.

Note-se que o CIRE veio consagrar expressamente que os membros da Comisséo
respondem também perante os credores pelos prejuizos decorrentes da inobservancia

culposa dos seus deveres.

3.4 A VANTAGEM DA APRESENTACAO A TRIBUNAL PELO DEVEDOR

Foram instituidos mecanismos na nova lei que mais gravemente penalizam o
devedor que ndo se apresente a faléncia, bem como estabelecidos estimulos para o0s
credores publicos que requeiram o processo de insolvéncia do devedor.

Na verdade, consagrou-se uma presuncdo de culpa grave para efeitos de
qualificacdo da insolvéncia como culposa, em relacdo aos administradores ou gerentes, de
facto ou de direito, que sejam responsaveis pelo incumprimento do dever de apresentacdo
a insolvéncia, o qual deve ser exercido no prazo de 60 dias seguintes ao conhecimento da
situacdo de insolvéncia e ainda quando seja violada a obrigacdo de elaboracdo das contas
anuais no prazo legal (até 31 de Marco do ano seguinte ao respectivo exercicio), submeté-

las a fiscalizacdo ou proceder ao seu depdsito na Conservatoria do registo Comercial,

Maria Jodo Gomes — 20071027 — Novembro 2010 — Universidade Atlantica Pégina 24



Turnaround Empresarial — Gestdo Empresas 2 O 1 O

sendo sabido que as contas devem ser depositadas no prazo de 3 meses contado da data da

deliberagdo que as aprovou.

Finalmente, para além dos ja tradicionais pressupostos do requerimento de
insolvéncia, consagrou-se expressamente que a verificacdo de algum dos seguintes factos,

legitima o pedido de insolvéncia:

v" Incumprimento generalizado, nos Ultimos seis meses, de dividas tributarias,
contribuicdes e quotizacdes para a seguranca social, dividas emergentes do
contrato de trabalho ou da violagdo ou cessacdo deste contrato, prestacdes
do preco da compra ou de empréstimo garantido por hipoteca, bem como
rendas de qualquer tipo de qualquer tipo de locacdo relativamente ao local
em que o devedor exerca a sua actividade ou tenha a sua sede, caso se trate
de pessoa colectiva, ou residéncia, no caso de pessoas singulares.

v/ Atraso, superior a nove meses, na aprovacdo e depdsito das contas, nos
casos em (ue exista essa obrigacdo legal, o que integra total novidade,

devendo as empresas ter especial cuidado no cumprimento do prazo legal.

3.5 O PROCESSO DE INSOLVENCIA

O pressuposto Unico de todo o processo € a existéncia de uma situacdo de
insolvéncia, que aparece legalmente definida como a impossibilidade do devedor cumprir
as obrigacGes vencidas. Na verdade, qualquer credor pode requerer a declaracdo de
insolvéncia, sendo que os credores publicos passam a ter um papel muito mais activo na
instauracao do processo. Com efeito, enquanto o CPEREF estabelecia que a declaracédo de
faléncia implicava a extin¢do de todos os privilégios do Estado, o CIRE estabelece que

apenas se extinguem as hipotecas legais acessorias de créditos detidos pelo Estado,
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instituicOes de Seguranca Social e autarquias locais, cujo registo tenha sido requerido nos

dois meses anteriores ao inicio do processo de insolvéncia.

Confere-se assim desta forma um estimulo para que estes credores requeiram
processos de insolvéncia que, até agora, raramente eram iniciados pelos credores publicos.

Por outro lado, e tendo em mente a diversidade de situagdes em que se encontram
0s credores e a necessidade de lhes dar o tratamento adequado, a nova Lei veio ainda
repartir os créditos sobre a massa insolvente em quatro categorias: Créditos garantidos:
abrange os créditos e juros que beneficiem de garantias reais; Créditos privilegiados: sdo
0S que gozam de privilégios creditorios gerais sobre bens integrados na massa insolvente,
quando ndo se extingam por forca da declaracéo de insolvéncia; Créditos comuns: abrange
todos os demais créditos ndo incluidos nas restantes categorias; Créditos subordinados: séo
aqueles cujo pagamento apenas tem lugar depois de integralmente liquidados os restantes

créditos.

3.6 ASENTENCA

Na sentenca que decrete a insolvéncia, o Juiz, entre outras medidas, nomeia o
administrador de insolvéncia, designa o prazo para reclamacao de créditos (no maximo, 30
dias) designando ainda dia hora para uma assembleia de credores, que tem por principal

objectivo apreciar o relatério elaborado pelo Administrador de Insolvéncia.

Nesse relatério, o administrador analisa as possibilidades de manutencdo da
empresa, dando parecer sobre a forma de organizacdo da contabilidade e pode desde logo

decidir por sua iniciativa apresentar uma proposta de plano de insolvéncia.
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Proferida a sentenca de insolvéncia, sdo citados o devedor, os administradores ou
gerentes da sociedade devedora a quem tenha sido fixada residéncia, sendo ainda
notificados pessoalmente os 5 maiores credores conhecidos da massa insolvente, a quem é
facultada copia da peticdo inicial que deu origem ao processo que decretou a insolvéncia.
Os restantes credores conhecidos que tenham sede ou domicilio nos Estados-Membros da
Unido Europeia sdo citados por carta registada com aviso de recepgéo.

Apresentado no processo de insolvéncia o relatério do administrador da
insolvéncia, tal relatorio, na assembleia de credores convocada para sua apreciacéo, sera
apresentado a comissdo de credores, a comissdo de trabalhadores ou aos representantes
destes, caso ndo exista, bem como ao devedor insolvente que, desta forma, tém

possibilidade de se pronunciar quanto ao seu teor.

As principais deliberacdes tomadas prendem-se com 0 encerramento ou
manutencdo da actividade da empresa devedora ou do estabelecimento de pessoa singular,
podendo ainda a assembleia cometer ao administrador o encargo de elaborar um plano de
insolvéncia, caso 0 mesmo ainda ndo o tenha elaborado por sua iniciativa, anotando-se
que neste caso podera obter-se em determinadas condi¢fes a suspensdo da liquidacdo da

massa insolvente.

3.7 EFEITOS DA DECLARACAO DE INSOLVENCIA

O CIRE veio estabelecer uma nova sistematizacdo dos efeitos da declaracdo de
insolvéncia. As alteracbes mais relevantes foram as seguintes:

(a) Efeitos sobre o devedor: o CIRE consagrou um preceito inovador,
exclusivamente aplicavel aos casos em que na massa insolvente esteja compreendida uma
empresa. O Juiz pode agora, na sentenca declaratéria da insolvéncia, determinar que a

administracdo da massa insolvente seja assegurada pelo devedor.
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(b) Efeitos sobre os créditos: prevé-se a possibilidade de compensacdo de créditos,
desde que se verifiqguem os requisitos gerais previstos no Cédigo Civil, e no caso destes
pressupostos se verificarem a data da declaracdo de insolvéncia. Caso tal verificacdo seja
posterior a referida declaracdo de insolvéncia, a compensagdo apenas serd possivel se 0
contra - crédito da massa insolvente ndo preencher, em primeiro lugar, os requisitos de que

a lei faz depender a compensacao.

3.8  ARECUPERAGAO DA EMPRESA

Apo6s a declaragdo de insolvéncia e findo o respectivo processo, o devedor ou
qualquer credor ou grupo de credores que representem um quinto do passivo da massa

insolvente, podem apresentar uma proposta de um plano de insolvéncia.

Tal plano seré elaborado pelo Administrador de Insolvéncia, em colaboracdo com a
comissdo de credores, se existir, bem como com a comissdo de representantes do
trabalhador e ainda com o devedor, devendo tal plano seguir as directrizes que tenham sido
aprovadas na assembleia de credores em que se encarregue o Administrador de Insolvéncia
de elaborar tal plano, sempre que a elaboracdo do mesmo nao tenha sido apresentada por

sua iniciativa.

Qualquer proposta de plano de insolvéncia que passe pela manutencdo da
exploracdo da empresa devedora devera ser acompanhada de declaracdo, por parte do
insolvente, em gue aceite a sua disponibilidade para o efeito, sendo pessoa singular, ou no
caso de se tratar de sociedade comercial, por parte dos socios que mantenham essa

qualidade e respondam pessoalmente pelas dividas da sociedade declarada insolvente.
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A requerimento do respectivo proponente do plano de insolvéncia, o Juiz decreta a
suspensdo da liquidacdo da massa insolventes, se tal se tornar necessario para ndo colocar

em risco a execugéo do plano.

Admitida pelo Juiz a proposta de plano de insolvéncia é pelo mesmo convocada
uma assembleia de credores, considerando-se aprovada se, estando presentes ou
representados credores que representem um terco do total dos créditos com direito de voto,

recolher mais de dois tercos dos votos emitidos.

Quanto as medidas de recuperacdo adoptadas, muito embora, o novo codigo
indiqgue medidas que o plano de insolvéncia poderd adoptar, onde ndo se destacam
alteracdes significativas relativamente as que ja existiam no anterior regime, deixa-se aos
credores a fixacdo do contetdo do plano de insolvéncia, embora deva indicar claramente
certos preceitos que mais a frente abordarei, conforme consagrado no n° 2 do artigo 195°
do CIRE.

Em sintese, compete sempre aos credores decidir qual o futuro da empresa.
Todavia, 0 devedor insolvente que pretenda, de forma séria, continuar na administracéo da
empresa e cumprir um Plano de recuperacdo, deve garantir o minimo de sustentabilidade e

credibilidade a sua pretensdo considerando:

v Apresentar-se a insolvéncia em tempo - art. 18.°, 19.°, 23.° ¢ 24.° do CIRE;

v Requerer a administracdo da massa insolvente seja assegurada pelo devedor
(art. 224.° do CIRE);
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v Demonstrar que a empresa é viavel, apresentando de imediato um plano de
insolvéncia, no qual prevé o pagamento da totalidade das dividas, no prazo
em que vai receber o crédito dos terceiros — art. 192.°;

v Propor a suspensdo da liquidacdo e convencer os credores a ndo procederem

ao encerramento do estabelecimento — art.° 156.° do CIRE;

v' Aprovado o Plano de insolvéncia e transitada em julgado a respectiva
decisdo homologatoria, o processo de insolvéncia é encerrado (art. 230.°, n°
1)
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4 O Plano de Insolvéncia

4.1 PRINCIPIO GERAL

Quando a massa insolvente compreende uma empresa, 0 CIRE prevé a
possibilidade de esta ser recuperada através de um Plano de insolvéncia, conforme o seu

artigo 192°, que define o “principio geral”:

e O pagamento dos créditos sobre a insolvéncia, a liquidacdo da massa insolvente e a
sua reparticao pelos titulares daqueles créditos e pelo devedor, bem como a
responsabilidade do devedor depois de findo o processo de insolvéncia, podem ser
regulados num plano de insolvéncia em derrogagdo das normas do presente
Cadigo.

e O plano so6 pode afectar por forma diversa a esfera juridica dos interessados, ou
interferir com direitos de terceiros, na medida em que tal seja expressamente

autorizado neste titulo ou consentido pelos visados.

4.2  APLICACAO SUBJECTIVA

Conforme o Artigo 2°, os sujeitos passivos da declaracao de insolvéncia podem ser:
1 - Podem ser objecto de processo de insolvéncia:
a) Quaisquer pessoas singulares ou colectivas;
b) A heranca jacente;
c) As associacdes sem personalidade juridica e as comissGes especiais;

d) As sociedades civis;
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e) As sociedades comerciais e as sociedades civis sob a forma comercial até a data do
registo definitivo do contrato pelo qual se constituem;

) As cooperativas, antes do registo da sua constituigao;

g) O estabelecimento individual de responsabilidade limitada;

h) Quaisquer outros patriménios autonomos.

2 — Exceptuam-se do disposto no nimero anterior:

a) As pessoas colectivas publicas e as entidades publicas empresariais;

b) As empresas de seguros, as instituicdes de crédito, as sociedades financeiras, as
empresas de investimento que prestem servicos que impliqguem a detencédo de fundos ou de
valores mobiliarios de terceiros e 0s organismos de investimento colectivo, na medida em
que a sujeicdo a processo de insolvéncia seja incompativel com 0s regimes especiais

previstos para tais entidades.

