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Resumo

A Diretiva sobre reestruturagdo e insolvéncia (Diretiva (UE) 1023/2019, de 20 de junho)
da enfoque a importancia de uma reestruturacdo preventiva da parte das empresas para evitar
o agravamento de dificuldades que podem conduzir a insolvéncia, priorizando a criagdo de
diversos mecanismos de alerta que possam ajudar os 6rgdos de gestdo numa tomada de
decisdo em tempo util. De igual forma, é valorizada a via extrajudicial e a existéncia de
instrumentos alternativos, para que a maquina judicial seja libertada de processos que retinem
condigbes de aprovacao de planos de recuperacao numa esfera mais reduzida, fora dos
tribunais.

A transposicdo desta Diretiva para o quadro juridico portugués foi feita em janeiro de 2022.
Neste documento, é apresentado um balango dos mecanismos judiciais e extrajudiciais em
Portugal, das fragilidades encontradas ao nivel extrajudicial, nomeadamente do Regime
Extrajudicial de Recuperagao de Empresas (RERE), do funcionamento do Mecanismo de Alerta
Precoce (MAP) em Portugal e da importancia de uma divulgacdo do papel do mediador de
recuperacao de empresas enquanto perito qualificado para apoiar as empresas em sede de

recuperacao ou de revitalizacdo empresarial.
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1 Introducao

Antes do contexto de pandemia COVID-19, o mundo e os mercados experienciavam ja as
caracteristicas VUCA (volatile, uncertain, complex and ambiguous), sendo cada vez mais
premente as empresas promoverem capacidades de andlise e de aprendizagem rapida e
adaptativa, numa postura de proatividade face ao contexto de aceleracdao da mudanga,
promovendo a tomada de decisGes atempada, a sustentabilidade e a resiliéncia dos respetivos

negocios.

A pandemia COVID-19 veio evidenciar a fragilidade do mundo em que vivemos, gerou um
clima de incerteza revelando que, para além de uma estratégia de longo prazo, é importante

ter capacidade de adaptagao perante mudangas constantes.

Neste contexto, os gestores beneficiam hoje, por isso, da possibilidade de adogdo de
praticas para rapidamente aprenderem e se adaptarem a mudanca e desafiarem os seus
proprios modelos tradicionais de gestdo e de sucesso. Como referiu Klauss Schwab, Presidente
Executivo do Forum Econdémico Mundial, “Os decisores costumam ser frequentemente
influenciados pelo pensamento tradicional linear (e ndo disruptivo) ou estar tdo absorvidos
pelas preocupagdes imediatas que dificilmente conseguirao pensar estrategicamente sobre as

forcas de disrupgdo e inovagdao que estdo a moldar o nosso futuro”2.

A realidade impar em que vivemos, e o impacto disruptivo nos negdcios das organizagoes,
conduz a necessidades de gestdo cada vez mais cirlrgicas, por forma a evitar situacdes de
maior pressdo e de desequilibrio financeiro. E fundamental que a capacidade de andlise para
identificar constrangimentos seja rapida e que, perante dificuldades de tesouraria, ndo se
descure a situacdo na expectativa face a melhoria da atividade econdmica da empresa, as
quais tendem a aumentar a medida que os credores forem exigindo a regularizagao dos seus
créditos. A acumulacdo de divida acaba por condicionar o financiamento das empresas e
contribui para uma perda de valor e uma cristalizacdo da deterioracdo, que podera ser

irreversivel.

Existem varios instrumentos ao dispor das empresas que, perante cenarios de dificuldades
de tesouraria temporarias ou mesmo de incapacidade financeira para cumprir as suas
obrigagdes, permitem encontrar solugbes para ultrapassar essas adversidades, tornando
possivel a sua viabilizacdo econdmica e financeira. No entanto, ndo basta a existéncia dos
referidos instrumentos; é essencial que as empresas os conhegcam, que se utilizem varios
canais de divulgacgdo, para contribuir para uma maior difusdo da informacdo e que as equipas

de gestdo se empenhem e recorram a solucdo que melhor se adequa a sua situagao.

2 World Economic Forum, “The Fourth Industrial Revolution”, 2016
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Tendo por base um enquadramento prévio de cada um dos instrumentos dirigidos a

recuperacdo e a revitalizagdo empresarial existentes atualmente em Portugal, o objetivo deste

trabalho consiste em i) sistematizar os mecanismos extrajudiciais e judiciais de recuperacdo e

revitalizagdo empresarial e ii) identificar fragilidades operacionais e suscetiveis de intervencdo

no sentido de um maior alinhamento com os objetivos preconizados na Diretiva (UE)

2019/1023, de 20 de junho3, transposta para o ordenamento juridico nacional no inicio de

2022.

Assim, o trabalho encontra-se estruturado da seguinte forma:

Capitulo 1 - apresentam-se as vias possiveis a seguir pelas empresas que estejam
numa situacdo financeira desfavoravel - extrajudicial ou judicial — e os instrumentos
disponiveis em cada uma dessas vias;

Capitulo 2 - sistematizam-se os instrumentos extrajudiciais de recuperacdo de
empresas, apresentando os seus tragos gerais e a importancia conferida aos mesmos,
focando também os pontos fracos detetados;

Capitulo 3 - caracteriza-se o Processo Extraordindrio de Viabilizagdo de Empresas
(PEVE), enquanto instrumento criado durante o periodo de pandemia COVID-19 e a
adesdo por parte das empresas;

Capitulo 4 - abordam-se os instrumentos judiciais, Processo Especial de Revitalizacdo
(PER) e Processo de Insolvéncia e Recuperacao de Empresas (PIRE), focando a
evolugdo legislativa e de propdsito inerentes a cada um;

Capitulo 5 - apresenta-se uma caracterizagdo dos mecanismos de alerta precoce
existentes, abordando-se as fragilidades que poderdo comprometer a eficacia de uma

reestruturacao preventiva.

3 https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/PDF/?uri=CELEX:32019L.1023&from=EN
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2 Instrumentos disponiveis em vias diferentes: o judicial e o extrajudicial

A recuperacdo de empresas em situacdo financeira dificil ou de crise pode desenvolver-se
em duas dimensdes distintas:

e judicial, exigindo a entrega de requerimento no tribunal competente da zona onde se
localiza a sede da empresa, seguindo o percurso nesta via com a intermediagdo de um
administrador judicial de insolvéncia e vinculando, por norma, todos os credores;

o extrajudicial, em que devedor e credores se articulam com vista a definirem um
acordo viavel que permitird a recuperacdo da empresa e assegurara de igual forma

que os credores recuperem os seus créditos.

Os instrumentos disponiveis no quadro nacional estdo sistematizados na Figura 1 seguindo-
se uma caracterizacdo dos mesmos, identificando efeitos e beneficios gerados, bem como
ajustamentos implementados nos Ultimos anos com uma abordagem dos principais aspetos
em termos de evolugdo legislativa e que também resultam da transposicdao das Diretivas

Europeias para o quadro juridico nacional.

Figura 1 - Instrumentos judiciais e extrajudiciais para recuperacao e revitalizacao de empresas

Via Instrumentos A quem se destina
| Reestruturacgio Financeira | — empresas, empresarios em nome individual
Extrajudicial
| RERE | —_— para empresas em situacdo econédmica dificil
Judicial temporario
ede .
o ——'| PEVE | —» para empresas afetadas pela pandemia COVD-19
Megociagao
extrajudicial
| PER | — para empresas em dificuldades mas vidveis
Judicial
PIRE —_— para empresas insolventes

Fonte: Sintese pela Autora, com base na legislacdo.

A escolha do instrumento € um processo de grande importéncia. Com efeito, dependendo
da fase em que a empresa se encontre em termos de exigéncias financeiras decorrentes do
exercicio da sua atividade ou de novas necessidades de investimento e financiamento, podera

ser preferivel optar pela via extrajudicial ou pela judicial.
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O sucesso da operagdo sera tanto maior quanto o conhecimento que a empresa, em
situagdo economico-financeira dificil, possa ter acerca das caracteristicas de cada mecanismo

e das respetivas consequéncias e beneficios.

3 Instrumentos extrajudiciais
3.1 Reestruturacao de créditos

Numa primeira instancia, a reestruturacdo voluntaria de créditos podera ser a opcdo mais
adequada, em que o devedor, apds uma analise detalhada da estrutura do seu passivo e das
previsdes de tesouraria, que reflitam a atividade operacional, de investimento e financiamento,

pode, por exemplo:

¢ reformular alguns financiamentos para evitar incumprimentos com os seus credores;

e regularizar prestagdes vencidas num novo plano de reembolso ou fazer uma
reestruturacdo e consolidacao financeira da divida com pressupostos de operagao mais
adequados ao seu nivel de tesouraria;

e concluir que tera de aumentar o capital social ou recorrer a financiamentos dos sécios

para ndo agravar o grau de endividamento e a sua dependéncia face a terceiros.

Os financiamentos bancarios sdo as operagdes mais escolhidas para efeitos de
reestruturacdo, em que o devedor visa condigdes mais vantajosas junto das instituicdes de

crédito que lhe permitam honrar os compromissos.

Estes acordos podem contemplar varias alteragbes, nomeadamente, o alargamento das
maturidades dos empréstimos, revisao de taxas de remuneracao da divida e/ou alteragao de
garantias associadas que possam contribuir para uma melhor avaliagdo do risco e proporcionar

condicBes mais favoraveis ao devedor.

Para além das garantias reais, os acordos de reestruturacdo podem envolver também
condicOes especiais de garantia e seguranca, ou seja, garantias pessoais em préprio beneficio

do credor (exemplo, cross default?, ownership®, negative pledge®, pari passu’ e stand-still?).

4 Cross default - clausula que atua como meio compulsério de cumprimento contratual ja que, o
incumprimento num contrato de reestruturacdo financeira implica o vencimento antecipado do
financiamento, sendo de aplicagdo transversal a outros contratos com o mesmo credor (ou outros),
independentemente de aqueles estarem a ser cumpridos.

5 Ownership - implica a obrigatoriedade de manutengdo da participagdo social detida a data da celebragédo
do acordo de reestruturagao financeira.

6 Negative pledge - devedor e garante comprometem-se a ndo alienar os bens objeto de garantia e a ndo
onerar com outras garantias para além das estabelecidas no momento da reestruturagdo. A violacdo da
clausula é sancionada com o vencimento antecipado do financiamento.

7 Pari passu - clausula que assenta no principio de igualdade entre os credores, evitando preferéncias pelo
cumprimento dos acordos de reestruturagao em detrimento dos restantes.

8 Stand still - cladusula que inibe o devedor de determinadas acGes ou exige autorizacdo prévia por parte
do credor.

10
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Assim, de uma forma sintética,

A reestruturacao de créditos resulta de uma medida negocial, que corre
numa esfera extrajudicial, e que culmina num acordo ou contrato de
reestruturacdao da divida estabelecido entre devedor e credores, com
forte probabilidade de sucesso quando utilizada em tempo (til.

As vantagens dos acordos de reestruturacao financeira da divida sao diversas, tanto para

o devedor como para os credores envolvidos.

