As crises empresariais
podem ser uma oportunidade

As empresas devem ser objeto de reestruturacao
quando sejam credivelmente viaveis, no plano eco-
némico e financeiro e ndo consigam viabilizar-se
sem a colaboracao dos respetivos stakeholders, em
especial, fornecedores estratégicos e/ou institui-
coes de crédito e trabalhadores.

A reestruturacao, neste sentido amplo, tem por de-
nominador comum - Unica e exclusivamente - que
da parte de quem tenha uma posicao ativa sobre a
empresa, existird uma cedéncia de caracter compro-
missorio (abdica de alguma coisa, por exemplo, alte-
ra um prazo), na perspetiva de ver satisfeitos (ainda
que parcialmente) os seus interesses. A natureza da
reestruturacao tem, sempre e assim, um caracter
transacional: as partes fazem concessdes para via-
bilizarem a empresa e, nessa medida, o pagamento
aos credores, a manutencao dos postos de trabalho
etc.... As reestruturacées geralmente envolvem al-
gumas das seguintes medidas: i) alteracio da estru-
tura do passivo (a mais frequente), que consiste na
renegociacdo do pagamento das dividas, ii) altera-
cdo da estrutura do ativo (frequentemente venda de
patriménio para pagamento de dividas e dacdes em
pagamento), iii) ajustamentos no plano laboral (tipi-
camente, negociacdo de cessacdes de contratos de
trabalho com alguns trabalhadores) e iv) aportacio
de dinheiro fresco (por exemplo, por via da entrada
de novos sdcios, com alteracdes na estrutura do ca-
pital social).

Timings

As empresas encontram-se obrigadas a apresentar-
se a insolvéncia quando estejam impossibilitadas
de cumprir pontualmente com as suas obrigacoes
vencidas e/ou tenham um passivo manifestamente
superior ao ativo (insolvéncia de facto).

Assim, num plano conceptual, o limite é simples: se
a sociedade estd insolvente, deve apresentar-se a
insolvéncia. Caso ndo o esteja, pode equacionar a
reestruturacdo (o Unico cendrio, totalmente hipo-
tético, onde existe espaco légico para optar por um
caminho ou outro € o da insolvéncia iminente). Na
pratica, no entanto, a decisdo pode ter maiores sub-
tilezas dependendo do caso concreto. Em termos
simplistas, tendencialmente, a empresa que o em-
presario sente ser irrecuperavel, deve apresentar-se
rapidamente a insolvéncia, evitando-se um acumu-
lar de danos para ela e para os credores.

Entre as maiores dificuldades para arrancar com o
processo estdo os problemas internos as proprias
empresas, como seja, por exemplo:

i) Incapacidade das respetivas gestoes terem o dis-
tanciamento e a frieza para tomarem as decisoes
certas no tempo certo;

ii) Falta de visdo estratégica/incapacidade para
acompanharem os processos, quase sempre, por-
que dispersam a sua atencao na gestao do quotidia-
no (que, nestas fases da vida empresarial, € esma-
gadora);

iii) Incapacidade para prestarem informacio com-
pleta e fidedigna aos credores;

iv) Incapacidade para criarem uma narrativa credi-
vel justificativa da crise empresarial e, também de
forma credivel, um plano de recuperacdo (trata-se
de uma questao de credibilidade);

v) Receio dos danos de imagem e de reputacio tan-
to para as empresas como para os responsaveis pela
sua gestdo, associados ao recurso aos mecanismos
legais de reestruturacao (o estigma social associado
a reestruturacdo deve terminar/a reestruturacao
empresarial deve ser socialmente normalizada).

Em segundo lugar os problemas relativos aos credo-
res e outros stakeholders, por exemplo:

i) Inflexibilidade na negociacdo das dividas ao Esta-
do, que resultam do principio da legalidade;

ii) Pouca confianca dos credores na gestio das em-
presas;

iii) Credores oportunistas que procuram alavancar
a sua forca negocial, criando entraves a aprovacao,
por exemplo, de um plano de recuperacao;

iv) Limites no acesso aos subsidios de desemprego
nas cessacoes de contratos de trabalho.

Em terceiro lugar os problemas relativos a obtencao
de “dinheiro fresco “,em especial mediante a entrada
de sécios:

i) Resisténcia dos sécios em perder controlo (acei-
tam-no, geralmente, tarde demais);
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ii) Dessintonia entre interessados no investimento
(existem muitos) e os socios da empresa (desconhe-
cem-se reciprocamente).

Independentemente da forma que assuma a rees-
truturacdo de uma empresa, existe sempre uma
enorme componente juridica. Basta pensar que boa
parte da reestruturacao passa por modificar contra-
tos: de financiamento, de fornecimento, de trabalho
ou o proprio contrato de sociedade. Ou pensar, nos
reforcos de garantias, na analise da sua validade ou
dorisco de virem a ser colocadas em crise.

Por outro lado, a reestruturacdo de empresas tende
a estar paredes meias com o contencioso, ou reali-
zar-se mesmo no dmbito de um contencioso. Na es-
fera do pré-contencioso e do contencioso também
se negoceia. No entanto, aqui, os equilibrios de for-
cas donde resulta o concreto acordo, dependem em
elevadissimo grau das posicoes juridicas que se vao
contruindo.

A oportunidade

As crises empresariais podem ser uma oportunida-
de: forcam as empresas a procurar solucoes. Quan-
do a solucdo passa pela entrada de novo sécio, com
outra dindmica, contactos, visado e capitalizado, po-
dem ser criadas solucdes do maior interesse para o
tecido econdémico.

Por outro lado, as reestruturacées tém uma corre-
lacao direta com as crises setoriais. Assim, aqguando
dacrise dos téxteis, existiram reestruturacoes varias
nessa area. Na préxima crise setorial - por hipotese,
no turismo - irdo existir reestruturacoes area dos
hotéis (como ja aconteceu). Neste momento, ndo
vimos nenhum padréo setorial (talvez, lato sensu, no
setor financeiro).

Referem as estatisticas divulgadas pela Direcdo-
Geral da Politica de Justica, os anos de 2012 a
2014 foram aqueles em deram entrada, em tribu-
nal,o maior nimero de processos de insolvénciae
de recuperacdo de empresas. Esses nimeros vém
diminuindo desde entdo e, em finais de 2018, o
numero de processos pendentes era o mais baixo
desde, pelo menos 2007. O numero de processos
especiais de revitalizacdo intentados foi mais
alto nos anos de 2014 e 2015, encontrando-se ja
pendentes, no final de 2015, 1170 processos. Ja
no final do ano de 2018, de acordo com as mes-
mas estatisticas, apenas se encontravam penden-
tes 241 processos de revitalizacao.
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