4.3 LEGITIMIDADE

Cabe a assembleia de credores realizada apds a sentenca de declaracdo de
insolvéncia (destinada a avaliar o relatorio apresentado pelo administrador), decidir se o
estabelecimento do devedor, compreendido na massa insolvente, deve ser mantido em
actividade ou encerrado, decidindo ainda se o pagamento dos creditos sera realizado
através da liquidacdo do patriménio do devedor ou mediante um pano que preveja a
manutencdo da empresa em actividade. A proposta de pano de insolvéncia pode ser
apresentada pelos diversos intervenientes no processo, em fases distintas, conforme o
artigo 193° do CIRE, que define a legitimidade de apresentacdo de propostas:

v' O administrador de insolvéncia em varios momentos processuais e por sua
iniciativa ou por indicacdo da AC;
v" O devedor:

v Qualquer pessoa que responda legalmente pelas dividas da insolvéncia;
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v Qualquer credor ou grupo de credores que representem, pelo menos, 1/5 do total
dos créditos ndo subordinados reconhecidos na sentenca de verificagdo e graduacéo

de créditos ou na estimativa do juiz se esta ndo tiver sido proferida.

4.4 CONTEUDO DO PLANO

O plano de insolvéncia, deve mencionar expressamente os créditos existentes e as
alteracdes a que estes sejam sujeitos, a finalidade do plano, a forma como sera executado e
quais as medidas a adoptar, conforme o disposto no artigo 195 do CIRE:

1 - O plano de insolvéncia deve indicar claramente as alteracdes dele decorrentes para as
posicdes juridicas dos credores da

insolvéncia.

2 - O plano de insolvéncia deve indicar a sua finalidade, descreve as medidas necessarias a
sua execucao, ja realizadas ou ainda a executar, e contém todos os elementos relevantes
para efeitos da sua aprovacao pelos credores e homologacao pelo juiz, nomeadamente:

a) A descricdo da situacdo patrimonial e financeira do devedor

b) A indicacdo sobre se os meios de satisfacdo dos credores serdo obtidos através de
liguidacdo da massa insolvente, de recuperacdo do titular da empresa ou da transmissdo da
empresa a outra entidade;

c) No caso de se prever a manutencdo em actividade da empresa, na titularidade do
devedor ou de terceiro, e pagamentos aos credores a custa dos respectivos rendimentos,
plano de investimentos, conta de exploracdo previsional e demonstracdo previsional de
fluxos de caixa pelo periodo de ocorréncia daqueles pagamentos, e balanco pré-forma, em
que os elementos do activo e do passivo, tal como resultantes da homologacédo do plano de
insolvéncia, sdo inscritos pelos respectivos valores;

d) O impacte expectavel das alteracdes propostas, por comparacdo com a situacao que se

verificaria na auséncia de qualquer plano de insolvéncia;
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e) A indicacdo dos preceitos legais derrogados e do ambito dessa derrogacéo.

45 PROVIDENCIAS COM INCIDENCIA NO PASSIVO

De forma a facilitar a viabilidade da recuperacdo, podem constar do plano, medidas
com incidéncia no passivo do devedor, nomeadamente:
a) O perddo ou reducdo do valor dos créditos sobre a insolvéncia, quer quanto ao capital,
quer quanto aos juros, com ou sem clausula ‘salvo regresso de melhor fortuna’;
b) O condicionamento do reembolso de todos os créditos ou de parte deles as
disponibilidades do devedor;
¢) A modificagdo dos prazos de vencimento ou das taxas de juro dos creditos;
d) A constituicdo de garantias;

e) A cessdo de bens aos credores

Convém referir que o Plano de Pagamentos consiste numa proposta de satisfacdo
dos direitos dos credores que acautele devidamente 0s seus interesses e que podera conter
moratorias, perddes, constituicdes de garantias, extin¢des, totais ou parciais de garantias
reais ou privilégios creditdrios existentes, um programa calendarizado de pagamentos ou o
pagamento numa sé prestacdo e a adopcéao pelo devedor de medidas concretas de qualquer
natureza susceptiveis de melhorar a sua situacdo patrimonial. O Plano de pagamentos é
apresentado pelo devedor conjuntamente com a peticdo inicial do processo de insolvéncia
ou apoés a sua citacdo, no caso de o pedido de insolvéncia ter sido requerido por terceiro. O
processo de insolvéncia em que ocorra a apresentacdo de um plano de pagamentos e que
este seja homologado possui caracteristicas especiais face ao processo comum de
insolvéncia, entre as quais se contam o encerramento do processo ap0s o transito em
julgado das sentencas de homologacdo do plano de pagamentos e de declaracdo de

insolvéncia.
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Desta forma, o plano de pagamentos é um instrumento Util para imprimir

celeridade ao processo de insolvéncia e obter a satisfacdo dos direitos dos credores.

46  APROVACAO

A proposta de plano de insolvéncia € discutida e votada em assembleia de credores,

podendo este ser modificado no decurso da mesma, e posta a votacdo com as alteracdes
introduzidas, desde que respeitem os limites fixados no art. (art.210°).
A votacdo da proposta pode ter lugar por escrito, num prazo ndo superior a dez dias, se
assim o juiz decidir, e nela sé participam os titulares de créditos com direito a voto,
presentes ou representados na assembleia. A proposta é aprovada se recolher mais de dois
tercos da totalidade dos votos emitidos, ndo se contando abstengBes. E necessario,
contudo, que estejam presentes ou representados credores correspondentes a, pelo menos,
um terco do total dos créditos com direito a voto, segundo a sentenca de verificacéo.

Depois de aprovado pelos credores, o plano de insolvéncia é homologado pelo juiz.

4.7 CONSENTIMENTOS

O cddigo possibilita ainda a manutencdo do devedor na continuacdo da exploracéo
da empresa desde que seja junta uma declaracdo, por parte deste, da sua disponibilidade
para o efeito, sendo ele uma pessoa singular, ou, no caso de uma sociedade comercial, por
parte dos sécios que mantenham essa qualidade e respondam pessoalmente pelas suas
dividas (art. 202°).
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5 Meétodo de Pesquisa

5.1  APRESENTACAO CASE STUDY - EMPRESA ABC
5.1.1 INTRODUCAO

O objectivo da apresentacao deste caso, € explicar como ocorrem todos 0s passos
de identificacdo da crise em termos econdmicos e financeiros, a estratégia a ser adoptada,

as ferramentas de gestdo mais apropriadas e as mudancas organizacionais.

O Plano de Insolvéncia apresentado nesta tese congratula todo um conjunto de
medidas que visam a reestruturacdo economica e financeira da empresa ABC, Lda. de
forma a vir a ser decidida, no @mbito do Processo de Insolvéncia e por parte do tribunal, a

sua recuperacao e viabilizacdo ou Insolvéncia.

Todos o0s pressupostos de base utilizados no presente relatério foram
disponibilizados pela Geréncia da ABC, sendo que resultam do Processo de Insolvéncia e

de outras fontes de informacao fornecidas.

De entre as medidas a implementar destacam-se a reducdo do numero de
trabalhadores, com a dispensa de trabalhadores ja previamente considerados no presente
ano e ja identificados e quantificados, assim como no ano de 2011, ajustando assim o
namero de colaboradores as actuais necessidades da Empresa, reducdo em 30% do salario
de dois dos socios trabalhadores, e reducdo de diversos custos operacionais ao nivel de
fornecimentos e servigos externos (FSE's) que actualmente estdo desajustados face ao

nivel de actividade actual da ABC.

Para além do citado, o presente Plano congratula a implementacdo de um programa

de dinamizacdo das vendas através da reestruturacdo da area comercial, no qual se inclui a
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contratagcdo de um novo Director Comercial detentor de uma carteira de clientes que

podera representar um aumento na facturacdo da Empresa.

O presente Plano congratula ainda a contratualizagdo da operacéo de financiamento
no ambito do FIEAE ou equiparavel (lease back) pelo valor de 800.000,00€, destinada, a
libertacdo do 6nus que recai sobre o imovel, nomeadamente hipoteca a favor do BCP,
valor que ascende a cerca de 620.374,00 € pelo mutuo ou financiamento a médio e longo

prazo contraido.

O trabalho desenvolvido assentou numa andlise criteriosa efectuada a envolvente
de negocio da ABC, na natureza das actuais obrigacdes detidas pela Empresa, nos
recursos, capacidades e meios disponiveis e revelados pela direccdo da ABC, tendo sido

aplicados critérios de prudéncia e conservadorismo.

Os pressupostos considerados na analise efectuada tiveram por base o0s

pressupostos seguidamente apresentados:

Prazos Médios(Fundo de Maneio)
Recebimentos de Clientes (dias)
Pagamento de Fornecedores (dias)

Rotacdo de Existéncias (dias)

30

60

60

Taxa Inflagdo Média Anual

2% (andlise efectuada a pregos correntes)

Volume de Negécios

As vendas decrescem em termos reais (20%) em 2010 face a 2009 e
crescem em 2011 (20%) e em 2012 (30%) mantendo-se a pregos
constantes (actualizdveis apenas pela inflagdo)

Taxa de Crescimento dos Saldrios

Taxa de Inflacdo

Imposto sobre Lucros

IRC (25%) + Derrama de 1,5%

Taxa de IVA (taxa média)

21%

Taxas Sociais

Taxa Social 23,75% + Seguros diversos (2,5%)

Taxa de Actudlizacdo

12,29%(Método CAPM considerando uma Yield de 6,143%)
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No caso de se vir a decidir a recuperacdo da ABC, os pressupostos considerados foram os

seguintes:

e Fornecedores de Matérias-Primas e Outros: negociacdo do Prazo Médio
de Pagamentos a 60 dias;

e Dividas ao Estado e Outros Entes Publicos: totalizavam a 31-08-2010 um
valor substancialmente superior ao de 31-12-2009 ascendendo a
216.577,76 € pelo que considerou-se para efeitos do orgamento financeiro
e de avaliar impacto na tesouraria a sua amortizacdo a 10 anos, com a
subsequente regularizacdo das dividas futuras normais e associadas a
exploracdo da empresa;

e Dividas a Fornecedores: de acordo com os dados fornecidos pela gestéo
da ABC totalizavam um valor de 226.933,15 € pelo que considerou-se
para efeitos do orcamento financeiro e de avaliar o impacto na tesouraria a
sua amortizacdo a 10 anos, com subsequente regularizacdo das dividas
futuras normais e associadas a exploracdo da empresa;

e Empréstimos Bancarios: reestruturacdo dos actuais Empréstimos, Curto
Prazo e Médio e Longo Prazo, a 10 anos, considerando uma taxa média
anual de 8,00%;

e Leasings Financeiros: reestruturacdo dos actuais Leasings Financeiros
para um prazo de 5 semestres considerando uma taxa de juro semestral de
2,4%.
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Tendo em consideracdo a reestruturagdo econémica e financeira da ABC, o plano de
pagamentos a credores definido, e 0s pressupostos quanto ao desenvolvimento da
actividade da empresa e estrutura da andlise, concluiu-se que a ABC é viavel a nivel
econdmico. No entanto, a nivel financeiro, a Empresa s6 é vidvel apenas com a
concretizacdo da operacdo de financiamento no ambito do FIEAE, que a realizar-se,
permitira & Empresa cumprir com as suas obrigac6es actuais e futuras decorrentes da sua

actividade.

No que respeita ao valor actual do patrimonio da ABC, foi efectuada a sua avaliagdo
segundo dois métodos distintos: Método Patrimonial e Método dos Cash-Flows

Descontados.

Pelo Método Patrimonial ou capital ajustado, em que se pressupde a liquidacédo
actual da Empresa, obteve-se um valor de 657.918,75 € a 31-12-2009 para o patrimoénio da
ABC sendo que se reportarmos o valor a 31-12-2010 ele sera negativo face as projeccoes
efectuadas criando para os anos em apreco e de forma intercalar o incumprimento do

disposto no Artigo 35 do Codigo das Sociedades Comerciais..

Pela avaliacdo efectuada pelo Método dos Cash-Flows Descontados, em que se
pressupde a continuidade da actividade da Empresa, com base nos pressupostos
anteriormente definidos, calculou-se um valor actual de 1.336.155,85€ para a ABC, desde

que cumprido o plano de reduc¢édo de custos em curso.
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5.1.2 IDENTIFICACAO DA EMPRESA

Finalizando, propde-se para a recuperacdo e viabilizagdo da ABC a renegociacdo das
dividas com credores para um prazo de 10 anos incluindo fornecedores, instituicdes
financeiras, Estado entre outros, assegurando-se para o futuro o compromisso das

obrigacdes regulares e afectas a exploracdo da empresa.