Vantagens para a empresa devedora

- Desenvolve, por iniciativa, um processo negocial com os credores que considera
prementes, dadas as caracteristicas dos financiamentos, o grau de exigéncia e o seu

impacto ao nivel das necessidades de tesouraria;

- Permite-lhe reestruturar o crédito com condi¢cdes mais vantajosas, com vista a melhorar

o nivel de solvéncia e continuar a sua atividade econdmica de forma regular;

- Permite-lhe regularizar situagbes de incumprimentos, ou de incumprimento iminente,

promovendo também a imagem da geréncia junto dos credores pela atitude proativa;

- E uma medida de carécter confidencial, ou seja, envolve apenas o devedor e o credor em

causa, ndo tendo a empresa que expor a sua situacdo perante os restantes stakeholders;

- Desafia a agilidade por parte dos gestores e a capacidade de influéncia e negociacao com

os credores, com vista a prossecugdo dos interesses organizacionais.

Vantagens para os credores envolvidos

- O acordo de reestruturagdo é uma forma de assegurar o cumprimento das obrigagdes por

parte do devedor e robustecer garantias, tanto reais como pessoais;

- Por esta via, mais facilmente conseguem atingir o seu objetivo de recuperacao total do

crédito concedido, sem necessidade de intervencdo executiva sobre o devedor.

11
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3.2 Regime Extrajudicial de Recuperacao de Empresas (RERE)
3.2.1 Consideragoes gerais e principais caracteristicas

O Regime Extrajudicial de Recuperagdo de Empresas (RERE) foi introduzido no nosso
ordenamento juridico pela Lei n.°© 8/2018, de 2 de marco, revogando o Decreto-Lei n.©
178/2012, de 3 de agosto que regulamentava o Sistema de Recuperacao de Empresas por Via

Extrajudicial (SIREVE).

Sucedendo ao SIREVE, o RERE preconiza uma das premissas do Programa Capitalizar na
dimensdo da reestruturacdao empresarial. O Programa Capitalizar foi criado em 2016, pela
Resolucdo de Conselho de Ministros n.% 42, de 18 de agosto, tendo como objetivos o apoio a

capitalizacdo das empresas, a retoma do investimento e ao relancamento da economia.

O RERE é um instrumento extrajudicial que se desenvolve numa dimensdo mais restrita —
a mesa de negociagOes — preferida pelas empresas que assim, sem recurso a tribunais, podem
beneficiar de uma decisdo de acordo mais célere, bem como da seguranga e da privacidade
inerente as negociages, evitando o risco de exposicdo perante os seus stakeholders que
influencia negativamente oportunidades de negdcio e podem conduzir a uma maior perda de

valor.

Caixa 1 - Caracterizacao do RERE

Objetivo Beneficiarios
7

Permitir a recuperagdo e reestruturacdo da + Empresas em “situacdo econdmica dificil”
empresa, regulando os termos e efeitos das (ndo  conseguem  cumprir  obrigagdes
negociacdes e acordo de reestruturacdo que financeiras por falta de liquidez ou crédito)
venha a ser celebrado com vista a permitir a + FEmpresas em "situacdo de insolvéncia
continuidade da atividade da empresa e evitar iminente" (quando preveem ndo conseguir
a insolvéncia. cumprir obrigagdes futuras)

o

Principais caracteristicas

g N ™ Y
Extrajudicial Voluntario Confidencial
‘. A 4 A -
/0 Protocolo de\ /- Da iniciativa do devedor \ /Assegu rado em trés fases: \\
negociagao +« Envolve o(s) credor(es)
depositado na selecionado(s) pelo devedor +« Negociacdo
CRC; (divida representativa >=15% dos + Protocolo de negociacdo
créditos ndo subordinados) + Acordo de reestruturacdo
+ Acordo de + Permite a adesdo de outros
reestruturaca credores durante o periodo de
o depositado negociacio
na CRC - N Y ~
\ / Excecio: Excecao:
Os credores publicos (AT e Seguranca As partes podem acordar a
Social) e os Trabalhadores intervém publicitacdo total ou parcial do
obrigatoriamente nas negociagdes acordo de reestruturacio
. J J

Fonte: Sintese pela Autora, com base na legislagdo.

12
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Caixa 2 — Efeitos e Beneficios do RERE

Efeitos e Beneficios

| (gerados com o depésito do acordo na Conservatéria do Registo Comercial)

ad

Efeitos processuais

-

-

extincdo  de processos  declarativos,
executivos ou cautelares referentes a
créditos/entidades incluidos no acordo;

extingdo de processo de insolvéncia (ainda
ndo declarada) instaurado contra o devedor
por entidade que faca parte do acordo

: ‘ Beneficios fiscais (empresas subscritoras)

J

/

\ tributavel).

=)

~N

Isencdo de imposto de selo;

Isencdo de IMT;

IRS e IRC (as variagdes patrimoniais positivas
que resultem do acordo ndo sdo consideradas
na matéria coletavel; os créditos incobraveis
sao considerados custo ou perda do respetivo
exercicio para efeitos de apuramento do lucro

_/

E outros efeitos

considerados no
acordo pelas partes

intervenientes

7

/

o

N

Se,
cumulativamente,

O acordo envolver,
pelo menos, 30%
do passivo ndo
subordinado

Permitir
financeira
equilibrada
(Capitais Proprios
superiores ao
Capital Social),
atestado por um
ROC

situagao
mais

/

Fonte: Sintese pela Autora, com base na legislagdo.

3.2.2 Conversao do RERE em Processo Especial de Revitalizacdao (PER)

A versatilidade do RERE é evidenciada por outro aspeto muito importante, que é a

possibilidade de convolar um acordo RERE num acordo Processo Especial de Revitalizagao

(PER).

Estando celebrado o acordo de reestruturacdo no ambito do RERE, e desde que tenha sido

subscrito pelos credores representativos das maiorias previstas ao abrigo do PER, ou se a ele

vierem a aderir para perfazer a maioria, pode a empresa devedora apresentar-se ao PER, obter

a homologacdo judicial do acordo e, desta forma, conseguir vincular universalmente todos os

credores as condicGes acordadas no ambito do RERE.

13
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3.2.3 Governanga e monitorizacao do RERE

Dois dos grandes objetivos da Diretiva sobre reestruturagdo e insolvéncia tém sido apostar

no desenvolvimento de mecanismos extrajudiciais e na reestruturagdo preventiva.

Esta Diretiva versa sobre: i) os regimes de reestruturacdo preventiva; ii) o perdao de
dividas e as inibigGes; iii) as medidas destinadas a aumentar a eficiéncia dos processos
relativos a reestruturacdo, a insolvéncia e ao perddo de dividas, e foi transposta para o Direito
Portugués pela Lei n.° 9/2022, de 11 de janeiro, que entrou em vigor em 11 de abril. O
principal objetivo desta Diretiva € o de harmonizar as leis e os processos nos Estados
integrados na Unidao Europeia (UE), sobretudo no que respeita a instrumentos de

reestruturacdo preventiva de empresas.

Dada a importancia do extrajudicial, ja aqui referida neste tema, e ao enfoque que a
Diretiva sobre reestruturacdo e insolvéncia da a via extrajudicial, seria de todo o interesse

conhecer-se a evolucdo do RERE, desde a sua criagdo, em 2018, até a atualidade.

Contudo, o RERE depende da vontade dos empresarios em recuperar financeiramente ou
revitalizar o seu negocio e a sua gestdo ndo esta atribuida a nenhum organismo ou entidade,
tal como acontece com o PER e os processos de insolvéncia, sobre os quais € possivel conhecer

a sua evolucdo atendendo as publicacGes de dados estatisticos feitas pela DGPJ.

A adesdo ao RERE é feita através das Conservatérias do Registo Comercial, para depdsito
do protocolo de negociagdo e do acordo de reestruturagao, ndo sendo conhecida informagao
estatistica sobre os mesmos. Neste contexto, ndo dispomos de dados para aferir
quantitativamente a evolucdo da procura deste instrumento por parte das empresas, quantos
acordos de reestruturacdo foram celebrados desde 2018 até ao momento, qual o grau de
procura deste instrumento no biénio 2020/2021 marcado pela pandemia COVID-19, entre
outros aspetos. O RERE nao dispde, deste modo, de mecanismo de monitorizagdo. Embora
tratando-se de um instrumento voluntario, tal ndo deve ser justificacdo para a falta de controlo
estatistico, uma vez que, sem acesso a informacdao quantitativa, ndo é possivel analisar o
histérico, mas também avaliar e apresentar sugestdes de melhoria que possam viabilizar

ajustamentos e tornar este instrumento mais atrativo.

Sendo a aposta na via extrajudicial e na reestruturacdo preventiva duas premissas da
Diretiva sobre reestruturagdo e insolvéncia, € de todo o interesse criar condigdes favoraveis
que possibilitem a recolha e tratamento de dados no ambito dos instrumentos extrajudiciais e
possam ser Uteis no ambito de estudos, apoio na criacdo de medidas de politica e de eventuais

adaptacgdes aos regulamentos juridicos desses instrumentos.

14



“S REPUBLICA

... A PORTUGUESA

Gabinete de Estratégia e Estudos ECONOMIA E MAR

A falta de gestdo do RERE também é uma critica apontada pela Associacdo dos Mediadores

de recuperacdo de Empresas (AMRE)?®:

"O sistema extrajudicial ndo beneficia de uma atribuicdo de responsabilidades. Nenhuma
instituicdo assume a responsabilidade pelo desempenho do RERE, monitorizacdo, avaliacdo

e direcionamento de programas de melhoria continua”.

3.2.4 O Mediador de Recuperacao de Empresas (MRE)

A figura do Mediador de Recuperagdo de Empresas (MRE) surgiu em 2018 com a Lei n. ©

6/2018 que aprova o respetivo Estatuto.

Embora muito associado ao RERE, uma vez que o proprio quadro juridico deste regime
prevé a possibilidade de o devedor solicitar o auxilio de um MRE, esta figura ndo é exclusiva
do RERE. O MRE pode desenvolver um papel de auxilio a empresas que se encontrem em
situagdo econdmica dificil, mas também em situagdo de insolvéncia, pelo que podera ser
requisitado em processos judiciais (PER, PIRE) e extrajudiciais (mesmo tratando-se de um

acordo de reestruturagdao com carater mais informal).

Fig. 2 - Funcdes do Mediador de Recuperacao de Empresas

p
Analisar-a-situagao-econémico-financeira-do-devedory]
L ; )

v
I 3
Articular-com-o-devedor-e-auxiliar-na-elaboragao-de-proposta-de-recuperagaoﬂJ
: ;
‘o - - - " T !
Auxiliar-na-fase-de-negociagao-com-os-credores-com-vista-a-elaboragdo-de-um-acordo¥ |
— J

Fonte: Sintese pela Autora, com base na legislacéo.

O MRE é um profissional especializado, que tem de efetuar com aproveitamento uma
formacdo especifica em mediacdo de recuperacdo de empresas, suportada pelo proprio,
ministrada por uma entidade certificada pela Direcao-Geral da Politica de Justica (DGPJ). Para
além dessa formagao, é requerida experiéncia em fungdes de administracdo, direcdo ou gestdo
de empresas, auditoria econdmico-financeira ou reestruturagdo de créditos, para que possa
prestar o apoio necessario as empresas, quer em sede de diagndstico, quer durante a fase

negocial com os credores ou na elaboracdao do plano de reestruturagao.