Para a fiscalizacdo da empresa e do estrito cumprimento do Plano é previsto ainda

cabimento salarial do Exmo. Senhor Administrador de Insolvéncia.

A ABC ¢é uma empresa que desde 1980 se dedica a edicdo de livros. A tabela seguinte

apresenta de forma estrutura a indicacdo dos dados gerais da ABC:

Designagdo Social ABC, Lda

NUmero de Identificagdo Fiscal (NIF) 501 078 765

Morada (sede social) Rua da Constituicdo
Localidade Amadora

Distrito Lisboa
Caracterizagdo Juridica Sociedade por quotas
Capital Social € 423.978,22

CAE da sua Actividade Principal 18120 - R3

Desde o inicio da sua actividade a empresa tem registado bons indices de
performance, como demonstram os sucessivos prémios PME Exceléncia e Prestigio (que a
empresa recebeu durante varios anos), prémios internacionais de empreendorismo

incluindo o Galarddo Europeu.

No entanto, as recentes alteracbes na economia mundial que se tem verificado nos
altimos anos, colocam a ABC perante um cenario de necessidade de redefini¢do

estratégica de forma a viabilizar financeiramente a organizacdo, reforcar os alicerces
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operacionais e comerciais de forma a reconsolidar 0 seu posicionamento nos actuais

mercados de actuacdo e em mercados potenciais.

De forma a fazer face as exigéncias de mercado dos ultimos anos, a ABC viu-se

obrigada a reduzir margens de comercializagdo 0 que teve consequéncias negativas ao

nivel de facturacdo e o resultante estrangulamento financeiro. Viu-se coagida a reestruturar

a dimensdo da empresa, passando de 69 funcionarios (2007) para os actuais 35. Por outro

lado, a empresa sempre dedicou a sua principal facturacdo ao segmento dos “Grandes

Clientes”, mas em 2008 perdeu parte dessa facturacdo por encerramento de diversos

clientes.

A ABC é uma empresa familiar, fundada em 1980 por iniciativa do Sr. Antonio Almeida.

Informacédo Financeira

Rubricas Ano 2007 Ano 2008 Ano 2009
Total do Activo 3.187.904,41 3.012.094,68 2.472.060,31
Total do Capital Proprio 1.416.191,12 1.349.706,33 657.918,75
Vendas 2.342.654,69 2.104.692,99 1.245.408,97
Trabalhadores Inscritos na Seg. Social 69 61 49
Resultados Liquidos -242.019,04 -312.442,75 -792.745,55

Tabela 1- Informagéo financeira in Plano Insolvéncia Empresa ABC
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Referéncias Externas

As referéncias da empresa poderdo ser obtidas junto das instituicdes, empresas e
particulares com quem a empresa tem vindo a manter um estavel e duradouro

relacionamento comercial e que constituem parceiros estratégicos da ABC.

Referem-se entre outros, 0s seguintes:

a) Bancos enquanto entidades financiadoras da empresa:

Millennium BCP;
- Banco Espirito Santo;

- BPI;

Caixa Geral de Depositos;

- Barclays.

b) Clientes:
- Editora Primavera

Edicbes Algarve

Instituto Portugués Musica

- Teatro D. Manuel
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Processo Produtivo

O processo produtivo da ABC poderé ser resumido da forma que em seguida se apresenta,
contemplado as vérias fases da cadeia de valor do servico.

1 Orgamento I

.
' Adjudicagdo I
r

-y

( Abertura de "Folha de Cbra” ]

b

Planificagdo das Tarefas /
Preparagdo dos Trabalhos

.
( Compras de Material / Produgdo ]

-

Armazém, Gestdo de
stocks, Expedicdio

Distribuicédo e Venda

A ABC abastece directamente o seu cliente final, ndo necessitando de niveis de

intermediacao e recorre-se do marketing directo.

A ABC dispde de um departamento comercial responsavel pela actividade das vendas da
empresa. Este departamento é responsavel pela prospeccao de novos clientes, pela gestdo
da relacdo com os actuais clientes e por processar as encomendas. Adicionalmente, a
empresa opera no mercado nacional através do recurso a uma equipa de quatro

vendedores.

Existem 2 vendedores que sdo retribuidos com base num salario e comissdo sobre as

vendas efectuadas e a quem sdo atribuidos objectivos em termos anuais embora ndo sejam
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definidos planos de vendas e ac¢Ges quer para 0 acompanhamento dos actuais clientes quer

quanto & prospecc¢do de novos clientes.

Area Organizacional

A configuracdo organizacional funcional da ABC € a seguinte:

(Contokilicloce

A cobormentos

Emprego

NUmero de Colaboradores
2007 2008 2009 2010
69 56 43 35

Tabela 2 — Numero de colaboradores in Plano Insolvéncia Empresa ABC

A ABC conta actualmente nos seus quadros com 35 funcionarios.

O quadro mostra a evolucdo do numero de colaboradores ao longo dos ultimos

anos na empresa, no qual esté evidenciado uma forte reducéo do nimero de colaboradores.
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Com efeito, querendo primar pela manutencdo da empresa e dos postos de trabalho, tem
como ponto assente que, face a reducdo das vendas, terd que reduzir todos os custos de
producdo, designadamente, custos com o pessoal. Confronta-se a empresa com a dificil
deciséo de ter de fazer cessar contratos de trabalho de alguns dos seus colaboradores, tendo
elegido dois critérios para o efeito, de forma a de forma mais célere e eficaz alcancar a t&o
almejada reducdo de custos: Menor Antiguidade e Cargos de Chefia e Direccdo. O
primeiro porque o valor de indemnizacdo é menor, € 0 segundo porque representam

salarios mais elevados.
5.1.3 ANALISE DA SITUA(;AO ACTUAL DA EMPRESA

Devido a factores conjunturais de mercado e macroeconomicos, quer a nivel
nacional quer internacional, a ABC tem vindo a ser afectada na sua actividade, obrigando-
a a reducdo de margens comerciais e constatacdo de perda progressiva de quota de
mercado, com o0 consequente impacto ao nivel financeiro, com deterioracdo dos niveis de

liguidez e autonomia financeira.

A partir de 2006, a empresa comeca a experimentar uma ligeira quebra de vendas,
com agravamento em 2007 e 2008, e registando uma descida substancial do nivel da

actividade em 2009, essencialmente devido a perda de clientes importantes.

A referida situacdo obrigou a empresa a correcgdes estruturais especialmente ao
nivel da estrutura de custos, sendo obrigada a cessacdo de contratos de pessoal, com vista a
sua reducdo e adaptacdo a niveis de actividade substancialmente baixos, para além de
outras medidas com vista a melhorar a liquidez, designadamente o recurso a programas de

apoio e financiamento bancario.

Esta medida de gestdo, que se impunha para adaptar a empresa a nova estrutura de
proveitos, resultante da queda do nivel de actividade, foi tomada recorrendo ao
endividamento bancario para pagamento das indemnizacfes ao pessoal dispensado, uma

vez que a empresa ndo dispunha de recursos financeiros suficientes.
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Ainda assim, obstou a que a situacao se tivesse agravado ainda mais, embora tenha
obrigado a empresa a suportar novos custos, de ordem financeira, resultante do recurso ao

endividamento.

Embora a reducdo de pessoal nos ultimos anos tenha diminuido o peso dos custos
desta natureza, o novo endividamento para suportar 0s custos com as indemnizagdes fez
incorrer a empresa em novos custos financeiros e ao pagamento das amortizagdes mensais
de capital. O diferencial de custos que se ganhou n&o foi suficiente para manter a empresa
equilibrada no seu ciclo de exploragéo.

A deterioragdo do ambiente macroecondémico internacional, especialmente a partir
de 2008, com relevancia para o desagregar do sistema financeiro internacional, teve
reflexos extremamente negativos ao nivel das economias nacionais, afectando o sistema
bancéario, fazendo diminuir a procura interna e ocasionando recessdo economica com

diminuicdo do Produto Interno Bruto.

No primeiro semestre de 2009, a ABC procurou junto dos seus parceiros bancarios
uma renegociacdo das dividas bancarias e dos contratos de leasing, tendo sido bem
sucedida, facto que lhe permitiu manter em cumprimento todas as suas obrigacdes até a
data.

No entanto, 0 peso dos custos com o pessoal ndo foram colmatados com a subida
da facturacdo, o que provocou uma rotura na tesouraria € 0 consequente atraso perante a

Fazenda Nacional e a Seguranca Social.

Perante este cenario, de impossibilidade de cumprir as suas obrigacBes vencidas,
esta decidiu cumprir a lei, que obriga os socios a apresentarem-se a insolvéncia dentro dos

prazos estabelecidos.

Por outro lado, a nivel estratégico, a empresa estd bem posicionada no seu
segmento de mercado, detendo uma carteira de clientes apreciavel, incluindo algumas

médias empresas e organismos publicos, apresenta competéncias Unicas ao nivel das
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tecnologias de impressao digital e offset, garantindo a proteccdo ambiental, necessitando
apenas de dinamizacdo e reestruturacdo da sua area comercial e de marketing, para além de
alguns ajustamentos ao nivel do processo produtivo e da determinacdo do custo de
producéo dos produtos e servigos que comercializa.

Alguma reorientacdo estratégica serd necessdria para que a empresa possa
prosseguir 0s seus objectivos e melhorar a sua performance econémica e com ela a

recuperacgdo financeira.

Desta forma, a ABC esta ciente de que apresenta potencial de recuperacao e pode

ser viabilizada, estando as medidas necesséarias definidas no presente relatorio.

Identificacédo dos Creéditos e Obrigagdes actuais da empresa

Nos quadros seguintes estdo identificadas as obrigacdes associadas a ABC (informacdes
fornecidas pela gestdo da empresa tendo como base o montante em divida apresentado no
ambito do Processo de Insolvéncia, ajustados aqueles que foram indicados como ja sendo

regularizados).

Fornecedores
Fornecedores
Valor em Divida (euros)
Jodo Ribeiro 22.535,53
Apoio Simples 32.437.,42
Arte e Cultura 20.081,80
Auto-Editora. 17.122,60
Ferreira e Esteves 28.611,54
Grafismo 5 41.920,00
Manuel e Pereira 11.426,38

Tabela 3 — Fornecedores em crédito in Plano Insolvéncia Empresa ABC
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Dividas a Institui¢des financeiras
Empréstimos Bancdrios
Banco Espirito Santo 87.517,75 €
Banco Portugués de Investimento 22.032,00 €
Banco Comercial Portugués 675.331,03 €
PME Inv IV 50.000,00 €
Barclays 67.000,00 €
Cuaixa Geral de Depdsitos 42.000,00 €
TOTAL 893.880,78 €
Locagoes Financeiras
Banco Comercial Portugués 122.368,83 €
Contr. 67 40.785,40 €
Contr. 66 8.561,42 €
Contr. 65 28.127,88 €
Contr. 79 19.400,53 €
Contr. 20 25.493,60 €
Barclays 31.516,98 €
TOTAL 153.885,81 €

Tabela 4 — Dividas a institui¢des financeira in Plano Insolvéncia Empresa ABC

Dividas ao Estado e Outros Entes Publicos

Dividas ao Estado e Outros Entes PUblicos

Seguranca Social 141.690,28 €
Financas 74.488,75 €
Total 216.577,76 €

Tabela 5 — Dividas ao Estado e Outros Entes publicos in Plano Insolvéncia Empresa ABC
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Outras dividas

Ovutras Dividas

|APMEI 98.449,61€
Total 98.449,61€

Tabela 6 — Outras dividas in Plano Insolvéncia Empresa ABC
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5.1.4 DEMONSTRAGCAO DE RESULTADOS DOS ULTIMOS 3 ANOS

Apresentamos de seguida a evolucdo da exploracdo da ABC nos ultimos trés exercicios

econdmicos e respectiva evolucdo da sua actividade e rentabilidade.

UNIDADE: EUROS
2007 2008 2009
RUBRICAS cdoiGo FOC

Vendas de o 71 2.342.654,69( 2.104.692.99 124540857
ProdUdos - 2.342.654,67( 2.104.692.99 124540857
Mercadorias ... - 0,00 0,00 0,00
Prestagdo de Servigos 72 0.00 0.00 0.00
Variogdc de Produgdc . - -82.610.82 5.466,22 -5.47470

Trabalhos para Propric Empresa 75 0,00 0,00
Cwuitrcs Proveitos de Bxploragdo e FIH74+T8 0.00 1521571 137.592.90
Proweitos & Ganhos Financercs de Exploragdo ... - 0,00 0,00 0,00

Diferengas de CAmbio Favoraweis . 785 0,00 0,00

Descontos de PP Cbtidos. 786 0.00 0.00
Total dos Proveitos de Exploracdo (1. 2.260.043,87| 2.125.475.02| 1.377.527.17
Custo das Mercadonios e 412 0.00 0.00 0.00
Custo das Mat. Frimas e Subs. Consumidos ... é16 &84.385.72 &18.565,86 393.210,50
ornecimentos e Servigos Externos. . 42 28703852 342.8048,71 272.161,07
Subcontratos 621 4526316 52.800.57 2427864
Trabalhos BSpecialZados .. e 62236 38.501.73 51.817.11 41.585,65
Blectricidade e Combustive .| 62211+62212 71.313%8 82.369.95 56.589 59
Comissies & Royalties . | 62228+5222. 123,24 121,68 28.56
Cutros Fornecim. e Servigos Externc - 137.837.41 16279700 90,678,863
Custos com o Pesscd &4 1.296979.04| 12283548522 $72.025653
Ameriizagdes do Exer &6 22831507 179.860,11 289.167 .38
Prowvisdes do BXercicio e &7 0.00 0.00 0.00
LT o e o &3 $.526,58 14.451.93 13.548.76
Directos 632 330,16 4.674,04 0.00
Indirectos 631 §.196,42 $.817.87 13.546,76
Quiros Custos de BExploragfo oo &5 1.452.80 1.884.31 1.883.47
Custos e Perdos Financeros de Explorogdo ... - 0,00 0,00 0,00
Diferengos de CAmbio Desfavordwveis . 485 0,00 0,00 0,00
Descontos de PP Concedidos e 486 0.00 0.00 0.00
Total dos Custos de Exploracdo (2.1+..+2.9) 2.515.708.73| 2.393.274.14| 1.891.994.31
Resultados de exploracdo (1-2) - -255.664,86| -267.799.12 -514.469.14
Proweitcs & Ganhos Extracedindics ..o e 974423 5.032,48 28224
Custcs e Perdas Extracedindnias oo &9 431833 5.907.64 174.458.81
Resultados antes da funcdo financeira(3+4.1-4.2) - -250.238,94( -308.474.28 -687.985.71
Proweitcs & Ganhes financeiros . 78 575,08 488,01 1.361.70
Custos e Perdos Financeiros . &8 5772285 7875329 61.055.86
481 3379891 45.480,32 51.737,0%
- 2392354 3227257 921877
Resultados antes de Impostos |5+4-7) a5 -307.386.73 -384.939.54 -T747.479.87
Impaosto scbre © Rendiments do Exercicio ... B8& -65.367 69 -74.4%8.81 4508568
RESULTADOS LIQUIDOS (2-5) 85 -242.019.04| -312.442,75 -792.745,55
COMPRAS 31 687.183.32 598.518.89 382.647 .30

Tabela 7 — Demonstragdo Resultados ultimos 3 anos in Plano Insolvéncia Empresa ABC
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5.1.5 BALANCO DOS ULTIMOS 3 ANOS

BALANGOS DO PROMOTOR

UNIDADE: EUROS
RUBRICAS CODIG0 POC 2007 2008 2009
ACTIVO
Imobilizado bruto - 10.047.686,368| 10.113.375.39) 10.183.8482.02
Imcbilzagdes Incorpbreas 43 3.217.00 3.217.00 1.657.51
Imcbizagdes Corpdreas 42 10.049.4485 38| 10.095.158,3%| 10.140.274.51
Investimentes Financeiros 41 15.000,00 15.000.00 21.750,00
IMobiZagSes em CUSe e 44 0,00 0,00 0,00
AMOTHZQCEES ..o 45 801700067 B8.151.04392) B.438.651.81
EXASIENCIAS .o e - 13531379 12073315 F8.873,74
Matésias Primas 36 127.504,30 107 457 .34 F8.873,74
Produtos Acabados € em Cu 33+35 7807 4% 13.275.81 0.00
Mercodorias 32 0.00 0,00 0.00
- 34 0.00 0,00 0.00
Provisbes p/Depreciacdo de Existéncias ... 3% 0.00 0.00 0,00
Dividas de Terceiros - Médio e Longo Prazo - 0.00 0.00 0,00
Dividas de Terceiros - Curto Prazo ... - F33.076.60 745.506,80 427 056,18
M S e e 21 FO2A7F00 715.476,15 401.537.11
UGS e 220 26 30.897 59 30,030,465 2551807
Provisbes p/Cobrancas Duvidosas ... 28 25589218 240 57547 102.983,57
Depodsit. Bancdrios/Caixa/Titulos Negocidveis 1Mals 46.000.38 37.405.46 34.550.51
ACTéscimos € Diferimentos. ..o ocoereee e vl 27872015 J26.654 27 29151324
TOTAL DO ACTIVO - 3.187.904.41 3.012.094.68)| 2.472.060.31
CAPITAL PROPRIO
Capital/AccOes Proprigs ..o 51+ 52 42357522 42357822 423.978,22
Prestacdes Suplementares - 53 0,00 245 000,00 345.000,.00
Reservas .. 56+57 1.794.154,61 1.786.0751% 177759575
Resultados Transitados - 5% -55F FEEET -752.504,32 -1.098.305.67
Resultado Liquido do Exercicio ... 88 -242017.04 -31Z2.442 75 -FF2.745,55
Dividendos Anfecipados............ a% 0,00 0,00
TOTAL DO CAPITAL PROFRIO - 1.416.191.12|  1.349.706.33 457.918.75
PASSIVO
Provistes para Riscos e Encargos..................... 2% 0.00 0.00 0.00
Dividas a Terceiros - Médio / Longo Prazo............ - 33491213 20502883 78803457
Dividas a Instituigdes de Crédito.._.._. - 4645775 0,00 S05.614.77
Dividas a Fornecedcores do Imebiizado ... - 205.401.53 195.426.27 141.187.63
Dividas a S&cios (Supimenios) s - 12485285 52,85 0,00
Cuiras Dividas - 0,00 B8.749.81 41.232.57
Divides a Terceiros - Curto Prazo .. - 1.256.006,62] 1.287.795.87 903.716,83
Dividaos a Instituigées de Crédi 2 340.184.25 703.923.22 35402553
Lot gttt e e 22 203.95627 28447327 231.730.%8
Estadc e cutros Entes POBECOS e 2 112377 .63 102.467 28 72.817.05
Cutras DRVIZOS e reeseessee s s 21+25+2¢ §9.458.47 214.932,07 24514287
Acréscimos & DIferimentos ... e ccecerennenes 27 180.794.54 169.563.65 122.389.7¢6
TOTAL DO PASSIVO L - 1.771.713.29| 1.662.388,35( 1.814.141.54
TOTAL DO PASSIVO+CAFPITAL PROPRIO - 3.187.904.41 3.012.094,68| 2.472.060,31

Tabela 8 — Balanco dos Ultimos 3 anos in Plano Insolvéncia Empresa ABC
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5.1.6 ANALISE ECONOMICA E FINANCEIRA

Esta analise teve como hase os dados historicos dos Ultimos trés exercicios econémicos da

ABC e teve como objectivo principal permitir a avaliacdo do risco econdmico-financeiro

da sociedade, de forma a suportar as projec¢Oes financeiras apresentadas e realizadas

posteriormente.

Analise da Estrutura do Balanco

A estrutura de balango da ABC encontra-se definida da seguinte forma:

(em euros)

Estrutura do Balango 2007 2008 2009
Imobilizado Bruto 10.067.686,36 10.113.375,39 10.163.682,02
Activo Circulante 1.114.390,77 963.645,41 558.500,43
Capital Préprio 1.416.191,12 1.349.706,33 657.918,75
Exigivel MLP 334.912,13 205.028,83 788.034,97
Exigivel CP 1.256.006,62 1.287.795,87 903.716,83

Tabela 9 — Estrutura do Balanco dos ultimos 3 anos in Plano Insolvéncia Empresa ABC

Da andlise deste quadro, constatamos o seguinte:

IMOBILIZADO

A ABC apresenta uma estrutura de imobilizado significativa, a qual apresentou uma

tendéncia ligeiramente crescente nos Gltimos trés exercicios.
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ACTIVO CIRCULANTE

Esta rubrica apresenta uma tendéncia decrescente no triénio em andlise, que se ficou a

dever essencialmente a diminuigdo do saldo de clientes.

CAPITAL PROPRIO

Os Capitais Proprios da ABC registaram um diminuicdo ao longo dos ultimos trés
exercicios, sendo de destacar a forte quebra registada no exercicio de 2009, devido aos
resultados liquidos negativos. Segundo o Art. 35° do Cddigo das Sociedades Comerciais,
considera-se estar perdida metade do Capital Social, quando o Capital Préprio da
sociedade for igual ou inferior a metade do Capital Social, pelo que se devera tomar as
medidas julgadas convenientes, que podem ir até a obrigatoriedade de dissolucdo da

sociedade.

EXIGIVEL DE MLP

Ao nivel do exigivel de médio / longo prazo, este apresentou um forte crescimento no
exercicio de 2009 face ao ano precedente, como consequéncia fundamentalmente de novos

financiamentos bancarios contraidos.

EXIGIVEL DE CP

Esta rubrica apresentou uma reducdo bastante significativa no ultimo exercicio devido
essencialmente a reducdo do saldo de Dividas a Instituicdes de Crédito, Fornecedores e

Estado e Outros Entes Publicos.
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Anélise do Volume de Negécios e Resultados

RESULTADO OPERACIONAL

Apresentamos de seguida quadro ilustrativo da evolugéo da actividade e rentabilidade da
ABC:

(em euros)

Volume de Negdcios/Resultados 2007 2008 2009
Volume de Negdcios 2.342.654,69 2.104.692,99 1.245.408,97
Resultado Operacional -255.664,86 -267.799,12 -514.469,14
Resultado antes de Juros e Impostos -250.238,96 -308.674,28 -687.985,71
Resultado Liquido -242.019,04 -312.442,75 -792.745,55

Tabelal0 — Analise do Volume Negécios/Resultados dos ultimos 3 anos in Plano Insolvéncia Empresa ABC

VOLUME DE NEGOCIOS

O volume de negocios da ABC apresentou uma tendéncia marcadamente decrescente nos

trés altimos exercicios, com principal destaque para o exercicio de 20009.

Esta rubrica apresentou nos trés ultimos exercicios valores negativos e com uma tendéncia
decrescente, traduzindo um desajustamento da estrutura de custos da empresa a sua
actividade.

RESULTADO ANTES JUROS E IMPOSTOS

Como se observa, apresenta valores com a tendéncia da rubrica anterior, agravado pelos

resultados extraordinarios obtidos.
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RESULTADO LiQuIDO

Os Resultados Liquidos da ABC apresentaram ao longo dos trés altimos exercicios valores

negativos e tendencialmente decrescentes, seguindo a tendéncia das rubricas anteriores.

Andalise Econdmico-Financeira

Apresento de seguida quadro ilustrativo da evolucdo de indicadores econdémicos e

financeiros que corroboram a andlise efectuada anteriormente e que nos vao permitir mais

adiante retirar conclusées quanto a evolucdo registada até a actualidade e suportar as

previsdes realizadas para a actividade futura da empresa.

(*em euros)

(**em percentagem)

Indicadores Econémico/Financeiros 2007 2008 2009
Taxa de Crescimento do Negdcio - -10,16% -40,83%
VAB 1.953.477,77 1.761.076,38 1.141.819,34
Produtividade do Trabalho 28.311,27 28.870,10 23.302,44
Rendibilidade do Activo -0.92% -2.92% -9.11%
Rotacdo do Acfivo 0,73 0,70 0,50
Solvabilidade 79.,93% 81.19% 36.27%
Liquidez Geral 0,91 0,82 0,83
Liquidez Reduzida 0,80 0,72 0,72
Fundo de Maneio -141.615,85 -324.150,46 -345.216,40
Meios Libertos -29.349.79 -87.939,01 -225.301,76
Margem Econdmica 1.361.229,45 1.136.220,42 630.037,00
Grau de Alavanca Financeira 0.82 0.77 0,90
Peso dos Enc. Fin. Vendass/ Proveitos 2,46% 3.74% 4,90%
Autonomia Financeira 48,34% 44,84% 26,61%
Rendibilidade dos Capitais Proprios -17,09% -23,15% -120,49%
Meios Libertos/Capitais Préprios -2,07% -6,52% -34,24%

Tabela 11 — Indicadores Econémicos/Financeiros dos Ultimos 3 anos in Plano Insolvéncia Empresa ABC
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TAXA DE CRESCIMENTO DO NEGOCIO

O volume de negécios da ABC apresentou uma tendéncia decrescente no triénio em
analise, com principal destaque para o ultimo exercicio em que as vendas da Empresa

cairam cerca de 40% como resultado da perda, sobretudo de um cliente.