A nivel nacional existem trés listas de MRE, que totalizam 243 profissionais: a Zona Norte

e a Zona Centro tém ambas 88 MRE e a Zona Sul conta com 6719,

° Parecer a Proposta de Lei n.° 115/XIV/32 que transpde a Diretiva (EU) 2019/1023, de 09-11-2021.
10 TAPMEI, listas oficiais.
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As empresas podem requer o apoio técnico de um MRE mediante requerimento submetido ao

IAPMEI - Agéncia para a Competitividade e Inovagdo, que farda a nomeacao do mesmo.

Nos termos definidos no Estatuto do MRE, a atividade deste esta centralizada no IAPMEI ja
que, para além da nomeacdo, tem a seu cargo as competéncias de acompanhar, fiscalizar a
disciplina e a destituicdo dos mediadores (artigo 12.° do Estatuto). Por sua vez, aos MRE
assiste o dever de fornecer ao IAPMEI toda a informagdo necessaria e que possibilite a

avaliacdao do seu desempenho (n.° 7 do artigo 13.9).

A Diretiva sobre reestruturagdo e insolvéncia atribui énfase ao aconselhamento técnico
especializado nas areas de insolvéncia e recuperacdao de empresas, obrigando a que os
Estados-Membros definam regras de formagao, de supervisao e de remuneracdao, bem como
adotem um regime de transparéncia ao nivel da nomeacdo destes profissionais. Neste aspeto,
quando feita a transposicdao desta Diretiva para o Direito portugués, em janeiro de2022,

grande parte do trabalho estava adiantado nesta matéria:

e O Estatuto do MRE ja tinha sido aprovado em 2018, através da Lei n.° 6, de 22 de

fevereiro;

e As regras de certificacdo das entidades formadoras com competéncias para ministrar
a formacdo respeitante aos MRE foram definidas em 2018 pela Portaria n.° 309, de 3
de dezembro;

e Os termos da remuneracdo do MRE, constituida por uma parte fixa e outra variavel
(success fee, indexada a conclusdao de um acordo de reestruturacao) foram definidos
pelo Decreto-Lei n.%9 26/2019, de 14 de fevereiro.

A nivel nacional, de salientar ainda a Associacdo de Mediadores de Recuperacdo de
Empresas (AMRE), fundada em 2020, enquanto entidade sem fins lucrativos, com a missao de
divulgar, junto de empresas e associacdes empresariais, o papel dos profissionais de
recuperacdo de empresas (MRE), bem como valorizar a importédncia da recuperacdo e da
reestruturacdo empresarial, contribuindo assim para reduzir o nimero de insolvéncias e a

preservacdo de ativos e de valor econdmico das empresas.
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Nomeacgao de MRE: dados conhecidos

Desde 2018, ano em que foi criado o Estatuto do MRE, e até julho de 2022, foram nomeados

cinco mediadores.

Figura 3 — Mediadores de recuperacao de empresas nomeados

2020 1 Primeiro MRE nomeado. Empresa desistiu do processo no inicio de 2021.

2021 3 1 MRE nomeado no ambito do RERE; 1 MRE extrajudicial e fora do
RERE; 1 MRE nomeado no ambito do PER.

2022 1 Em curso, a data de 29-07-2022.

Fonte: AMRE, em entrevista ao Jornal Econémico, de 29-07-2022.

Dada a importancia deste tipo de apoio, técnico e profissional, para as empresas no ambito
de um processo de recuperagdao ou de reestruturagao preventiva, e o enfoque patente na
Diretiva sobre reestruturacdo e insolvéncia, a nomeagdo de cinco MRE é um numero

significativamente reduzido, sobre o qual importa refletir.

O tecido empresarial portugués é esmagadoramente constituido por microempresas e
pequenas e médias empresas (PME), representando 99,73% do total de sociedades nao
financeiras (SNF) em 2021 (Figura 4).

Figura 4 — SNF em Portugal, 2021, por dimensao

o~ i

ool [=]=]=]

_—= [=]=] [=]u] [=]=]s]

& e
Microempresas Pequenas empresas Meédias empresas Grandes empresas

( 89,45% 8,81% 1.47% 0,27% )

Fonte: Banco de Portugal

No ambito da gestdo por empresas de pequena dimensdo, e face a organizagdées de maior
dimensdo, sdo de destacar potencialmente riscos associados a menor recetividade a mudanca,
a menor abertura ao debate de opinides e sugestbes internas divergentes, um fator essencial
a promogdo da inovacdo, uma postura mais centralizadora de gestdo, que se reflete na

agilidade e na capacidade de resposta aos desafios atuais de volatilidade, incerteza,
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complexidade. Com o objetivo de promover a sobrevivéncia de um negdcio num mundo cada
vez mais volatil e incerto, é necessaria uma capacidade rapida de adaptacdo a mudanca para

encontrar solugdes que permitam ultrapassar adversidades.

Significa que num processo de reestruturacdo ndao devem ser apenas equacionadas
variaveis financeiras, renegociar prazos e write-offs de créditos. Por vezes, a reestruturacao
passa por um processo mais profundo que envolve questdes do ponto de vista operacional,
comercial e estratégico, a rever e adaptar. Assim, o recurso a um profissional qualificado e
outsider, com experiéncia consagrada noutras realidades organizacionais poderd ser uma
mais-valia na elaboragdo do plano de reestruturacdo para assegurar a continuidade da

empresa no mercado.
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4 Instrumento judicial temporario e de negociacao extrajudicial
4.1 Processo Extraordinario de Viabilizacao de Empresas (PEVE)
4.1.1 Consideragoes gerais e caracterizacao

O Processo Extraordinario de Viabilizagdo de Empresas (PEVE) foi aprovado pela Lei n.°
75/2020, de 27 de novembro, tratando-se de um mecanismo temporario, extraordinario e
prioritario criado para permitir a viabilizacdo de empresas afetadas pela crise econdmica

gerada pela pandemia COVID-19.

Inicialmente, o PEVE teve vigéncia definida até 31 de dezembro de-2021 mas, devido a
incerteza quanto a evolugdo da crise econdmica, indissociada da evolugdo da pandemia, €, a
necessidade de prevenir um aumento inevitavel do recurso aos processos judiciais com o fim
das medidas de apoio e das moratoérias, a prorrogacdo da vigéncia do PEVE foi alargada até
30 de junho de 2023, através do Decreto-Lei n.2 92/2021, de 8 de novembro.

Nas caixas seguintes é feita uma apresentacdo dos tragos gerais do PEVE quanto as suas

principais caracteristicas, efeitos e beneficios.

Caixa 3 — Caracterizacdo do PEVE

Objetivo | Beneficiarios

-

Permitir a recuperacdo
de empresas viaveis
mas afetadas pela crise

+« Empresas em situacdo econdmica dificil;
« Empresas em situacio de insolvéncia iminente ou atual

« a data de 31-12-2019 tenham
Ativo > Passivo;

provocada pela -
pandemia COVID-19. ‘ « ndo tenham  nenhum PER
pendente;
\ \ « tenham condices de viabilizacdo.

Principais caracteristicas
1

4 N

Voluntario - € da iniciativa do devedor;

Temporario e de utilizagdo Gnica - empresas so podem recorrer uma unica vez ao
PEVE e até 30-06-2023;

Prioritario - face aos processos de insolvéncia, PER e PEAP;

Extrajudicial - o acordo de viabilizac3o é feito fora dos tribunais e apresentado logo
com o requerimento de apresentacio ao PEVE;

Judicial mas com tramitacdo mais célere - eliminadas as fases de negociacdo e
reclamacéo de créditos e prazos mais curtos;

Garantias convencionadas gozam de protecdo (mantém-se mesmo em caso de
insolvéncia decretada no prazo de 2 anos apds encerramento do PEVE);

Privilégio creditério mobiliario geral concedido aos créditos que resultam de capital
disponibilizado para auxiliar a viabilizacdo da empresa (proveniente de socios, pessoas
especialmente relacionadas com a empresa devedora ou outros). _/J

-

Fonte: Sintese pela Autora, com base na legislagdo.
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Caixa 4 — Efeitos e Beneficios do PEVE

I Efeitos (gerados com a nomeacdo do Administrador Judicial Provisdrio-AIP)

=
i Efeitos processuals
s Impede a instauracdo de agdes judiciais contra 3 empresa devedora para cobranga de
dividas;
s Suspende agdes judiciais iniciadas;
s Suspende processos de insclvéncia (ainda sem sentenca proferida);

Qutros efeitos
¢ Impede que os fornecedores de servigos essenciais interrompam o fornecimento dos
servigos por n3o pagamento;
s Empresa impedida de praticar atos de especial relevo sem autorizac8o prévia do AP
LS ’
Efeitos (gerados com a homologacao do acordo)
r '

* PEVE € encerrado;

Devedor continua 8 sua abvidade;
+ [Implementado o acordo de viabilizacio;

Extingue as actes judiciais pendentes para cobranca de dividas;

Extingue processos de insolvénda (ainda ndo declarada) instaurados

Vincula devedor, credores subscrtores do acordo, credores que constam da relacdo
de credores mas que nado entraram no acordo & 0s gue queiram adenr Mesmo apds a

homol
L ogacdo y,
l Efeitos (gerados com a nédo homologacio do acordo) |
* PEVE & encerrado;
+ Extingue todos os efeitos gerados com a nomeacdo do AP
I Beneficios fiscais (empresas subscritoras) | Outros Beneficios |
- NG : )
+ IsencBo de imposto de selo; * Sem cusias proceszusls;
» IsangSo de IMT; * Taxa de juro re;l'uztda nas dividas
IRS e IRC (as variagbes patrimoniais positivas || & AT € Seg. Sodial
que resultemn do acordo ndo sdo consideradas . 2504 de 73 a 150
na maténa coletdvel; os créditos incobraveis mnsﬂa?;?m ) )
sdo considerados custo ou perda do respetivo * 50% em planos de 37 a 72
exercicio para efeitos de apuramento do lucro mensalidades;
tributdvel). *75% em planos até 36
menszalidades;
O acordo envolva, pelo s [sencio de juros de mora
mp menos, 30% do passivo vencdos quando divida paga
néo subordinado até 30 dias apés homologacdo
do acordo
L AN S

Fonte: Sintese pela Autora, com base na legislagdo.
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4.1.2 A adesido ao PEVE

Desde a data em que foi criado e até ao final do 1.0 trimestre de2022, entraram 25
processos ao abrigo do PEVE e foram feitos 21 encerramentos, dos quais sete corresponderam

a planos de viabilizagdo homologados - Figura 5.

Figura 5 - PEVE - movimento processual e tipologia de encerramento de processos

PEVE - Movimento processual (1) No

Tipologia de
. processos
Entrados Findos Pen?;;) tes encerramento findos
N.O
25 21 4 &
processos Homologacdo de plano 7
(1) Desde a data de entrada em vigor do diploma, 28-11-2020, até 31-03-2022 |Recusa de homologagdo 4
(2) Pendentes a data de 31-03-2022

Indeferimento liminar 5

Outros
TOTAL 21

Fonte: Com base em dados da DGPJ

Durante o 1° trimestre de 2022 entraram quatro novos processos e foi registado igual

namero de processos encerrados.