VALOR ACRESCENTADO BRUTO

O Valor Acrescentado Bruto é uma das variaveis mais importantes na analise econémica,
uma vez que reflecte a criacdo de valor para a economia por parte de uma empresa. Neste
sentido a apresentacdo por parte da ABC de valores considerados significativos nesta
rubrica séo reflexo da sua potencial produtividade.

PRODUTIVIDADE DO TRABALHO

Este racio (VAB por trabalhador) apresenta valores consideraveis para o sector, apesar da

ligeira diminuicdo registada em 2009.

RENDIBILIDADE DO ACTIVO

Este indicador apresentou uma tendéncia decrescente no triénio em analise, situacdo

explicada pela evolugéo ao nivel dos meios libertos de exploracdo da empresa.

ROTACAO DO ACTIVO

O récio de rotacdo do activo revelou um decréscimo nos trés ultimos exercicios reflectindo

a forte quebra registada ao nivel do volume de vendas da ABC.

SOLVABILIDADE

Este racio (CP/Passivo Total) mede a relacdo entre os capitais proprios e 0s capitais
alheios de uma sociedade. A gestdo deste indicador financeiro é importante por forma a

ndo colocar em causa a continuidade da empresa no médio ou no longo prazo.
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A solvabilidade de uma empresa sera tanto maior quanto maior for o valor deste racio. Um
valor muito baixo pode indiciar uma fraca viabilidade da empresa no futuro, pois significa

uma elevada fragilidade econdmico-financeira.

A ABC apresenta para este racio uma forte quebra no ultimo exercicio como reflexo do
aumento registado ao nivel do passivo da empresa, carecendo por isso de intervencao

imediata.

LIQUIDEZ GERAL

Este racio apresenta valores inferiores a unidade nos trés ultimos exercicios revelando uma
diminuicdo da sua capacidade em fazer face aos seus compromissos de curto prazo, face a

maturidade e estrutura dos seus passivos.

LIQUIDEZ REDUZIDA

A analise deste racio serve para complementar a analise do anterior, pois relaciona os
elementos mais liquidos das aplicacdes (Disponibilidades e créditos a curto prazo, com 0s
Débitos a curto prazo), verificando esta uma tendéncia decrescente, indicando uma
diminuicdo da capacidade da empresa em fazer face aos seus compromissos de curto

prazo.

MEIOS LIBERTOS

Os Meios Libertos pela empresa traduzem-se na sua capacidade de auto-financiamento.
Desta forma, a ABC tem registado uma diminuicdo da sua capacidade de auto-

financiamento.

MARGEM ECONOMICA

A Margem Economica ou Margem Liquida Corrigida, apresenta valores consistentes com

a evolucdo da actividade da empresa, apresentando uma tendéncia decrescente.
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GRAU DE ALAVANCA FINANCEIRA

Avalia a capacidade da empresa em fazer face aos seus compromissos com encargos
financeiros. Quanto maior, maior é o risco financeiro, porque significa que o Resultado
Operacional foi em grande parte absorvido pelos custos financeiros. No presente caso
verificou-se um aumento deste racio, o que traduz um aumento do risco financeiro

associado a empresa.

PESO DOS ENCARGOS FINANCEIROS NAS VENDAS

Este valor € considerado significativo na estrutura de custos da empresa, apresentando uma

tendéncia crescente ao longo dos ultimos trés tltimos exercicios.

AUTONOMIA FINANCEIRA

Este € um récio bastante importante, pois compara os Capitais Proprios da empresa com o
Activo Liquido Total. A autonomia financeira da empresa apresenta uma diminui¢ao

significativa ao longo dos trés altimos exercicios.

RENDIBILIDADE DOS CAPITAIS PROPRIOS

Através do calculo da rendibilidade dos capitais préprios (Resultados liquidos/Capitais

proprios), podemos medir a eficiéncia de utilizacdo destes recursos:

Como se pode observar, a eficiéncia na utilizacdo dos capitais da empresa foi
substancialmente agravada nos trés Gltimos exercicios, reflectindo os resultados liquidos
obtidos.
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Analise Econdmica

PoNTO MORTO DAS VENDAS

O ponto morto das vendas no periodo em analise foi o seguinte:

(em euros)
2007 2008 2009

Ponto Critico de Vendas 2.598.319,55 2.372.492,11 1.759.878,11

Tabela 12 — Ponto critico de vendas dos dltimos 3 anos in Plano Insolvéncia Empresa ABC

O Ponto Morto das Vendas (Break Even Point) corresponde ao nivel de actividade da

empresa para o qual os resultados operacionais sdo nulos.

Quanto maior for o ponto critico, maior serd o seu risco econdémico, pois a empresa tera de
desenvolver um maior esfor¢o para conseguir alcancar resultados operacionais positivos, 0

que em periodos de recessdo podera ser muito dificil ou mesmo impossivel.

No caso da ABC, verificamos que o Ponto morto das Vendas apresentou uma reducgéo

bastante significativa em 2009, evidenciando uma reducéo do seu risco econémico.

5.2 PLANO DE INSOLVENCIA

5.2.1 PRESSUPOSTOS CONSIDERADOS

O presente Plano de Insolvéncia tem por objectivo delinear todo um conjunto de medidas
de reestruturacdo ao nivel econdmico e financeiro de forma a sustentar o Processo de
Insolvéncia no sentido de promover as medidas necessarias a viabilizacdo da ABC. Neste

sentido, estdo previstas as seguintes medidas fundamentais:
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v" Redugdo de Custos com o Pessoal. Actualmente a empresa conta com 35
funcionarios. Tendo em vista a viabilizacdo da Empresa, considera-se necessario
reduzir este namero de forma a adequar o nimero de trabalhadores face as actuais
necessidades da empresa. A saida de nove trabalhares ja reflectida, pelo que
apresentamos, um quadro resumo das indemnizacfes que a empresa tera de pagar
relativamente a essas saidas de pessoal.

Relativamente ao pagamento das indemnizagdes, considerou-se o0 seu pagamento a
5 anos. Complementarmente, existe a necessidade de reduzir mais colaboradores
ainda ndo previamente definidos, pelo que considerou-se como pressuposto, a
redugdo adicional de 200.000,00 € em despesas com o pessoal a precos correntes
de 2011 considerados actualmente excedentarios a exploragdo (onde foram
estimados os respectivos montantes de indemnizacdo a pagar de acordo com um

valor medio).

Para além da dispensa de funcionarios, a empresa prevé ainda a reducao de 30% no
vencimento dos dois socios trabalhadores. A geréncia prescindiu de vencimento
desde 2008. Considerou-se para efeitos de andlise, a actualizacdo das despesas com

pessoal a precos correntes a uma taxa de inflagdo média anual de 2,00%.

v Contratualizacdo da Operacdo no ambito do FIEAE (ou equiparavel) de forma a
reduzir os custos com juros e garantias dadas no ambito do empréstimo a médio e

longo prazo junto do BCP

v' Implementacdo de um programa de dinamizacdo de vendas através da
reestruturacdo da area comercial que permita atingir objectivos de marketing, com
a contratacdo, em 2011, de um Director Comercial detentor de uma carteira de

clientes que pode representar um aumento na facturacdo total da empresa a partir
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do préximo ano (20% em 2011 e 30% em 2012, mantendo-se o crescimento das

vendas nos anos subsequentes a crescer em funcédo da inflagéo).

v" Reducdo dos custos operacionais, conforme ja referido anteriormente, e em
fornecimentos e servigos externos em cerca de 45%, de forma a adequar estas

classes de custos ao nivel de actividade.

v" Concentrar o Departamento de Facturacdo, Contabilidade e Orcamentacdo em
apenas uma sala, com luz exterior, de forma a reduzir os custos com electricidade
(12,5%) no presente ano de 2010.

v" Anulacdo do abastecimento livre no fornecedor de combustivel, de forma a
controlar e reduzir o consumo de combustivel. A partir de agora, sé serd adquirida

gasolina através de senhas fornecidas pelo gerente da ABC.

v" Anulacdo de cartdes de crédito na posse dos sécios, havendo lugar a apenas um
cartdo para uso nas pequenas compras imprescindiveis ao funcionamento da

empresa.

v" Anulacdo do Custo com o Revisor Oficial de Conta a partir de 2011, que representa

actualmente cerca de 12.000,00 € anuais.

v" Implementacdo de medidas que permitam uma boa gestdo do ciclo de exploracao,
designadamente em relacdo a gestdo dos créditos sobre clientes e dos débitos a

fornecedores, negociando alguns prazos de cobranca.
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v Seleccionar fornecedores e negociar com estes condicdes de aquisicdo de matérias-
primas e outros produtos mais vantajosas e que permitam reduzir os custos de

producéo.

v" Implementacdo de medidas de racionalizacdo de custos directos e indirectos, que
permitam melhorar a produtividade e a rendibilidade.

v" Renegociacdo da divida a credores através do estabelecimento de proposta de
planos de pagamento previamente acordados e compativeis com as

disponibilidades de tesouraria da empresa, sendo estes:

e Fornecedores de Matérias-Primas e Outros: a amortizacdo da actual divida a
10 anos e no caso da viabilizacdo da empresa a negociacdo de Prazo Medio
de Pagamentos a 60 dias;

e Dividas ao Estado e Outros Entes Publicos: amortizacdo da divida a 10 anos
incluindo a subsequente regularizagdo das dividas futuras normais
associadas a exploracdo da empresa;

e Empréstimos Bancarios: reestruturacdo das actuais Empréstimos Bancarios,
Curto Prazo e Médio e Longo Prazo, a 10 anos, considerando uma Taxa
Média Anual de 8,00%

e [APMEI com a amortizacao da actual divida de 98.449,61€ em 10 anos;

Quanto aos contratos de locacdo financeira considerou-se 0S mMesmos COmo nhao
susceptiveis de negociacdo, pelo que os pressupostos sdo 0s que actualmente se

encontram em vigor de harmonia com os dados fornecidos pela empresa.

Maria Jodo Gomes — 20071027 — Novembro 2010 — Universidade Atlantica Pégina 63



Turnaround Empresarial — Gestdo Empresas

2010

Proposta de amortizacdo das dividas a credores

Proposta de amortizagdo das dividas a credores sob a forma de prestacGes anuais tendo em

conta 0s pressupostos ja referidos.

Dividas Gerais

Valor em Proposta de Amortizacdo das Dividas (euros)
Fornecedores Divida
(euros) 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Jodo Ribeiro 22.535,53 225353 | 2.253,53 | 2.253,53 | 2.253,53 | 2.253,53 | 2.253,53 | 2.253,53 |2.253,53 |2.253,53 | 2.253,53
Apoio Simples 32.437 42 3.243.74 | 3.243.74 | 3.243.74| 3.243.74 | 3.243.74| 3.243.74 | 3.243.74 | 3.243.74 | 3.243.74 | 3.243.74
Arte e Cultura 20.081,80 2.008,18 | 2.008,18 | 2.008,18 | 2008,18 | 2.008,18| 2.008,18 | 2.008,18 | 2.008,18 | 2.008,18 | 2.008,18
Auto-editora 17.122,60 1.712,26 1.712,26 1.712,26 1.712,26 1.712,26 171226 | 171226 | 1.712,26 1.712,26 1.712,26
Ferreira e Esteves 28.611,54 2861,15| 2.861,15| 2861,15| 2861,15| 2861,15| 2.861,15| 286115 | 2861,15| 2.861,15| 2.861,15
Grafismo 5 41.920,00 419200 | 419200 | 4.192,00| 4.192,00| 4.192,00| 4.192,00 | 4.192,00 | 4.192,00 | 4.192,00 | 4.192,00
Manuel e Pereira 11.426,38 1.142,63 | 1.142,63 | 1.142,63 | 1.142,63 | 1.142,63 | 1.142,63 | 1.142,63 | 1.142,63 | 1.142,63 | 1.142,63
Tabela 13 — Proposta de Amortizacao de dividas Fornecedores in Plano Insolvéncia Empresa ABC
No ambito destas dividas a fornecedores poderd a prestacdo anual actualmente
quantificada servir, ndo sO para propor eventuais pagamentos sob a forma de
mensalidades, como também e principalmente regularizar saldos de baixo valor (a
semelhanca dos restantes créditos adiante referidos).
Empréstimos Proposta de Amortizacdo das Dividas (euros)
bancarios Valor em
Divida € 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Banco
Espirito 87.517,75
Santo 8.751,77| 8751,77| 8751,77| 8751,77| 8751,77| 8751,77| 8751,77| 875177 | 8751,77| 8.751,77
Banco
POVOUSs 199 032,00
Investimento 2.203,20 | 2.203,20 | 2.203,20 | 2.203,20 | 2.203,20| 2.203,20 | 2.203,20 | 2.203,20 | 2.203,20 | 2.203,20
Banco
Comercial 675.331,03
Portugués 67.533,10 | 67.533,10 | 67.533,10 | 67.533,10 | 67.533,10 | 67.533,10 | 67.533,10 | 67.533,10 | 67.533,10 | 67.533,10
PMEInv IV |50.000,00 5.000,00 | 5.000,00 | 5.000,00| 5.000,00| 5.000,00| 5.000,00| 5.000,00| 5.000,00| 5.000,00| 5.000,00
Barclays 67.000,00 6.700,00 | 6.700,00| 6.700,00 | 6.700,00 | 6.700,00 | 6.700,00| 6.700,00 | 6.700,00| 6.700,00| 6.700,00
Caixa Geral
de 42.000,00
Depositos 4.200,00 | 4.200,00| 4.200,00 | 4.200,00 | 4.200,00| 4.200,00 | 4.200,00 | 4.200,00 | 4.200,00 | 4.200,00
TOTAL 893.880,78 | 89.388.,08 | 89.388.,08 | 89.388.,08 | 89.388.,08 | 89.388.,08 | 89.388.,08 | 89.388.,08 | 89.388.,08 | 89.388.,08 | 89.388.,08
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Dividas ao Estado
e outros entes Valor em '
PUblicos Divida € 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 20156

Proposta de Amortizacdo das Dividas (euros

Seguranca Social | 141,690,28 | 14.169,03 | 14.169,03 | 14.169,03 | 14.169,03 | 14.169,03 | 14.169,03 | 14.169,03 | 14.169,03 | 14.169,03 | 14.169,0:

Finangas 74.887,58 | 7.488,76 | 7.488,76 | 7.488,76 | 7.488,76 | 7.488,76 | 7.488,76 | 7.488,76| 7.488,76| 7.488,76 | 7.488,7¢
TOTAL 216.577,76 | 21.657,79 | 21.857,79 | 21.657,79 | 21.657,79 | 21.657,79 | 21.657,79 | 21.657,79 | 21.857,79 | 21.657,79 | 21.657,75
Outras Dividas Valor em Proposta de Amortizacdo das Dividas (euros
Divida € 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
IAPMEI 98.449,61€ | 9.844,96 | 9.844,96 | 9.844,96 | 9.844,96| 9.844,96| 9.844,96| 9.844,96 | 9.844,96| 9.844,96| 9.844,96

Tabela 14 — Proposta de Amortizacéo de dividas Banca, Estado e Outros in Plano Insolvéncia Empresa ABC

5.2.2 ANALISE DA VIABILIDADE DA EMPRESA

AVALIACAO DO IMOVEL

Foi considerada o valor de 800.000 € (oitocentos mil euros) como financiamento a obter

no ambito da operacdo do FIEAE ou outra equiparavel (lease back)

APLICACAO DOS FUNDOS DISPONIBILIZADOS

De acordo com o proponente, o encaixe financeiro com a operacdo do FIEAE destinar-se-a
a libertacdo do 6nus que recai sobre o imdével, nomeadamente hipoteca a favor do BCP,

valor que ascende a cerca de 620.374,00 €;

PRAZO DA OPERACAO

O prazo da operacao considerado foi de 10 anos, em consonancia com 0 proponente.
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RENDA CALCULADA DE ACORDO COM OS PARAMETROS ESTABELECIDOS

A taxa anual efectiva para a determinacdo do valor da renda do imovel sera de 5,00%,
atendendo ao prazo e ao risco da operacdo. A que corresponde por conseguinte, um valor
da renda mensal de 3.246,07 €, a qual devera ser actualizada anualmente, de harmonia com

a Lei do Arrendamento, através da variacao estimada do IPC.
O periodo de anéalise neste modelo divide-se em:

v' Horizonte Temporal de Avaliagdo: E o periodo onde se perspectivam as
oportunidades de crescimento para a empresa. No ambito deste trabalho, foram
considerados 0s 7 proximos exercicios, sem prejuizo do plano de amortizac6es face

ao servico da divida junto de credores seja de 10 anos;

v Valor Residual: este periodo sucede o horizonte temporal de avaliagdo e considera
os resultados previsionais futuros que sdo gerados pela empresa em termos

técnicos, equiparados a uma renda perpétua.

Pressupostos quanto a variaveis macroecondmicas e legais, decorre da analise efectuada

anteriormente a consideragdo dos seguintes pressupostos base:

v Inflagdo média anual de 2,00% para o horizonte temporal em analise, sendo que a

mesma efectuada a precos correntes;
v O crescimento dos salarios foi feito a taxa de inflacdo.

v' A taxa de IRC — Imposto sobre o Rendimento considerado é de 25% (a que acresce

a derrama de 1.5%);
v' Ataxa de IVA — Imposto de Valor Acrescentado considerada é de 21%;

v As taxas sociais (com seguros diversos incluidos) cifram-se em 26,25% do valor da

massa salarial.

Os pressupostos considerados podem ser considerados conservadores, face as expectativas

reveladas pela Administracdo da ABC.

Maria Jodo Gomes — 20071027 — Novembro 2010 — Universidade Atlantica Pégina 66



Turnaround Empresarial — Gestdo Empresas 2 0 1 O

Por outro lado considerdmos para efeitos do valor actual o Goodwill da ABC inerente ao
seu actual posicionamento em termos do sector que se insere e dos seus mercados de

actuacao.

Pressupostos quanto a Variaveis de exploracao

CUSTO DAS MERCADORIAS

Com a operacéo foi considerado uma ligeira melhoria do poder negocial junto dos

fornecedores de mercadorias.

FORNECIMENTOS E SERVICOS EXTERNOS

Os FSE foram calculados de acordo com os dados histéricos da empresa a data de
31 de Dezembro de 2009, tendo sido considerada uma reducdo de 12,5% na rubrica
electricidade e 45% nas restantes rubricas na sequéncia do plano de reestruturacdo

econdmica e financeira definido no ponto 4 do presente relatorio.

Relativamente aos encargos com o Revisor Oficial de Contas, considerou-se que a partir
de 2011 que a empresa ira dispensar estes servicos, 0 que correspondera a uma reducéo de
custos de 12.000,00 € anuais.
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FORNECIMENTOS E SERVICOS EXTERNOS

UNIDADE: EUROS

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

1- Fornecimentos Externos
1.1- Subcontractos 13.620,32 13.892,72 14.170,58 14.453,99 14.743,07 15.037,93 15.338,69
1.2- Electricidade 34.186,50 34.870,23 35.567,63 36.278,99 37.004,57 37.744,66 38.499,55
1.3- Combustiveis 10.258,10 10.463,27 10.672,53 10.885,98 11.103,70 11.325,78 11.552,29
1.4 -Agua 1.132,29 1.154,94 1.178,04 1.201,60 1.225,63 1.250,14] 1.275,15
1.5 -Outros Fluidos 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0,00
1.6 - Ferramentas e Utensilios 8.067.76 8.229.11 8.393.70 8.561,57 8.732,80 8.907.46 9.085,61
1.7 - Livros e Documentagdo Técnica 14,11 14,40 14,68 14,98 15,28 15,58 15,90
1.8 - Material de Escritério 1.150,50 1.173,51 1.196,98 1.220,92 1.245,34 1.270,24 1.295,65
1.9 - Artigos para Oferta 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2- Servigos Externos 0,00
2.1 - Rendas e Alugueres 7.500,63 54.710,25 55.804,46 56.920,55 58.058,96 59.220,14 60.404,54
2.2 - Despesas de Representacdo 4.657,40 4.750,55 4.845,56 4.942,47 5.041,32 5.142,15 5.244,99
2.3 - Comunicacdes 4.972,10 5.071,54 5.172.97 5.276,43 5.381,96 5.489,60 5.599.39
2.4 - Seguros 7.380,47 7.528,07 7.678,64 7.832,21 7.988,85 8.148,63 8.311,60
2.5 - Royailties 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2.6 - Transporte de Mercadorias 2.564,91 2.616,21 2.668,54 272191 2.776,35 2.831,87 2.888,51
2.7 - Transporte de Pessoal 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2.8 - Deslocacdes e Estadias 3.172,79 3.236,25 3.300,97 3.366,99 3.434,33 3.503,02 3.573,08
2.9 - Comissdes 16,02 16,34 16,67 17,00 17.34] 17,69 18,04
2.10 - Honordrios 3.423,09 3.491,55 3.561,39 3.632,61 3.705,27 3.779.37 3.854,96
2.11 - Contencioso e Notariado 1.053.23 1.074,29 1.095.78 1.117.69 1.140,05 1.162,85 1.186,10
2.12 - Conservagdo e Reparacdo 13.982,72 14.262,37 14.547,62 14.838,57 15.135,34 15.438,05 15.746,81
2.13 - Publicidade e Propaganda 688,68 702,45 716,50 730,83 745,45 760,36 775,56
2.14 - Limpeza, Higiene e Conforto 448,74 457,71 466,87 476,20 485,73 495,44 505,35
2.15 - Vigilancia e Seguranca 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2.16 - Trabalhos Especializados 44.339,73 33.226,52 33.891,05 34.568,87 35.260,25 35.965,45 36.684,76
2.17 - Outros Servigcos 741,26 756,09 771,21 786,63 802,36 818,41 834,78

TOTAL DO VALOR 163.371,34 201.698,38 205.732,35 209.847,00 214.043,94 218.324,82 222.691,31

Tabela 15 — Previsdo Fornecimento e Servigos Externos in Plano Insolvéncia Empresa ABC

RECURSOS HUMANOS

Conforme descrito, a empresa ird dispensar funciondrios, estando essa operacao

prevista para final de 2010 e no decorrer de 2011, conforme anteriormente referido.

Para além da reducdo de pessoal, esta também prevista, também a partir de Novembro de

2010, uma reducdo de 30% no vencimento de dois sécios trabalhadores . A reducdo de

pessoal e de vencimento prevista correspondera a uma reducdo de custos significativa..
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Sem prejuizo do citado nos anteriores pardgrafos, considerou-se um aumento da
massa salarial a taxa de inflagdo anual média prevista (2,00%). Estdo ainda contempladas
as contribuicGes obrigatorias para a Seguranca Social (23,75%) a que acrescem, como
pressuposto, uma estimativa de 2,5% para custos com prémios de seguros.

RECURSOS HUMANOS - CUSTOS UNIDADE: EUROS
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Remuneracdes Actuais 757.140,77 445.385,26 454.292,96 463.378,82 472.646,40 482.099,33 491.741,32
Encargos Sociais 198.749,45 116.913,63 119.251,90 121.636,94 124.069,68 126.551,07 129.082,10
Remuneragdes + Encargos 955.890,23 562.298,89 573.544,87 585.015,77 596.716,08 608.650,40 620.823,41
TOTAL 955.890,23 562.298,89 573.544,87 585.015,77 596.716,08 608.650,40 620.823,41

Tabela 16 — Previsdo Custos em Recursos Humanos in Plano Insolvéncia Empresa ABC

CusTOS FINANCEIROS

Os valores apresentados referem-se aos encargos financeiros resultantes do servico
da divida e subsequentes responsabilidades para com os actuais contratos de financiamento
da ABC, reflectindo ja a reestruturacdo dos actuais empréstimos bancarios, de Curto Prazo

e Médio e Longo Prazo, a 10 anos, e leasings financeiros, a 5 semestres.