Grafico 1 - PEVE, movimento processual — ano 2021 e 1°Trimestre/2022

20
15
4 4 4 4
2021 1T 2022
M Entrados Findos Pendentes (no final do periodo)

Fonte: GEE, com base em dados da DGPJ
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Surgindo em contexto de pandemia, o PEVE faz parte de um conjunto mais vasto de
medidas de politica publica, aprovadas e implementadas, e integra a categoria de Medidas de

Apoio a Recuperacdo Empresarialll.

Em paralelo, foi dinamizado um conjunto de outras medidas de apoio a atividade
empresarial, nas areas do Financiamento, Tesouraria, Investimento, Capitalizacdo e
Dinamismo Empresarial, que, cumulativamente com a alteracdo de regras/suspensao de
prazos para apresentacdo a insolvéncia (moratdria de insolvéncias) e as moratorias de crédito

contribuiram para mitigar o aumento do nimero de insolvéncias!?.

De acordo com a posigdo oficial do Ministério da Justica, as medidas de apoio e as
moratorias bancarias, bem como o clima de incerteza quanto a evolugdo de atividade
econdémica condicionada pela crise pandémica durante 2021, produziram um efeito semelhante

no PEVE manifestado por uma adeséo reduzida a este mecanismo.!3

Acrescidamente, nos requisitos de adesdo a este mecanismo podera existir um entrave,
avancado pela Associagdo Portuguesa de Direito da Insolvéncia e Recuperacdo!4, na medida
em que o acordo de viabilizagdo deve contar com a subscricdo dos credores representativos
de, pelo menos, dois tercos do passivo do devedor. Atendendo a caracterizacdo do tecido
empresarial portugués, esmagadoramente constituido por micro e PME, com pouco poder
negocial perante alguns credores, sobretudo a banca, este requisito de subscricdo minima do

acordo de viabilizagdo gera um relevante constrangimento.

1 GEE, “Pilar de Competitividade: Financiamento, Endividamento e Investimento das Empresas de
2021”, 2022

2 Relatdrio de Estabilidade Financeira do Banco de Portugal, de dezembro 2021

13 Fonte oficial do Gabinete da Senhora Ministra da Justica, em entrevista ao Jornal de Negdcios de 28 de
setembro de 2021, em https://www.jornaldenegocios.pt/economia/justica/detalhe/empresas-ignoram-
novo-plano-especial-de-viabilizacao, [acedido em 11-01-2023].

4 Entrevista ao Jornal Econémico de 23 de julho de 2021, em
https://leitor.jornaleconomico.pt/download?token=fbc847590f3fb9b2565536754a9df6c9&file=ESP_SUP
2103.pdf, [acedido em 11-01-2023].
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5 Instrumentos judiciais

5.1 Processo Especial de Revitalizacao (PER)

5.1.1 Consideracoes gerais

Em 2012, através da Lei n.° 16/2012, publicada em 20 de abril e que entrou em vigor em

20 de maio, foi instituido o Processo de Especial de Revitalizagdo (PER), o qual se encontra

regulado no Cddigo da Insolvéncia e da Recuperacdao de Empresas (CIRE), dos artigos 17.9-A

17.0-]. Destinado, inicialmente, a empresas e a pessoas singulares que pretendessem ver

aprovado um plano de recuperacgao, a adesao ao PER implicava apenas a entrega no tribunal

competente de uma manifestacdo de vontade em encetar negociagdes, assinada pelo devedor

e pelo menos um credor, independentemente do valor e natureza do crédito envolvido.

Até a data, o PER passou por diversas adaptacdes legislativas:

e Em 2015,0 Decreto-Lei n.° 26/2015, de 6 de fevereiro, introduziu ajustamentos ao

nivel dos votos necessarios a aprovacao do plano de recuperacao;

e Em 2017,0 Decreto-Lei n.© 79/2017, de 30 de junho, veio conferir uma maior restricdo

e exigéncia a este instrumento judicial:

O PER passou a ser exclusivo para empresas e as pessoas singulares passaram
a ter um mecanismo especifico, designado Processo Especial para Acordo de

Pagamento (PEAP), também regulamentado no CIRE;

A declaracdo de manifestacdo de vontade em definir um plano que permita a
viabilizacdo da empresa requer a assinatura de credores que representem, pelo

menos, 10% dos créditos ndo subordinados;

E exigida uma declaragdo escrita e assinada, ha ndo mais de 30 dias, por um
contabilista certificado ou por um Revisor Oficial de Contas (ROC), que ateste

que a empresa nao se encontra numa situacao de insolvéncia atual;

A acompanhar o requerimento de apresentacdao ao PER deve constar uma
proposta de plano de recuperacdo e um descritivo da situacao atual da empresa

em termos financeiros e patrimoniais.

e Em 2022, a Lei n.2 9/2022, de 11 de janeiro consagrou as seguintes alteragdes:

Os novos financiamentos que venham ser concedidos por credores, sécios,
acionistas ou pessoas especialmente relacionadas com a empresa, nao podem

ser considerados nulos, nem insuscetiveis de execucdo, ndo podem ser objeto
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de impugnacdo paulianal®> e gozam de privilégio creditério mobilidrio geral

graduados acima dos trabalhadores;

e E conferida ao Administrador Judicial Provisério (AJP), a competéncia de emissdo
de um parecer sobre se a empresa se encontra em situacdo de insolvéncia,
podendo a empresa opor-se ou nao, definindo as devidas repercussoes

processuais;

¢ Institui maior especificidade na instrucdo do processo, com requisitos aplicaveis

ao plano de recuperagdo.

As Caixas seguintes apresentam uma sintese das caracteristicas, efeitos gerados e
beneficios do PER.

Caixa 5 — Caracterizacdo do PER

Objetivo Beneficiarios

s Y4 N
Permitir a revitalizagéo + Empresas em situagdo economica dificil
de empresas viaveis (ndo conseguem cumprir obrigagdes pontualmente)
através de um acordo
com 05 credores +« Empresas em situacdo de insclvéncia iminente
homologado por tribunal. (preveem ndo conseguir cumprir obrigagdes futuras)

- Suscetiveis de recuperagao
o AN J/
Principais caracteristicas
7
» Urgente h

+ Duas possibilidades de percurso

"PER curto™ “PER normal”
O acordo entre devedor e 0O acordo entre devedor e
credores € feito fora dos credores & feito durante o
tribunais e apresentado com processo judicial

o requerimento para efeitos
de homologacio

» Garantias convencionadas gozam de protecdo (mantém-se mesmo em caso de
insolvéncia decretada no prazo de 2 anos apos encerramento do processo);

= Privilégio creditorio mobiliario geral concedido aos créditos que resultam de capital
disponibilizado para auxiliar a viabilizacdo da empresa (proveniente de sdcios, pessoas
.\Lesoe:ialmente relacionadas com a emoresa devedora ou outros). )

Fonte: Sintese pela Autora, com base na legislagdo.

15 Acdo judicial através da qual os credores contestam contratos celebrados pelo devedor dos quais
resultaram prejuizos para os credores.
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Caixa 6 — Efeitos & Beneficios do PER

| Efeitos (gerados com a nomeacdo do AIP)

/Efeitos processuais _‘\"
« Impede a instauracdo de acies judiciais contra a empresa devedora para cobranga de
dividas;

« Suspende acdes judiciais iniciadas;
+ Suspende processos de insolvéncia (ainda sem sentenga proferida);

Outros efeitos
+ Impede que os fornecedores de servicos essenciais interrompam o fornecimento dos

servicos por ndo pagamento;
n\l Empresa impedida de praticar atos de especial relevo sem autorizacdo prévia do A1P Y,

| Efeitos (gerados com a homologacio do acordo)
’/- PER é encerrado; "\‘
« Devedor continua a sua atividade;

= Implementado o plano homologado;

+« Extingue as acdes judiciais pendentes para cobranca de dividas;

+ Extingue processos de insolvéncia (ainda ndo declarada) instaurados;

+ Vincula devedor e todos os credores mesmo que ndo tenham reclamado os seus
\\ creditos ou participado nas negociacoes. /

Efeitos (gerados com a ndo aprovacdo do plano)

# PER & encerrado;

= Extingue todos os efeitos gerados mesmo que a empresa ndo esteja insolvente;

= Se empresa estiver insolvente, AJP emite parecer e o juiz decreta a insolvéncia
(empresa pode opor-se mas o PER & encerrado e extinguem-se efeitos; se empresa
nado se opuser € declarada a insolvéncia)

A

Beneficios fiscais

>

+ Isencdo de imposto de selo;

+« Isencdo de IMT;

« IRS & IRC (as variacdes patrimoniais positivas que resultem do acordo ndo sdo
consideradas na matéria coletavel; os créditos incobraveis sao considerados custo ou
perda do respetivo exercicio para efeitos de apuramento do lucro tributavel).

hS

Fonte: Sintese pela Autora, com base na legislagdo.
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5.1.2 Evolugado do PER - dados estatisticos

Grafico 2 - PER, movimento processual (n.°)

— ProCesos entrados Processos findos Processos pendentes
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S
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Fonte: GEE, com base em dados da DGPJ

No seguimento da crise financeira global e do Programa de Ajustamento Econdmico e
Financeiro (PAEF), que decorreu dos Memorandos de Entendimento celebrados em 2011 com
o Banco Central Europeu (BCE), a Comissdo Europeia e o Fundo Monetario Internacional (FMI),
foram adotadas medidas para fomentar o recurso a procedimentos extrajudiciais de
recuperacao de empresas. Tornava-se, entdo, imperativo criar condigdes para incentivar o
sucesso das negociacdes fora da esfera judicial e desenvolver mecanismos de reestruturagao

de devedores, como forma de promover a retoma econdémica.

Neste sentido, em 2012 foi instituido o Sistema de Recuperacdao de Empresas por Via
Extrajudicial (SIREVE), pelo Decreto-Lei n.© 178/2012, de 3 de agosto, e foi feita a 6.2
alteracdo ao CIRE, através da Lei n.° 16/2012, de 20 de abril, sendo criado o PER. Estes dois
instrumentos, o SIREVE que marcava presenga na via extrajudicial e o PER como instrumento
pré-insolvéncia, surgiam como recursos substanciais para empresas, que, estando a
atravessar uma situagdo financeira dificil, tivessem disponibilidade para renegociar as suas

dividas.