OUTROS CUSTOS DE EXPLORACAO

N&o se prevé que a ABC tenha quaisquer outros custos de exploracdo no horizonte

temporal em analise.
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EvoLucAo DO VOLUME DE NEGOCIOS

O volume de negdcios previsto teve por base os dados histéricos da empresa, a

actividade da Empresa registada até Agosto do presente ano (com base no Balancete

Analitico de Agosto de 2010) e a reestruturacdo econdmica e financeira definida no

presente relatorio.

‘VENDAS DE PRODUTOS TRANSFORMADOS / COMERCIALIZADOS

PRODUTOS UNIDADE 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Produtos
VALOR
VALOR GLOBAL DO PRODUTO euros 1.016.253,72 1.243.894,55 1.649.404,18 1.682.392,26 1.716.040,11 1.750.360,91 1.785.368,13
TOTAL DO VALOR 1.016.253,72 1.243.894,55 1.649.404,18 1.682.392,26 1.716.040,11 1.750.360,91 1.785.368,13

Tabela 17 — Previsdo Evolucdo do Volume de Negdcios in Plano Insolvéncia Empresa ABC

FUNDO DE MANEIO

Para o célculo do fundo de maneio e tendo em conta o plano de reestruturacédo econdémica

e financeira foram utilizados os seguintes pressupostos fornecidos pela Geréncia da

empresa:

- Prazo Médio de Recebimentos (30 dias);

- Prazo Médio de Pagamentos (60 dias);

- Rotacdo de stocks (60 dias).
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RESULTADOS FINANCEIROS/EXTRAORDINARIOS

No ambito da andlise efectuada ndo foram considerados os custos extraordinarios ja que as

indemnizagGes foram consideradas como investimento de reestruturacao.

A diferenca entre o valor liquido do imdvel e o valor considerado na operacdo (menos-

valia) foi considerada em custos extraordinarios.

TAXA DE ACTUALIZACAO

A taxa de actualizacdo dos cash-flows operacionais € um elemento bastante importante
para a presente analise, dado que ird actualizar os fluxos gerados pela empresa para o

momento actual.

Para esta analise foi utilizado o método CAPM, para célculo da taxa de actualizacao.
Trata-se de uma metodologia assente em critérios l6gicos e com um grau de objectividade
bastante aceitavel. Para célculo da taxa de actualizacao teve-se em consideragéo o risco do
sector, tendo-se considerado, pela conjuntura econémica e financeira global e sectorial, um
beta de 1.

Para o retorno das aplicacdes sem risco utilizou-se como base ou pressuposto as OT’s a 10
anos que neste momento apresentam a yield de 6,143%. Assim, obteve-se a taxa de
actualizacdo de 12,29%, dado o estado e tendéncia actual das taxas de juro, sendo que este
valor parece ser bastante razoavel e suficiente para aferir da rentabilidade e atractividade

do negadcio.
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PRECEITOS LEGAIS DERROGADOS

Para a viabilizacdo da empresa foi necessario derrogar o regime de alguns
preceitos legais. Designadamente ao nivel do pagamento da taxa de juros moratorios aos
credores, devida, ao abrigo do disposto nos arts. 559.° e 806.° do Co6d. Civil e Aviso n.°
13746/2010 de 12 de Julho.

Os credores ndo sdo contemplados com o pagamento de juros de mora, havendo perdéao

total quanto a estes.

Apenas as instituicdes Financeiras serdo retribuidas com juros, uma vez que 0S mesmos

tém um caracter remuneratorio e ndo puramente indemnizatorio da mora.

Nesta linha de pensamento, o pagamento ao estado ndo contempla o pagamento de juros de
mora, derrogando-se assim o preceituado nos arts. 30.°, n.° 1, al. e) da Lei Geral Tributaria,
arts. 1.° e 3. do Decreto-lei n.° 73/99 de 16 de Marco, na redacc¢éo introduzida pela Lei n.°
3-B/2010 de 28 de Abril de 2010.

No que tange as normas laborais, foi previsto um tecto maximo de indemnizacgdes, que
podem implicar na pratica uma derrogacdo aos preceitos legais constantes no Cadigo de
Trabalho a respeito das indemnizacdes por cessacdo do contrato de trabalho por iniciativa
da entidade empregadora, entre outros arts. 345.° n.° 3, 366.° e 396.° CPPT.

Com a finalidade de viabilizacdo da empresa e manutencdo de uma unidade fabril e
econdémica com manutencdo de postos de trabalho, sdo ainda derrogadas as normas
previstas nos arts. 174.°, 175.° e 176.° do CIRE.
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5.3  PROJECCOES FINANCEIRAS

5.3.1 DEMONSTRACAO DE RESULTADOS PREVISIONAIS

A Demonstracdo de Resultados Previsional da ABC em situacdo com operacdo esta

contemplada no quadro seguinte:

DEMONSTRACAO DE RESULTADOS PREVISIONAIS DA EMPRESA UNIDADE: EUROS
RUBRICAS Céd:‘;‘;:oc 2009 2010 201 2012 2013 2014 2015 2016
Vendas de 71 1.245.408,97| 1.016.253,72] 1.243.894,55| 1.649.404,18| 1.682.392,26| 1.716.040,11 1.750.360,91 1.785.368,13
Produtos - 1.245.408,97| 1.016.253,72] 1.243.894,55| 1.649.404,18| 1.682.392,26 1.716.040,11 1.750.360,91 1.785.368,13
Mercadorias - 0,00 0,00) 0,00) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
PrestacGo de Servigos ..... 72 0,0 0,00) 0,00) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Variag&o de Producdo ... .. -(4) -5.474,70) 0,00) 0,00) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Trabalhos para Prépric EMPresa...... 75 0,00 0,00) 0,00) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Outros Proveitos de Exploragdo /subsidios. 73474476 137.592,90 0,00) 0,00) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Proveitos e Ganhos Financ. de Exploracdo .. - 0,0 0,00) 0,00) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Diferengas de Cambios Favoraveis ... 785 0,0 0,00) 0,00) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Descontos de PP obfidos . 786 0,00 0,00) 0,00) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
TOTAL DOS PROVEITOS DE EXPLORACAO [1.1+..+1.6] 1.377.527.17 1.016.253,72 1.243.894,55 1.649.404,18 1.682.392.26 1.716.040.11 1.750.360,91 1.785.368,13
Custo das Mercadorias 612 0,00] 0,00] 0,00| 0,00) 0,00) 0,00] 0,00 0,00
Custo das Mat. Piimas e Subsid. Consumidas . 616 393.210,90) 304.876,12) 373.168,37] 494.821,25] 504.717.68| 514.812,03) 525.108,27 535.610,44
Formnecimentos e Servigos Externos ... 62 222.161,07| 16337134 201.698,38] 205.732,35| 209.847,00] 214.043,94) 218.324,82 222.691.31
subcontratos 621 24.278,64/ 13.620,32 13.892,72 14.170,58 14.453,99 14.743,07 15.037.93 15.338,69
Trabalhos Especidlizados . 62236 4158565/ 44.339.73 33.226,52 33.891,05 34.568,87 35.260,25 35.965,45 36.684,76
Electricidade e Combustiveis 62211+62212 56.589.59 44.444,60) 45.333,49 46.240,16 47.164,97 48.108,27 49.070,43 50.051.84
Comissdes e Royalfies .| 62228+62224 28,56 1602 16,34 16,67 17,00 17,34 17,69 18,04
Outros Fornec. Servigos Externos - 99.678.,63/ 60.950,68| 109.229,30 111.413,89) 113.642,17, 11591501 118.233,31 120.597.98
Custos com o Pessoal 64 972.026,53/ 955.890,23) 562.298,89) 573.544,87] 585.015,77] 596.716,08] 608.650,40 620.823.41
Amortizagdes do Exercicio . 3 289.167.38] 234.106,85] 113.088.93 38.232,78 38.232,78 38.232,78 3823278 0,00
Provisdes do Exercicio 67 0,00 0,00) 0,00) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Impostos 6 13.546,76| 405,64 365,37 311,15 267,38 227,11 421,42 268,77
Directos . . 632 0,00 0,00) 0,00) 0,00 0,00 0,00 0,00) 0,00)
Indirectos ... 631 13.546,76| 405,64 365,37 311,15 267,38 227,11 421,42 268,77
Outros Custos de EXploragao ... 65 1.883,67 000) 0,00) 0,00 0,00 0,00 0,00) 0,00)
Custos e Perdas Financeiras de Exploragdo - 0,0 0,00) 0,00) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Diferengas de Cambio Desfavordveis . 685 0,00 0,00) 0,00) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Descontos de PP Concedidos .. . 686 0,00 0,00) 0,00) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
TOTAL DOS CUSTOS DE EXPLORACAO (2.1+..+2.9) 1.891.996,31 1.658.650,18) 1.250.619,94) 1.312.642,40 1.338.080,61 1.364.031,94 1.390.737,70 1.379.393,93
RESULTADOS DE EXPLORACAO (1-2] - -514.469,14) -642.396,48) -6.725,38| 336.761,78 344.311,65 352.008,16 359.623,21 405.974,20
Proveitos e Ganhos Exfraordindrios . 79 982,24 0,00) 0,00) 0,00 0.00) 0,00 0,00] 0,00]
Custos e Perdas Extraordindrios ... 69 174.498.81 594.317.21 0,00) 0,00 0.00) 0,00 0,00 0,00
RESULTADOS ANTES DE FUNCAO FINANCEIRA (3+4.1-4.2] - -687.985,71 -1.236.713,67 -6.725,38| 336.761,78 344.311,65 352.008,16| 359.623,21 405.974,20
Proveitos e Ganhos FInaNceiros ... 78 1.361,70 0,00) 0,00) 0,00 0.00) 0,00 0,00 0,00
Custos e Perdas Financeiras 68 61.055.86 90.633,59 82.769.03 72.118,50 63.56383 55.710,45 47.861,10 26.477.19
Juros Suportados 681 51.737,09] 81.128,45] 73.073,78 62.229,35| 53.476,90 45.421,77| 37.366,65 15.772.85
Outros .. - 9.31877) 9.505,15, 9.695,25, 9.889.15, 10.086,94 10.288,68| 10.494,45] 10.704,34)
RESULTADOS ANTES DE IMPOSTOS (5+67) v 85 -747.679,87 -1.327.347,27 -89.494,41 264.643,27 280.747,82 296.297,71 311.762,11 379.497,00
Imposto sobre o Rendimento do Exercicio ... 86 45.065,68 0,00) 0,00) 70.130,47 74.398,17 78.518,89 82.616,96 100.566.71
RESULTADOS TIQUIDOS 18-9] 88 -792.745,55 -1.327.347,27 -89.494,41 194.512,81 206.349,65 217.778,82| 229.145,15 278.930,30
COMPRAS 31 382.647.30) 258.795,06 384.550,41 515.096,73 506.367,08 516.494,42| 526.824,31 537.360.80

Tabela 18 — Demonstracéo de Resultados Previsional Negdcios in Plano Insolvéncia Empresa ABC
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5.3.2 BALANCOS PREVISIONAIS

A Balanco Previsional da ABC em situacdo com operacdo esta contemplada no quadro

seguinte:

BALANCOS DO PROMOTOR

UNIDADE: EUROS
. cépIGo
RUBRICAS SNC 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Activo NGo Corrente
Activos Fixos Tangiveis... 43 1.721.057,37| 280.442,92 170.233,44 132.974,13 95.714,82 58.455,51 21.196,21 21.196,21
Propriedades de Investimento... 42
Goodwill. 441
Activos Intangivei: 44 281,32 6.584,43 3.996,86 3.122,06 2.247,26) 1.372,46) 497,66 497,66
Activos Biologico: 436
Participagdes Financeiras... 41 3.691,52 742,71 450,84 352,16 253,49 154,81 56,14 56,14
Accionistas / Sécio 26
Outros Activos Financeiros... 415
Activos por Impostos Diferidos. 274
Activo Corrente
Inventarios - 96.893,74 50.812,69 62.194,73] 82.470,21 84.119,61 85.802,01 87.518,05| 89.268,41
Activos Biologico: 436
Cliente: 21 298.553,54| 102.472,25] 125.426,03| 166.314,92 169.641,22 173.034,04] 176.494,72 180.024,62
Adiantamentos a Fornecedores. 228
Estado e Outros Entes PUblico: 24
Accionistas / Sécio 26
Outras Contas a Receber.... 27 25.519,07 25.519,07 25.519,07 25.519.,07| 25.519,07 25.519,07 25.519,07 25.519.,07|
Diferiment 28 291.513,24 291.513,24 291.513,24 291.513,24 291.513,24 291.513,24 291.513,24 291.513,24
Activos Financeiros Detidos para Negociagdo. 1421
Outros Activos Financeiros... 1431
Activos NGo Correntes Detidos para Venda.... 46
Caixa e Depésitos Bancdrios.. 11+12+13 34.550,51 216.325,00 22.066,82] 109.748,97 195.660,85 296.238,34 408.105,62 545.321,97
TOTAL DO ACTIVO - 2.472.060,31 974.412,31 701.401,02 812.014,76 864.669,56 932.089,49 1.010.900,70 1.153.397,31
CAPITAL PROPRIO
Capital 51 423.978,22| 423.978,22| 423.978,22 423.978,22 423.978,22| 423.978,22| 423.978,22 423.978,22
Acgdes (quotas) Préprias.... 52
Outros de Capital Préprio. 53 345.000,00 345.000,00 345.000,00 345.000,00 345.000,00 345.000,00] 345.000,00 345.000,00
Prémios de Emissdo. 54
Reservas Legais. 551 69.027,10| 69.027,10] 69.027,10 69.027,10 69.027,10| 69.027,10] 69.027,10 69.027,10
Outras Reservas 552 1.708.968,65 1.708.968,65| 1.708.968,65 1.708.968,65 1.708.968,65 1.708.968,65 1.708.968,65 1.708.968,65
56 -1.096.309,67|  -1.889.05522]  -3.216.402,49 -3.305.896,90]  -3.111.384,09] -2.905.034,45|  -2.687.255,63| -2.458.110,47
em Activos F 57
de izaga 58
Outras Variagdes no Capital Préprio... 59
Liquido do 818 -792.745,55  -1.327.347,27| -89.494,41 194.512,81 206.349,65 217.778,82| 229.145,15 278.930,30
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO - 657.918,75 -669.428,52 -758.922,93 -564.410,12] -358.060,48 -140.281,66 88.863,50 367.793,79
Passivo N&o Corrente
Provisoe: 29
Financiamentos Obtido: 25 959.640,70 845.567,40 742.903,33 640.239,26, 537.575,19| 434.911,12 332.247,05 229.582,98
Responsabilidades por Beneficios Pés-emprego 273
Passivos por Impostos Diferidos... 28
Outras Contas a Pagar. 27 182.420,20 125.945,15] 69.470,10 41.232,57 41.232,57| 41.232,57| 41.232,57 41.232,57
Passivo Comrente
Fornecedore 22 231.730,98] 263.515,87| 286.631,16 268.606,92 222.495,35 180.186,60| 137.918,71 95.692,47|
Adiantamentos de Clientes 218
Estado e Outros Entes PUblico: 24 72.817,05 51.124,74] 33.166,58 108.038,31 112.964,07 117.422,95 121.865,94 140.167,51
Accionistas / Sécio: 26
Financiamentos Obtido: 25
Outras Contas a Pagar. 27 245.142,87 235.297,91 205.763,03 195.918,07 186.073,10 176.228,14] 166.383,18 156.538,22
Diferimento: 28 122.389.76) 122.389,76) 122.389,76 122.389.76 122.389,76 122.389,76) 122.389,76 122.389.76
Passivos Financeiros Detidos para Negociagdo............ 1422
Outros Passivos Financeiros.. 432
Passivos NGo Correntes Detidos para Venda.... -
TOTAL DO PASSIVO - 1.814.141,56 1.643.840,82| 1.460.323,95 1.376.424,88| 1.222.730,04| 1.072.371,15] 922.037,21 785.603,51
TOTAL DO PASSIVO+CAPITAL PROPRIO - 2.472.060,31 974.412,31 701.401,02 812.014,76 864.669,56 932.089,49 1.010.900,71 1.153.397,30]

Tabela 19 — Balango Previsional Negocios in Plano Insolvéncia Empresa ABC

Maria Jodo Gomes — 20071027 — Novembro 2010 — Universidade Atlantica

Pégina 74



Turnaround Empresarial — Gestdo Empresas | 2 0 10

5.3.3 ORCAMENTO DE TESOURARIA PREVISIONAL

ORCAMENTO DE TESOURARIA DA EMPRESA

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
RECEBIMENTOS
CLIENTES 1.178.304,37 1.224.924,48 1.615.611,71 1.679.643,25 1.713.236,12 1.747.500,84 1.782.450,86
OUTROS PROVEITOS 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
TOTAL DOS RECEBIMENTOS 1.178.304,37 1.224.924,48 1.615.611,71 1.679.643,25 1.713.236,12 1.747.500,84 1.782.450,86
PAGAMENTOS
AMORTIZACAO A FORNECEDORES 22.693 22.693 22.693 22.693 22.693 22.693 22.693
.FORNECEDORES 188.181,50 362.377,32 519.372,19 536.896,64 545.347,89 557.806,21 570.513,70
.DESPESAS DE PESSOAL 922.765,32 542.813,29 553.669,55 564.742,94 576.037,80 587.558,56 599.309,73
.OUTROS F. TERCEIROS 197.679.33 244.055,04 248.936,14 253.914,87 258.993,17 264.173,03 269.456,49
IMPOSTOS 405,64 365,37 311,15 267,38 227,11 421,42 268,77
.DESPESAS FINANCEIRAS 9.505,15 9.695,25 9.889,15 10.086,94 10.288,68 10.494,45 10.704,34
JAVA -92.313,15 -46.018,16 -71.450,94 -72.917.71 -75.594,37 -78.657,62 -81.782,13
OUTROS PAGAMENTOS 33.124,91 19.485,61 19.875,32 20.272,82 20.678,28 21.091,85 21.513,68
TOTAL DOS PAGAMENTOS 1.282.042,01 1.155.467,03 1.303.295,88 1.335.957,20 1.358.671,87 1.385.581,21 1.412.677,89
SALDO DE TESOURARIA -103.737,64 69.457 .46 312.315,83 343.686,05 354.564,25 361.919,63 369.772,97
Tabela 20 — Orcamento de Tesouraria Previsional in Plano Insolvéncia Empresa ABC
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5.3.4 ORCAMENTO FINANCEIRO PREVISIONAL

ORCAMENTO FINANCEIRO

2.010 2.011 2.012 2.013 2.014 2.015 2.016

RECEBIMENTOS EXTRA EXPLORACAO
. SALDO TESOURARIA (C/ FIEAE) 696.262,36 69.457,46 312.315,83 343.686,05 354.564,25 361.919,63 369.772,97
. SALDO TES.INICIAL 34.550,51
. AUMENTO CAPITAL 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
. FINANCIAMENTO 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
. EMPRESTIMO BANCARIOS 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
. FUNDO PERDIDO 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
. SUPRIMENTOS 0,00 0,00 0,00

TOTAL 730.812,87 69.457,46 312.315,83 343.686,05 354.564,25 361.919,63 369.772,97
PAGAMENTOS EXTRA EXPLORAGAO
. INVESTIMENTO REESTRUTURACAO 231.308,34 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
. REEMBOLSOS (EMPRESTIMO)

- EMPRESTIMOS BANCARIOS 170.548,35 159.139,12 130.901,60 102.664,07 102.664,07 102.664,07 102.664,07
SECTOR PUBLICO ESTATAL (SS) 14.169,03 14.169,03 14.169,03 14.169,03 14.169,03 14.169,03 14.169,03
SECTOR PUBLICO ESTATAL (Fisco) 7.488,75 7.488,75 7.488,75 7.488,75 7.488,75 7.488,75 7.488,75
REEMBNOLSOS IAPMEI 9.844,96 9.844,96 9.844,96 9.844,96 9.844,96 9.844,96 9.844,96
. IMPOSTOS S/LUCROS 0,00 0,00 70.130,47 74.398,17 78.518,89 82.616,96
. JUROS DE FINANCIAMENTO 81.128,45 73.073.78 62.229,35 53.476,90 45.421,77 37.366,65 15.772,85
. SUPRIMENTOS 0,00 0,00 0,00 0.00 0,00 0,00 0,00
- EMPRESTIMOS BANCARIOS C/PRAZO 0,00

TOTAL 514.487,87 263.715,64 224.633,68 257.77417 253.986,75 250.052,35 232.556,62
SALDO DO ANO 216.325,00 -194.258,18 87.682,15 85.911,88 100.577,50 111.867,28 137.216,35
SALDO ACUMULADO 216.325,00 22.066,82 109.748,97 195.660.85 296.238,34 408.105,62 545.321,97

Tabela 21 — Orgamento Financeiro Previsional in Plano Insolvéncia Empresa ABC

Tendo como base a Demonstracdo de Resultados e Balango Previsional, tentamos analisar:

- Risco _do negécio: onde se procedeu a quantificacdo da volatilidade dos

resultados operacionais;

- Risco financeiro: com base na Demonstracdo de Resultados procurdmos

quantificar a volatilidade do resultado liquido causado pelo endividamento da

empresa.

Da conjugacdo dos dois indicadores de volatilidade resultou a analise global do risco e a

andlise de sensibilidade.
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5.3.5 DETERMINACAO DO VALOR DA EMPRESA

METODO PATRIMONIAL

Através da utilizacdo da metodologia inerente a este processo de avaliacdo, em que se
pressupde a liquidagdo actual da empresa, verificamos que o valor actual dos capitais

proprios liquidos ascende a 657.918,75 €.

RUBRICAS

Capital Préprio 657.918,75
VLC Imobilizado 0,00
Valor de Avaliagcdo do Imobilizado 0,00
VALOR PATRIMONIAL 657.918,75

Tabela 22 — Método de equivaléncia patrimonial in Plano Insolvéncia Empresa ABC

METODO DOS CASH-FLOWS DESCONTADOS

A avaliacdo da ABC pelo método dos cash-flows descontados teve por base os cash-flows
operacionais liquidos calculados para os proximos 4 exercicios, os quais foram
actualizados a uma taxa anual de 12,29%, tendo sido considerada uma perpetuidade a
partir de 2014, igualmente actualizada a taxa anual de 12,29%. Para o calculo dos cash-
flows operacionais foram calculados os resultados operacionais com base nos pressupostos
adoptados e descritos no presente relatério e tendo em conta o plano de reestruturacédo

econdmica e financeira definido.
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2010

Desta forma, e pressupondo a continuidade do negdécio, o valor actual dos cash-flows da

empresa ascendem actualmente a 1.336.155,85 €.

RUBRICAS

1. FREE CASH FLOW

2. IN FLOWS (1)

3. INV. INCREMENTAL CAP. FIXO

4. INV. INCREMENTAL EM FUNDO MANEIO
5. OUT FLOWS (3+4)

6. CASH FLOWS (2-5)

ACTUALIZACAO
VALOR ACTUALIZ. ACUMULADO

VALOR ACTUALIZADO LIQUIDO (VAL)

2010

-408.289.61

-408.289,61

191.163,92

0,00

191.163,92

-599.453,52

-533.863,10
-533.863,10

1.336.155,85

2011

106.363,54

106.363,54

0,00

4.517,52

4.517,52

101.846,02

80.777.95

-453.085,15

2012

304.864,09

304.864,09

0,00

30.096,26

30.096,26

274.767,83

194.083,69

-259.001,46

2013

308.146,26

308.146,26

0,00

6.078,13

6.078,13

302.068,13

190.021,38
-68.980,08

2014

2.508.108,93

2.508.108,93

0,00

0,00

0,00

2.508.108,93

1.405.135,93
1.336.155,85

Tabela 23 — Avaliacdo Método VAL in Plano Insolvéncia Empresa ABC

Para a determinacao do valor do capital actual ha que subtrair ao valor do VAL o montante

da divida.
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6 Conclusoes

Com este trabalho, no @mbito do final de uma licenciatura em Gestdo de Empresas,
ambicionou-se concretizar um estudo com a finalidade de facilitar a compreenséo do tema
de Turnaround/Recuperacdo de Empresas/Insolvéncias, desenvolvendo, numa perspectiva
préatica, conceitos e actos processuais. E certo que muito ficara por abordar, mas
pretendeu-se apresentar um tema que estd na ordem do dia, pela crescente preocupacao
em fazer face a situacdo da economia actual e desta forma partilhar conhecimentos que

poderdo ser Uteis a todos os envolvidos no mundo empresarial.
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