O ano 2013 é o primeiro com registo de dados no @mbito do PER. A maior adesdo registou-
se em 2014, com 3.445 novos processos, seguindo-se uma tendéncia de decréscimo. O ano
2015 foi o primeiro em que o numero de processos findos (3.244) foi superior aos entrados,
mantendo-se essa tendéncia até 2018, ano a partir do qual as duas séries praticamente se
fundem, com uma diferenca muito ténue. A série de processos pendentes tem acompanhado
a linha evolutiva das séries de processos entrados e findos, estreitando a medida que o nUmero

de processos findos consegue superar os entrados.
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Um aspeto importante deste programa é o periodo de dois anos que o devedor tem de
interregno até nova apresentagdo ao PER, caso ndo venha a ter um plano aprovado e
homologado. Este impedimento acaba por limitar o acesso indevido a este mecanismo, sendo
mais procurado por empresas que tenham uma postura concertada dos principios orientadores
de recuperagdo extrajudicial de devedores durante a fase de negociacdo. Paralelamente a este
requisito, ha a salientar o facto de, entre 2012 e 2018, o SIREVE ter vigorado em simultaneo
com o PER, o que levou também muitas empresas a optarem por recorrer primeiro ao SIREVE
e tentar um acordo pela via extrajudicial, optando pelo PER como um segundo recurso, ainda

numa fase de pré-insolvéncia.

A partir de 2017, com a entrada em vigor do Decreto-Lei n.°© 79/2017, de 30 de junho, a

apresentacao ao PER decresceu ainda mais, sobretudo devido aos seguintes fatores:

o a exclusividade do PER a empresas: as pessoas singulares que, desde a génese do
PER e até ao final do 1.9 semestre de2017 também podiam recorrer a este instrumento
para regularizarem as suas dividas, através de um plano acordado com os credores e
homologado por tribunal, passaram a beneficiar de um instrumento especifico, o
Processo Especial para Acordo de Pagamento (PEAP), também regulado pelo CIRE -

Figura 6.

Figura 6 — Alteracdao do CIRE em 2017 - segregacdo de instrumentos judiciais pré-insolvéncia

Codigo da Insolvéncia e da Recuperacdo de Empresas

p’ p’
PER L PEAP
p: )
Empresas | ‘ Particulares
' w . w
, . — \

Doart. 17.2-A ao art. 17.2-] Do art. 222 2-A ao art. 222.8-]

b, A b A

Fonte: Sintese pela Autora, com base na legislacdo.

e as novas exigéncias de apresentacao ao PER - pretendendo combater o
facilitismo de outrora em que era apenas necessario uma declaracdo de manifestagdo
de vontade, assinada pela empresa devedora e um credor, para encetarem
negociacdes conducentes a sua revitalizagdo por meio da aprovacdao de um plano, o
PER passou a ter novos requisitos de instrucdao de processos (declaragdo do CC/ROC a
atestar que a empresa ndo se encontra em situagdo de insolvéncia, a lista de créditos
graduados e a declaragdo de manifestacdo de vontade assinada por credores
representativos de pelo menos 10% dos créditos subordinados).
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100,0%

(48,4%), enquanto os processos de empresas representaram 40,5%. Em 2017, as pessoas
singulares sé puderam aderir ao PER durante o 1.° semestre, justificando-se assim um peso
de 32,0% no total de processos findos nesse ano. Em 2018 e 2019, os processos findos

referentes a particulares ainda tiveram uma expressao mais reduzida, caindo para 6,8% e

50,0%

s

B0,0%
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Em 2015, a maior fatia de processos encerrados foi registada para as pessoas singulares

Grafico 3 - PER, processos findos por tipologia de devedor (peso %)
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Fonte: Com base em dados da DGPJ

5,7% respetivamente.
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Grafico 4 - PER, tipologia de encerramento (peso %)
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O encerramento de processos PER é feito com a homologacdo do plano, categoria com
maior peso ao nivel dos encerramentos, mas também pode acontecer por outros motivos,
como sejam: sem aprovacao de plano, recusa de homologagdo, indeferimento liminar,

desisténcia ou insolvéncia decretada.

Tal como ja referido, a esséncia do PER centra-se na revitalizagdo de empresas, ou seja,
destina-se a empresas que, embora se encontrem numa situacdo financeira dificil sejam
economicamente viaveis, através de um plano de reestruturacdao negociado e acordado com
os seus credores. Neste contexto, o contributo do PER sera tanto maior quanto mais planos
homologados existirem. O ano 2020 foi 0 que registou maior peso nos encerramentos com

homologacao de plano (55,9%) e 2019 foi o segundo melhor ano com 48,8%.

O encerramento do PER sem aprovacdao de plano é a segunda forma mais relevante,
ocorrendo sempre que o devedor ou a maioria dos credores concluam, antecipadamente, nao
ser possivel chegar a acordo, ou por ser ultrapassado o tempo maximo para efeitos de

negociacdo (dois meses podendo ter uma prorrogacdo unica de um més).

Sempre que ndo se verifiqguem os pressupostos de acesso ao PER (a empresa estar numa
situagdo de pré-insolvéncia e ser suscetivel de recuperagdo), o pedido é indeferido

liminarmente.

A recusa de homologacdao do plano é proferida pelo juiz quando, num estado mais
avancgado do processo (apds o periodo de negociagao), é constatada a insolvéncia da empresa
através de parecer do AJP, por ter sido violado o principio da igualdade credores, ndo terem

sido cumpridas regras procedimentais ou normas de contetddo do plano.

Grafico 5 - PER, processos findos referentes a empresas, por setor de atividade
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Fonte: Com base em dados da DGPJ
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Numa perspetiva setorial, e no periodo em analise, os trés setores de atividade que tém
registado maior nimero de processos findos no PER sdo os das Industrias Transformadoras,
Comércio por Grosso e a Retalho e Reparagdo de Veiculos e do setor da Construgdo. No triénio
2014-2016, o Comércio foi o setor que mais processos findos teve e nos restantes anos tem

sido as Industrias Transformadoras a liderar.

Grafico 6 — PER, processos entrados e findos com homologacédo de plano (tvh %)
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67
-21,7
-26,0
-40,0
.53 g—30.8 51'2/
-58,0
-62,9
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Fonte: Com base em dados da DGPJ

Numa analise comparativa, considerando o periodo pré-pandemia COVID-19, com excecdo
do 4.9 trimestre de2020, em que o numero de PER entrados superou em 12,9% o registo do
periodo homdlogo de 2019, a adesdo ao PER em 2020 e 2021 ficou abaixo dos registos de
2019. Em termos de processos findos com homologagdo de plano, s6 o 1.0 trimestre de 2020

superou em 11,1% o periodo homdélogo.

Grafico 7 — PER, processos findos por setor de atividade (tvh %)
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Fonte: Com base em dados da DGPJ
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Numa analise por setor de atividade, e tendo como referéncia 2019 enquanto ano pré-

pandemia, conclui-se que foram os setores da Construgdo, dos Transportes e Armazenagem e

das Industrias Transformadoras que, em 2021, assinalaram maior decréscimo ao nivel do

numero de processos findos face a 2019 (-50,8%, -48,3% e -45,6% respetivamente).

Grafico 8 - PER, processos findos referentes a empresas
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Fonte: GEE, “Painel de Demografia, Insolvéncias e Revitalizacdo de Empresas 2.°Trim/22”

No 2° trimestre de 2022, foram encerrados 163 processos PER, o que representa 54,9%

do total de processos findos em 2021 e uma variacao de -3,6% face ao periodo homadlogo.

Grafico 9 — PER, processos findos referentes a empresas, por setor de atividade -

visdao sobre o 2°Trim/22 (n.%)
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Numa analise comparativa do 2.° trimestre de 2022 com os periodos homdlogos de 2020
e 2021, verifica-se que os setores das Industrias Transformadoras e do Comércio por Grosso
e a Retalho e Reparacdo de Veiculos registaram o maior nimero de processos PER findos.
Comparativamente ao periodo homodlogo, as Industrias Transformadoras registaram um
acréscimo de 36,4% enquanto o Comércio assinalou uma quebra de -40,0%. Em
contrapartida, no mesmo periodo de 2021, o Comércio tinha registado uma VH de 11,1% e as
Industrias Transformadoras -21,4%.

Grafico 10 - PER, processos findos por setor de atividade (peso %)-2°Trim/2022
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Fonte: GEE, “Painel de Demografia, Insolvéncias e Revitalizacdo de Empresas 2°Trim/22"”

Os setores com maior peso ao nivel de processos PER encerrados no 2.0 trimestre de 2022
foram as Industrias Transformadoras (39,0%), Comércio por Grosso e a Retalho e Reparacgao
de Veiculos (15,6%) e a Construcdo (10,4%).

Grafico 11 - Taxa de sucesso no PER (2012-2019)
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Fonte: Com base nos dados da DGPJ, em “Relatorio de Avaliagdo do Processo Especial de Revitalizagao”,
de 08-07-2020

No periodo entre 2012 e 2019, num total de 2.387 empresas que recorreram ao PER e

tiveram plano homologado, a taxa de sucesso do PER foi de 55,5%, traduzindo os casos que
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apos o encerramento do processo PER com homologacdo de plano ndo voltaram a ter

necessidade de se apresentar a este instrumento ou a insolvéncia.

Do total de empresas que recorreram ao PER, a taxa de recuperacdo no periodo referido, e
de acordo com dados da DGPJ, é de “cerca de 30%"®, sendo ainda de destacar a conclusdo

do resumo executivo do Relatério de Avaliagdo do PER (DGPJ, 8 de julho de 2020, pag.2):

“"Esta taxa é demonstrativa da aderéncia do PER a realidade, mas deixa ainda
espaco para se intervir, designadamente, na melhoria de mecanismos de early
warning que se mostrem efetivos e que permitam as empresas chegarem a este
processo cada vez mais cedo, logo que os problemas de tesouraria comecem a

fazer sentir-se.”

5.2 Processo de Insolvéncia e de Recuperacao de Empresas (PIRE)
5.2.1 Consideracoes gerais

O Cddigo da Insolvéncia e da Recuperacdo de Empresas (CIRE) foi aprovado pelo Decreto-
Lei n.0 53/2004, de 18 de marco, sucedendo ao Cdédigo dos Processos Especiais de
Recuperacdo da Empresa e da Faléncia (CPEREF), criado pelo Decreto-Lei n® 132/93, de 23 de
abril.

O CIRE implementou um conjunto de reformas significativas ao nivel da simplificacdo e da
clarificagdo de procedimentos; melhorou a instrugdo de processos; incutiu maior celeridade
processual com vista a uma decisao final mais rapida, tendo como objetivo de base a defesa

dos interesses dos credores na recuperacgao de créditos.

Desta forma, o Processo de Insolvéncia e Recuperacdo de Empresas (PIRE) é entendido

como tendo uma natureza dual, j@ que do mesmo processo pode resultar:

e aintengdo de recuperagao da empresa através de um plano aprovado em assembleia

de credores e homologado pelo juiz;

e ou a liqguidacdo dos bens que integram a massa insolvente e a reparticao do produto
obtido pelos credores, caso os credores considerem que a empresa ndo relne

condigdes de viabilizagado.

16 DGPJ em “Relatério de Avaliagdo do Processo Especial de Revitalizagdo”, de 08-07-2020.
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Desde 2004, ano da sua implementacdo, até hoje, o CIRE foi objeto de varias alteragGes
gue se encontram identificadas. Na Figura 7 sdo identificados os periodos mais marcantes em
termos e evolugao legislativa do CIRE.

Figura 7 — Marcos na evolugao legislativa do CIRE

Caodigo da Insolvéncia e da Recuperacio de Empresas (2004)
=
Medidas Pos-Memorando da Troika (2011-2013)
+ Principios Orientadores da Recuperacio Extrajudicial de Devedores
= Programa Revitalizar
+ Alteracdes ao CIRE
+ SIREVE
A
<
Medidas influenciadas pelo Programa Capitalizar (2016-2018)
« Alteracdes ao CIRE
+ RERE
+ Estatuto do Mediador de Recuperacdo de Empresas
« MAP
+ Alteracdo do Estatuto dos Administradores Judiciais
e o

Transposicao da Diretiva (UE) 102372019 (2022)
= Alteragdes ao CIRE

Fonte: Sintese pela Autora, com base na legislacéo.
Nas caixas seguintes sdo apresentadas as caracteristicas gerais dos processos de insolvéncia

e dos planos que dele podem resultar, bem como os efeitos gerados apds a declaragdo de

insolvéncia proferida pelo juiz.
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Caixa 7 — Caracterizacdo do Processo de Insolvéncia
| Objetivo Sujeitos passivos
’ N/ \
Satisfazer os direitos dos credores na Empresas_
recuperagio de créditos, através de um Pessoas singulares
Estabelecimentos individuais de

plano de insolvéncia para recuperacdo
do devedor ou pela liquidagdo do seu
patrimonio e repartigdo do produto de
venda da massa insolvente.

AN

e

responsabilidade limitada, associacdes,
sociedades civis

Herancas jacentes
Patrimonios  autdnomos
passivo = ativo)

Situacdo de insolvéncda

{guando

y

Incumprimento  generalizado,

nos ulimos 6 meses,

Impossibilidade de cumprimento de prestacies vencidas;

[tributarias, contribuicies sociais, rendas, outros);

Previsao de impossibilidade de cumprnimento de obrnigagies vincendas

em obrigacies wvanadas

Principais caracteristicas

hS

e )

Com cardcter urgente;

& insolvéncia pode ser requenda pelo devedor ou qualguer credor;

O dever de obrigacdo de apresentagdo a insolvéncia impende sobre os drgdos de
gestdo e tem de ser cumpndo num prazo de 30 dias contados desde a data do
conhecimento da situacdo (este dever foi suspenso durante a pandemia COVID-19,

sendo conhecido como moratdria de insolvénca);

O incumprimento deste dever, que impende sobre a administragdo da empresa, pode

gualificar a insolvéncia como culposa, com repercussies para os orgdos de gestdo;
Do processo de insolvéncia pode resultar

Plano de recuperacao

Quando os credores reconhecem
que a empresa tem viabilidade e
concluem gue a aprovacac de um
plano podera satisfazer melhor
05 Seus interesses

Liguidacdo

Quando os credores ndo acreditam na
viabilizagdo da empresa, ndoc ha plano de
recuperagio £ 0 [rocesso Segue  para
liguidagdo do insolvente. O produto da
venda da massa insolvente & repartido pelos
credores de acordo com as regras de
qualificacdo de créditos.

<\

Fonte: Sintese pela Autora, com base na legislagdo.
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Caixa 8 - Efeitos produzidos em sede de insolvéncia

Efeitos da declaracdo de insolvéncia (proferida pelo juiz)

ﬂfeitos sobre o devedor \

Qor insuficiéncia de massa insolvente (inferior a 5.000€). /

* Perda dos poderes de administracdo dos bens que integram a massa insolvente;
e Os titulares dos drgéos sociais mantém-se em exercicio de funcdes mas perdem o
direito de remuneracdo

Efeitos processuais

* Suspende acdes executivas em relacdo ao devedor;

* Acdes sobre bens que integram a massa insolvente sdo apensadas ao processo de
insolvéncia

Efeitos sobre os créditos

s Os credores s6 podem exercer os seus direitos em sede do processo de insolvéncia;
* Determina de imediato o vencimento de todas as obrigacdes do devedor

Efeitos sobre os negécios

* Suspende contratos em curso até que o administrador de insolvéncia (Al) se
pronuncie;

e« 0O Al pode resolver atos praticados pelo insolvente até 2 anos antes do inicio do
processo de insolvéncia, em caso de serem prejudiciais a recuperacdo de créditos

Apds declaracdo de insolvéncia e verificado que o patrimdnio do devedor é insuficiente
para pagar as custas processuais e dividas da massa insolvente, é encerrado o processo

Fonte: Sintese pela Autora, com base na legislagdo.

36




Gabinete

‘S REPUBLICA

de Estratégia e Estudos ECONOMIA E MAR

PORTUGUESA

Caixa

9 - Caracteristicas do plano de recuperacdo e beneficios

Principais caracteristicas

<

Deve obedecer ao principio da igualdade de credores;
Deve identificar claramente as razdes que levaram a situacéo atual;
Deve apresentar uma proposta de alteracdes que sustentabilizem o turn around a
que se propde;
Pode contemplar:
+ Reestruturacdo do passivo (alteracdo de prazos e taxas, perddo ou reducdo de
créditos, constituicdo de garantias)
+ Conversdo de creditos em capital
* Novos financiamentos (new money)
« Constituigdo de nova sociedade para a qual e transmitido estabelecimentos da
empresa, areas de negocio
Apreciado e votado em assembleia de credores (1€=1 voto);
Aprovado quando a assembleia redne credores representativos de, pelo menos, 1/3
dos créditos, seja votado favoravelmente por mais de 50% e mais de metade desses
votos correspondam a créditos ndo subordinados;
Homologacdo do plano pelo juiz, apos aprovacdo em assembleia de credores - se
ndo houver recurso da sentenca de homologacdo, as medidas do plano ganham
eficacia e a empresa continua a atividade;
Recusa de homologacdo do plano pelo juiz quando se wverificar o desrespeito de

normas e violado o princibio da ioualdade de credores. /

Beneficios fiscais

Isencédo de imposto de selo;

Isencdo de IMT;

IRS e IRC (as variagbes patrimoniais positivas que resultem do acordo ndo sado
consideradas na matéria coletavel; os créditos incobraveis s3o considerados custo ou
perda do respetivo exercicio para efeitos de apuramento do lucro tributavel).

Fonte: Sintese pela Autora, com base na legislagdo.
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5.2.2 Evolugao das insolvéncias - dados estatisticos
Esta analise tem por base dados de processos findos em tribunais judiciais de 1.2 instancia.

Grafico 12 - Duracao média dos processos de faléncia, insolvéncia e recuperacao

de empresas findos nos tribunais judiciais de 12 instancia (meses)
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Fonte: DGPJ, Estatisticas da Justica

A duragdo média de um processo findo até a declaragdo de insolvéncia € medida pelo tempo
decorrido desde a data de entrada no tribunal e a data da decisao final, proferida pelo tribunal
onde entrou ou outro para o qual tenha sido transferido, e depende da forma como o processo
se inicia: envolve menos tempo com a apresentacdo da empresa a insolvéncia (trés dias por
lei, na pratica entre 10 a 15 dias); se for requerida por um credor, a declaracao de insolvéncia
ocorre mais tarde por envolver prazos para apreciagdo do juiz, oposicao da empresa, embargos

e recurso da sentenga da declaragdo de insolvéncial” (na pratica pode atingir os 150 dias)!®.

A duracdo média até a declaracdo de insolvéncia tem decrescido ao longo do tempo: passou
de nove meses em 2007 para um més em 2022 até ao final do 2° trimestre. Esta tendéncia
resulta dos efeitos das alteragdes processuais introduzidas pelo Decreto-Lei n® 53/2004, de 18
de marcgo, que aprovou o CIRE. Com o Decreto-Lei n.%© 116/2008, de 4 de julho, que concretiza
uma das medidas do programa SIMPLEX, foram implementadas medidas de simplificacdo e
desmaterializagao de certos atos, conferindo maior celeridade nestes processos. Em 2009,

entrou em funcionamento o Citius, um portal que concentra toda a informacao sobre o sistema

7 Embargos a insolvéncia e recurso da sentenca de declaragdo de insolvéncia sdo dois mecanismos a
disposicao do devedor para impugnacao.

18 Insolvéncia Advogados, Fatima Mouta, online, em
https://www.advogadosinsolvencia.pt/mapa/quanto-tempo-demora-a-insolvencia-de-uma-empresa
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de justica portugués, funcionando como ponto Unico de acesso para os profissionais da justica,
cidaddos e empresas. De acordo com a Comissdao Europeia para a Eficiéncia da Justica
(Relatério da CEPEJ, 2009), da avaliacdo efetuada resultou “... grande relevo a aplicagdo
CITIUS que permite tramitar processos e apresentar pecas processuais por via eletrénica nos
tribunais, quer pelos advogados e juizes, quer pelos procuradores do Ministério Publico e
funcionarios judiciais”. Entre 2007 e 2011, a duracdo média de um processo até a declaracgdo

de insolvéncia passou de nove meses para trés meses.

Relativamente a duragdo média dos processos findos até ao visto de correicao!®, que ja
considera todas as fases posteriores a declaragdo de insolvéncia e que envolvem diversos
prazos e procedimentos (reclamacdo de créditos, convocacdo e realizacdo da assembleia de
credores, liquidagdo da massa insolvente, rateio final) tem vindo a registar-se um aumento.
No final do 2.9 trimestre de2022, a duragdo média dos processos findos com visto em correigdo
foi de 72 meses. Os determinantes em causa podem ser diversos: a dimensdao da empresa
(processos mais céleres para microempresas); a dimensdo do ativo fixo, associado a uma
menor ou maior demora na alienacdo; a dimensao do passivo, associado também ao numero
de intervenientes; o setor de atividade da empresa (mais prolongado no setor da Construgao,

pela composicdo da massa insolvente); e a existéncia de colateral real?°.

Grafico 13 - Processos de faléncia, insolvéncia e de recuperacao de empresas,

findos, por escaldo de valor da divida (%)
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Fonte: DGPJ, Estatisticas da Justica

®Nota emitida pelo juiz apos verificacdo de que num determinado processo findo foram cumpridos todos
os tramites, ndo existem irregularidades ou de que estas se encontram corrigidas.

20 pereira, Manuel;, Wemans, Lara, (2022), “As caracteristicas dos intervenientes e a duracdo da
insolvéncia em Portugal”, Revista de Estudos Econémicos do Banco de Portugal
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Desde o inicio de 2021 e até ao 2° trimestre de 2022, constata-se o maior peso nos dois
escaldes intermédios, [5.000€; 9.999€[ e [10.000€; 49.999€[, sendo este o que concentra
mais processos. Acima dos 50.000€ verifica-se uma tendéncia de decrescimento.

Grafico 14 - Insolvéncias decretadas, por tipologia de devedor (n.°)
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Fonte: DGPJ, Estatisticas da Justica

O numero de insolvéncias decretadas a pessoas singulares registou um crescimento
acentuado entre 2007 e 2013, tendo sido neste Ultimo que assinalou o maior nimero, com
10.717 casos. No mesmo periodo, as insolvéncias decretadas a empresas também

aumentaram e o maior registo foi em 2012, com 5.949 registos.

Desde 2012, as insolvéncias decretadas a empresas tém diminuido e o ano 2021 foi o que

registou o menor nimero desde o inicio da série.

Em 2020/2021, durante o periodo de pandemia COVID-19, o Governo
implementou um conjunto diversificado de medidas dirigidas as empresas, visando o
apoio @ manutencdo de atividade, a preservacdao do emprego e a atenuacdo dos impactos
diretos e indiretos decorrentes das restricoes sanitarias de contencdo da pandemia. Esse
conjunto de medidas de politica publica, categorizadas nas areas do Financiamento,
Tesouraria, Investimento, Capitalizagdo, Desenvolvimento do Mercado de Capitais e
Dinamismo Empresarial, tiveram subjacentes apoios diversificados: 1) subsidios diretos de
apoio a manutencdo da atividade das empresas; 2) empréstimos garantidos pelo Estado; 3)
moratoria de crédito; 4) moratoria de insolvéncias; 5) diferimento no pagamento de impostos
e contribuicdes sociais e suspensdo de execucoes fiscais?!. Estas medidas proporcionaram
um contributo importante, nomeadamente mitigando o aumento do nimero de

insolvéncias?2,

21 pijlar de Competitividade: Financiamento, Endividamento e Investimento das Empresas de 2021; 2022
22 Relatdrio de Estabilidade Financeira do Banco de Portugal, de dezembro 2021
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A moratéria de crédito, nomeadamente, permitiu que as empresas pudessem adiar o
pagamento dos seus créditos e/ou juros as instituicdes financeiras, tendo-se mantido em vigor
até setembro de 2021 para a generalidade das empresas. Os resultados do estudo “Insolvéncia
e reestruturacdo de empresas no periodo COVID-19” mostram que a moratoria de crédito, ...
uma das medidas de apoio as empresas aprovadas por Portugal permitiu evitar a entrada em

insolvéncia”?3.

Grafico 15 - Processos com créditos reconhecidos que apresentaram pagamentos

(média %)
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Fonte: DGPJ, Estatisticas da Justica

Com base no estudo da DGPJ?5, realizado por amostragem e restrito a processos com
créditos reconhecidos, verifica-se que os anos de 2015 e 2017 foram os Unicos em que a
percentagem média de processos de faléncia, insolvéncia e recuperacdo de empresas com

pagamentos ultrapassou a percentagem média de processos sem pagamentos.

No biénio 2020/2021, as duas séries representadas foram muito proximas. Ainda assim, a
proporcao de processos sem pagamentos continua superior, quer em 2020 com 53,0% quer
em 2021 com 51,5%. Durante 2022, e até ao final do 2.0 trimestre, a média de processos que

apresentaram pelo menos um pagamento foi de 52,5%.

23 Nogueira, Gil, (2022), “Insolvéncia e Reestruturacdo de Empresas no periodo COVID-19”, Revista de
Estudos Econdmicos, Vol III, N.°3 do Banco de Portugal, pp 24
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Grafico 16 - Insolvéncias decretadas por setor de atividade (n.°)
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Fonte: DGPJ, Estatisticas da Justica

O setor de atividade com maior destaque ao nivel de insolvéncias decretadas tem sido o do
Comeércio por Grosso e a Retalho e Reparacdo de Veiculos, que, em 2019 e 2020, foi
ultrapassado pelo setor das Industrias Transformadoras. Em 2012, o setor da Construgdo teve
o segundo maior destaque mas, desde entdo, tem acompanhado a tendéncia de decrescimento
do nuimero de insolvéncias decretadas. Durante o periodo de pandemia COVID-19, o setor do
Alojamento, Restauracgdo e Similares registou um crescimento de insolvéncias, sendo o terceiro

setor de maior destaque.

Grafico 17 - Insolvéncias decretadas por setor de atividade - visdo sobre o 2°
Trimestre/2022 (peso %)
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Fonte: GEE, “Painel de Demografia, Insolvéncias e Revitalizagdo de Empresas 2°Trim/22”

Numa analise sobre as insolvéncias decretadas no 2.° trimestre de 2022, verifica-se que o
setor do Comércio por Grosso e a Retalho e Reparagdo de Veiculos foi o que teve maior

destaque com 24,0%, seguindo-se o setor das Industrias Transformadoras com 16,7%.
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Grafico 18 - Relacao entre insolvéncia e revitalizagdo empresarial
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Fonte: Com base em dados da DGPJ

No grafico supra sdo comparadas a série de insolvéncias decretadas a empresas,
representativa do encerramento de processos em que se conclui pela insolvéncia das mesmas
sem possibilidade de plano ao abrigo do CIRE, e a série de PER encerrados com plano
homologado, representativa do nimero de empresas que sdo suscetiveis de recuperacgdo e
evoluiram num processo negocial com os seus credores, com vista a acordo homologado por

tribunal.

Numa analise comparativa entre estas duas séries conclui-se existirem grandes diferencas,

sendo que as causas podem ser diversas:

e Por um lado, ha casos de apresentacdo a PER em que as relagbes entre empresa e
stakeholders ja estdo tdo desgastadas que ndo permite uma negociacdo bem sucedida,
sendo os processos encerrados sem plano; nesses casos, fica a empresa inibida de se
apresentar a PER nos dois anos seguintes, pelo que tera de seguir outro percurso de

reestruturacao de divida, aumentando a probabilidade do processo de insolvéncia;

e Por outro lado, ha situacGes em que a empresa ja se encontra efetivamente em
situacdo de insolvéncia. Com a alteracdo legislativa de 2017 procurou travar-se o
recurso excessivo a PER, sendo um dos requisitos de entrada a apresentagao de uma
declaracao assinada pelo Contabilista Certificado (CC) / Revisor Oficial de Contas
(ROC) a atestar a ndo insolvéncia da empresa. Contudo, compete também ao
Administrador Judicial Provisério (AJP) reunir a informagdo conclusiva do processo de

negociacdo e dar um parecer sobre se a empresa se encontra ou ndo em situacdo de
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insolvéncia. E também no decurso da fase de negociagdo em que, com regularidade,
o AJP conclui que a empresa esta insolvente, sendo de imediato requerida a mesma e
apenso o PER ao novo processo. Assim, mais uma vez, sao empresas que desistem do

PER e avancam para a insolvéncia.
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6 Prevenir a Insolvéncia

6.1 Mecanismos de alerta em Portugal - Autodiagnédstico Financeiro e

Mecanismo de Alerta Precoce

Sendo consensual que, um numero significativo de empresas ndo identificam e
diagnosticam, em tempo Uutil, as causas que afetam negativamente o seu desempenho
econdmico-financeiro, e centram a sua gestdo numa perspetiva de curto prazo e de tesouraria,

o seu desempenho é afetado e impacta potencial e negativamente na criacao de valor.

Neste contexto, o IAPMEI - Agéncia para a Competitividade e Inovacao, no ambito da sua
missdo de apoio e das suas areas de trabalho em proximidade com o tecido empresarial,
sobretudo as micro, pequenas e médias empresas (PME), disponibilizou em julho de 2015 no
seu sitio uma ferramenta de autodiagnoéstico financeiro (ADF), de utilizagdo livre e
confidencial por parte das empresas, que, a partir do carregamento de dados das Informagdes
Empresariais Simplificadas (IES) dos trés Gltimos exercicios gera um conjunto de indicadores

e faz uma apreciacdo global sobre o seu desempenho econémico-financeiro.

Em 2016, o Programa Capitalizar, aprovado pela Resolugdo do Conselho de Ministros n.°
42/2016, de 18 de agosto, veio enfatizar a disseminacao do mecanismo de early warning
desenvolvido e disponibilizado pelo IAPMEI em 2015, tornando-se numa das medidas
aprovadas no ambito da area estratégica de intervencdo “Simplificacdo Administrativa e

Enguadramento Sistémico”.

Na Caixa 10 é apresentada uma breve caracterizagdo do ADF.
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Caixa 10 — Autodiagnéstico Financeiro (ADF)
| Autodiagnéstico Financeiro
2015
A
= 7 N
| Indicadores gerados | | [Acesso |
1. N2 médio trabalhadores | Dirigido a |
2. Ativo Liquido + SNF com classificagdo de PME (1)
3. Volume de Negocios | Objetivos |
g- El'-mdo dde qTanziOF 4o Manci » Auxiliar na identificacdo de debilidades no
. ecessidades de Fundo Maneio
o desempenho
6. Endividamento » Obter sugestdes para reflexdo
;‘ ESNt;I';'tu'—? do Endividamento + Ajudar na tomada de decisdo
. assivo z
C cterist
9. Liquidez Geral | aractensticas — |
10. Ligquidez Reduzida * Deacesso \fuluntarlo i
11. Rentabilidade Liquida das Vendas + Requer registo e carregar IES (3 dltimos
12. Rentabilidade Operacional das Vendas . (a:no?]d ial
13. Rentabilidade Operacional do Ativo POS ! enma.l_ d ambito do RERE
14. Rentabilidade dos Capitais Proprios * ode ser ublizaca na &mbito do
15. EBITDA + Disponivel desde 2015
16. EBITDA/Gastos Financeiros | Analise de performance |
17. Divida Financeira/EBITDA + Isolada, sem enquadramento dimensional
18. VAB e setorial
19. VAB/N® de Trabalhadores * De natureza economico-financeira
20. Cumprimento do art.235° CSC ¢ Qualifica evolucdo econdomico-financeira
no periodo
e AN J
(1)- Recomendacdo da CE de 06-05-2003 (2003/361/CE), relativa a definicdo de micro, pequenas e médias empresas

Fonte: Sintese pela Autora.

Ndo obstante a divulgagdo do ADF enquanto mecanismo de early warning nos sitios das

AssociacOoes Empresariais, pela sua proximidade as empresas e visibilidade a nivel local, bem

como pelo valor acrescentado que esta ferramenta poderia trazer no apoio as equipas de

gestdo, o IAPMEI viria a constatar a sua reduzida utilizacdo (predmbulo do Decreto-Lei n.°

47/2019, de 11 de abril).

Em 2019, foi aprovado o Mecanismo de Alerta Precoce (MAP) através do Decreto-Lei

n.© 47/2019, de 11 de abril, com uma metodologia diferente e segmentada, na medida em

que a apreciacao dos indicadores tem por base um enquadramento em termos de dimensao

empresarial e do setor de atividade em que a empresa se insere.
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Através de um painel sintético de “seis indicadores mais um” (seis indicadores econémico-
financeiros acrescido do cumprimento do art.© 359 do Cdodigo das Sociedades Comerciais?® que
esta associado a geracdo ou perda de valor da empresa), o objetivo principal do MAP é o de
apoiar as equipas de gestdo das empresas sobre aspetos criticos, condicionantes do

desempenho econdémico-financeiro e da geragao de valor.
O MAP assenta na colaboracgdo de trés entidades:

e Banco de Portugal, que, em articulacdo com o Instituto Nacional de Estatistica
(INE), disponibiliza ao IAPMEI os dados estatisticos relativos aos indicadores

econdmico-financeiros calculados a partir da informacdo da Central de Balangos;

e IAPMEI, que efetua a andlise quantitativa e tendencial dos dados estatisticos e
disponibiliza a analise da situagdo financeira das empresas no seu site, a qual estas
s6 acedem mediante autenticacdo prévia com as credenciais da Autoridade
Tributaria e Aduaneira (AT);

e AT, que informa os membros da gestdo das empresas, através de mensagem de
correio eletrénico e pela colocacdo de um alerta na area da empresa no Portal das

Finangas, que a informacdo relativa ao MAP ja esta disponivel no site do IAPMEI.

O MAP foi criado em 2019, mas sé no final do 1.° semestre de 2022 é que as empresas

puderam ter acesso a primeira analise, feita com os dados do triénio 2018-2020.

N3o obstante ter sido criado o MAP, o ADF continua disponivel na pagina do IAPMEI,
podendo ser utilizado por qualquer empresa que pretenda realizar celeremente um

autodiagnostico com base na informacao dos trés ultimos exercicios.

Na Caixa 11 encontra-se uma sintese das principais caracteristicas do MAP.

26 Medido pelo racio Capitais Proprios/Capital Realizado, quando <= 0,5 reflete uma perda de metade do
capital social devendo a empresa tomar as medidas necessarias (ex: aumentos de capital) sob pena de
dissolugdo da sociedade.
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Caixa 11 — Caracterizacdo l|:|0 Mecanismo de Alerta Precoce (MAP)

L

-

5, o >
| Indicadores gerados | | Analise de performance
1. EBITDA/Volume de Negdcios + [e natureza economico-financeira
2. Juros/EBITDA + Enguadrada por dimensdo e setor de
3. Financiamentos Obtidos/EBITDA atividade _ )
4. Liquidez Geral » Apresentagdo simples e evolutiva
5. Autonomia Financeira resntil + Sem indicaqﬁe de  scoring
6. Alavancagem Financeira empresarial
7. Cumprimentos do art.®35°C5C + Quantitativa e tendencial de
desempenho
- SN
N
[Acesso | || [ objetivos |
W iapme. pt Auxiliar a administragdo das empresas
a:
| Dirigido a ||| = refletir sobre situagdio econémico-
« SNF com classificacSo de PME *) gu SMC 2 financeira
« Excecies: « identificar fragilidades e defirnir
- secghes K3, 04, Ti5) g UE melhonas
- sociedades abertas™ « atuar perante o  diagndstico
- empresas incluidas na CAE 701000 EDTEE_E"_'tEdU o o
- entidades empresariais do setor publico » redefinir estratégia do negécio
A | = antecipar reestruturacdo financeira e
- evitar insolvéncia
| Caracteristicas /
¢ [Intervencdo do B-dP,_ IAPMEL & AT Mecanismo de Alerta
« [Instrumento de caracter informativo Precoce
= Mais completo gque o early-warning 2019

» Confidencial
« De acesso voluntario com acreditacio AT
« Disponivel no final 1%sem/2022

 d

(1)- Recomendacdo da CE de 06-05-20032 [2003/361/CE), relativa 3 definicdo de micro, peguenas e medias
emprasas: (2) Pele Decreto-Lei n® 81/2017, de 20 de junha, SMC s3o empresas com n9 recursos humanos ao
servico =250 e <300; (2) Atividades financeiras e de seguros: (4) Administracdo Publicz & Defesa; Seguranca
Social obrigatéria; (3) Atividades das familias empragadoras de pesscal doméstico e atividades de producdo das
familias para uso prépric; (6) Atividades dos organismas internacionais & cutras instituigies extra-territoriais; [7)
Sociedades cotadas em bolza; (8) Atividades das sedes sodiais

Fonte: Sintese pela Autora.
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6.2 Mecanismos de alerta disponiveis vs Reestruturacdo preventiva

A legislagdo, especialmente o Direito da insolvéncia, revela uma tendéncia clara de evolugdo
para solugbes preventivas. Este contexto contrasta com uma fase em que as empresas em
situagdo econdmica dificil seguiam para insolvéncia e culminavam o seu percurso na dissolucao
e liqguidagdo dos seus ativos para ressarcir dividas aos seus credores. Atualmente, a tendéncia
é, progressivamente, apostar na recuperacdo de empresas economicamente viaveis mas em
situagdo financeira dificil ou, pelo menos, resgatar unidades da empresa que ainda sejam
economicamente vidveis. A presenca no mercado de empresas geradoras de valor é essencial
para a criacdo de riqueza e de postos de trabalho, em suma para a dindmica e para a eficiéncia

dos mercados.

A implementacdao de medidas adequadas em tempo certo podera evitar a perda de postos
de trabalho, preservar os ativos, o saber-fazer e as competéncias ndo perdendo recursos
humanos experientes e com valor, aumentar o valor da empresa e promover uma imagem de

confianca e credibilidade.

Foi com o propdsito de auxiliar na analise da situagdao econdémico-financeira e prevenir
situagbes irremediaveis que foram criados os instrumentos de early warning, tal como ja

referido.

A Diretiva sobre reestruturacao e insolvéncia veio enfatizar ainda mais as
vantagens das reestruturacoes empresariais numa fase precoce. O alerta precoce é
referido em quatro considerandos e no artigo 3° desta Diretiva. Feita a transposicao
para a esfera juridica nacional, através da Lei n.° 9/2022, publicada em 11 de janeiro e que
entrou em vigor em 11 de abril de 2022, a Unica adaptacdo introduzida no MAP foi o seu

alargamento a todo o tipo de Sociedades Nao Financeiras (SNF).

Sem mais adaptagdes, significa que o desenho do MAP se mantém em conformidade com
o0 Decreto-Lei n.© 47/2019, de 11 de abril, com a estrutura apresentada na Caixa 11, podendo

beneficiar deste mecanismo todas as SNF.

Na Figura 8 é feita uma comparacdo esquematica do que representa o alerta precoce na

Diretiva sobre reestruturacdo e insolvéncia e o MAP que esta implementado.
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Figura 8 - O alerta precoce, da Diretiva para o Direito portugués

O “Alerta precoce” da Diretiva (UE) 1023/2019

Defende a existéncia de um ou mais instrumentos de alerta,

nomeadamente:

e Mecanismos de alerta em caso de auséncia de determinados

pagamentos;

e Servigos de aconselhamento prestados por organismos

publicos ou privados;

e Incentivo a terceiros que detenham informagbes sobre os
devedores a poderem acionar mecanismos de sinalizagao
dessa evolucdo negativa ao proprio devedor (Ex: AT,

Seguranga Social, contabilistas)

transposicao da Diretiva para o Direito portugués

2%

O Mecanismo de alerta precoce pela Lei n.° 9/2022, de 11 de janeiro

e Sao entidades beneficiarias do MAP as SNF de
qualquer dimensdo, mantendo as excegdes das CAE da
secgdo K, CAE 70100 e entidades publicas

(Gnica alteragao ao Dec. Lei n.©2 47/2019, de 11 de abril)

e O desenho de funcionamento do MAP ndo foi revisto,

mantendo o esquema definido na Caixa 11.

Fonte: Sintese pela Autora.

Quanto a eficacia do MAP, é de salientar que:

e Embora criado em 2019, a operacionalizacao do MAP sé teve inicio em meados

de 2022, altura em que foi disponibilizada a informacdo as empresas;

e Relativamente a adequacgdo do periodo analisado ao timing da divulgacdo, ja que o
triénio analisado é de 2018 a 2020 e a analise surge disponivel para consulta em
meados de 2022, podera levantar-se a questdao da extemporaneidade e o risco deste
mecanismo vir a ser descredibilizado ou pouco usado atendendo ao desfasamento

temporal da informagdo, ndao cumprindo o objetivo de alerta precoce que |he assiste;
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e O MAP que foi criado & Gnico e de caracter centralizado, resultando apenas da
articulagdo de trés entidades (BdP, IAPMEI e AT), enquanto a Diretiva defende a
importancia de varios instrumentos de alerta que podem resultar da intervencdo
de entidades publicas e/ou privadas (contabilistas, Seguranca Social, AT, entre

outros).

7 Conclusdes e recomendacoes

O extrajudicial e respetiva monitorizacao

Dada a importéncia dos mecanismos extrajudiciais, quer por libertar a maquina judicial de
carga processual, quer por envolverem procedimentos mais simples e conferirem maior
seguranga e protegerem as empresas de uma exposicdo ao exterior, seria de todo o interesse

conhecer-se a sua evolugao.

A criacao e a disponibilizacdo de instrumentos extrajudiciais para recuperacao de empresas
é tdo importante quanto a sua monitorizagao, permitindo aferir quanto a eficacia dos mesmos

e quanto a uma eventual necessidade de operacionalizacdo de ajustamentos.

O extrajudicial carece, neste contexto, de gestio e de monitorizagdao. Os
instrumentos judiciais de insolvéncia e o PER tém um acompanhamento estatistico por parte
da DGPJ. Para o RERE, e sem colocar em causa a confidencialidade inerente, devera ser
acautelado o registo de dados para tratamento estatistico para que se possa avaliar a sua

procura e adequacdo a realidade da conjuntura do momento.

A assessoria externa no cerne da recuperacao empresarial

O Mediador de Recuperacao de Empresas (MRE) é um forte recurso, com capacidade técnica
para auxiliar as empresas no ambito de uma reestruturagdo preventiva ou recuperagao,
sobretudo num momento em que é fundamental desenvolver e reforcar os mecanismos de

adaptacdo a mudanca acelerada dos tempos atuais.

Uma maior divulgagdo junto dos empresarios pode ser uma das solugdes, mas que nao
devera envolver apenas a AMRE. A divulgagdo e a sensibilizacdo das empresas pode ser feita
por todas as entidades que, tanto a nivel local como central, tém contacto com as empresas,
quer ao nivel de balcGes de atendimento, sitios e reunides para renegociacdao de dividas. Os
organismos que tenham um contacto com empresas ao nivel de projetos de investimento,
enquanto organismo pagador e recuperador de incentivos, tém condigdes para promover este

tipo de aconselhamento e divulgacao através dos seus centros de atendimento.
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Reestruturacao preventiva versus alerta precoce

Estando o MAP criado e implementado, sera de todo o interesse promover o seu objetivo
central, de dotar as empresas de informacao Util a tomada de decisdo. Em termos de utilidade
da informagdo, a mesma pode ser aferida quer pela qualidade, quer pelo timing em que é
prestada. Se por via da qualidade podera o MAP estar bem posicionado, o0 mesmo ndo esta
assegurado em termos de timing, pelo facto de a informagdo poder ser considerada

extemporanea.

Assim, seria mais eficaz se, no ano de submissdo da IES, a analise do MAP reunisse os
dados do dultimo triénio (por exemplo, em julho de 2022 as empresas cumpriram a
obrigatoriedade de entrega da IES de 2021; atendendo ao desenho da estrutura do MAP, é de

todo o interesse que a analise tenha por base o triénio da IES, ou seja, 2021/20/19).

N3o obstante esta sugestao de ajustamento no dmbito do MAP, serad de todo o interesse
que outras entidades possam também desenvolver mecanismos de alerta junto das empresas
para uma maior sensibilizacdo sobre a monitorizacdo do seu desempenho econdmico-
financeiro e da antecipacao dos mecanismos adequados e atempados para, renegociando a
divida e contornando custos associados a incumprimentos que decorrem das suas obrigacoes

financeiras, preservar valor e os seus ativos.
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