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Reestruturações 
precisam de mais 
flexibilidade

Os especialistas que participaram no pequeno-almoço de debate do JE 
Advisory dedicado às reestruturações de empresas pediram mais 
flexibilidade por parte do Estado, de maneira que não haja uma só receita 
que é aplicada a empresas muito distintas entre si. Fiscalidade não é uma 
panaceia, mas algumas medidas poderiam ajudar nestas operações.

Mariana Bandeira, André 
Cabrita-Mendes, Maria Teixeira 
Alves e Nuno Vinha
mbandeira@rnedianove.com

E
specialistas de socieda­
des de private equities, 
advogados e consultores 
reuniram-se esta segun­
da-feira em Lisboa, no pequeno 

-almoço mensal do JE Advisory, 
para apelar à maior flexibilida­
de dos processos de reestrutu- 
ração e a que os empresários 
percam “o medo" de utilizar os 
instrumentos disponíveis no mer­
cado (ver páginas 4 e 5).

Os processos de insolvência 
em Portugal são agravados com 
a prevalência de estruturas fami­
liares no tecido empresarial, o 
que muitas vezes leva os ges­
tores a adiarem decisões difíceis 
para esconder momentos de fra­
queza ou devido a relações emo­
cionais com os trabalhadores e 
fornecedores. A ideia foi deixa­
da por Bruno Costa Pereira, sócio 
da R4B Capital e administra­
dor judicial que lidou com o caso 
Groundforce, durante o debate 
no Hotel Intercontinental.

“Uma questão importante é 
que empresários tem sempre 
muita dificuldade em enfrentar 
esse momento [em que é preci­
so redimensionar a empresa]. E 
dizem «quero estar fora dessas 
reuniões». Querem ficar resguar­
dados porque conhecem os tra­
balhadores, conhecem os clien­
tes e os fornecedores”, disse Bruno 
Costa Pereira, criticando que o 
Estado responsabiliza o gestor

de insolvência por não conse­
guir equilibrar uma empresa pro­
blemas graves.

Neste âmbito, um dos obstá­
culos assinalados pela advoga­
da Alexandra Valente foi a “pouca 
profissionalização” dos adminis­
tradores de insolvência nos pro­
cessos que envolvem empre­
sas mais pequenas, onde vê o 
maior número de reestrutura­
ções, embora abaixo das previ­
sões iniciais. “Houve ecos de que 
a atividade das reestruturações 
e insolvências ia aumentar expo­
nencialmente... Não temos visto 
isso no escritório. Há resiliência 
da nossa economia”, garantiu a 
sócia da SRS Legal. “Não acon­
teceu com a dimensão de 2011- 
-2012”, declarou, no painel inti­
tulado “Desafios da Reestrutu- 
ração das Empresas”.

A advogada - para quem a legis­
lação sobre esta matéria está 
adequada, depois das alterações 
de 2022 - argumenta que o apoio 
da banca ao tecido empresa­
rial tem conseguido evitar o 
aumento significativo das insol­
vências em Portugal, mas aler­
ta que este auxílio pode funcio­
nar “como um penso rápido”. “Os 
balões de oxigénio não podem 
ser um adiar dos problemas. É 
preciso pôr em prática a reorga­
nização”, advertiu.

Prestação das dívidas ao 
Estado em função da dimensão 
das empresas
Nuno Nogueira da Silva, mana- 
ging director da consultora Alva- 
rez & Marsal (A&M), acha que

o Estado utiliza uma regra igual 
para todas, ao aceitar 150 pres­
tações para pagamentos à Segu­
rança Social e ao Fisco nas empre­
sas em dificuldade, independen­
temente da dimensão e situação 
particular de cada uma delas. 
Logo, propõe que essa regra seja 
flexível em função do seu tama­
nho e particularidades.

O responsável da A&M, que foi 
consultor do Banco Português 
de Fomento, defende ainda a 
consolidação das empresas como 
forma de as tornar competi­
tivas e a profissionalização dos 
processos de reestruturação, 
mesmo em contexto de insol­
vência, e o recurso a consulto­
ria independente.

“É preciso fazer um diagnós­
tico dos motivos que levaram as 
empresas àquela situação”. (...) É 
preciso identificar as medidas 
de reestruturação necessárias e 
quais os respetivos impactos 
financeiros’ e definir “qual a estra­
tégia que maximiza o valor para 
as empresas e para os credores”, 
expressou Nuno Nogueira da 
Silva.

Para o fiscalista Rogério Fer- 
nandes Ferreira, é preciso mais 
previsibilidade nas regras sob 
reporte dos prejuízos fiscais e 
existir neutralidade nas opera­
ções transfronteiriças.

“Há um papel de enquadra­
mento que a fiscalidade deve 
trazer às reestruturações (...). 
Outro problema onde a fiscali­
dade pode intervir é na questão 
das operações internacionais. 
Não podemos impedir que vários

Nuno Nogueira da Silva
Managing director 
da Alvarez & Marsal

Bruno Costa Pereira
Partner da R4B Capital

Alexandra Valente
Sócia da SRL Legal

Rogério Fernandes Ferreira
Managing partner 
da RFF Advogados

Martim Avlllez Figueiredo
Fundador e sénior partner 
da Core Capital

países tenham jurisdições fiscais 
diferentes", arguiu, na sessão que 
se realizou no Hotel Interconti­
nental Lisbon.

Ressalvando que a fiscali­
dade não ser um entrave, disse 
que “pedimos mais à fiscalida­
de do que pode dar e deve dar”. 
Na sua opinião, não é “a pana­
ceia da economia portuguesa e 
muito menos do sector privado 
e das empresas”, expôs o sócio 
fundador da RFF Advogados e 
ex-secretário de Estado dos Assun­
tas Fiscais.

Rogério Fernandes Ferreira 
referiu que imposições como 
a indisponibilidade de crédi­
tos fiscais dificultam as reestru­
turações, uma vez que é preci­
so “pagar primeiro os impos-
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CIP defende que 
ordenamento jurídico 
deve incentivar 
reestruturações

tos para depois pagar aos 
trabalhadores”. Porém, a fisca­
lidade pode ajudar na reestru- 
turação das empresas em situa­
ção de fraqueza, nomeadamen­
te em questões mais concretas, 
como na regularização do IVA e 
dos incobráveis e mecanismos 
ao nível do IVA.

Casos de sucesso
Martim Avillez Figueiredo, fun­
dador e sénior partner da Core 
Capital, optou por dar um exem­
plo concreto: o da Jayme da 
Costa, com sede em Grijó, na 
cidade de Vila Nova de Gaia. A 
empresa do sector energético 
passou por um PER (Processo 
Especial de Revitalização), por­
que se encontrava numa “situa-

Assista ao evento no seu 
smartphone através deste QR Code 
ou em www.jornaleconomico.pt

ção catastrófica’ com uma fatu­
ração de cinco milhões de euros 
e uma dívida de 20 milhões 
de euros.

Então, uma das primeiras deci­
sões foi passar a controlar os 
orçamentos e, depois desse PER, 
acabou por ser vendida à Visa- 
beira, conta com 55 milhões 
de euros em faturação e um 
EB1TDA de quatro milhões de 
euros. “0 dinheiro fresco nas 
empresas faz. de facto, magia”, 
afirmou, acrescentando ainda 
que “a Europa acredita no capi­
tal de risco”. “O capital privado 
está cá para que os investimen­
tos resultem, não resultam todos, 
mas uma grande maioria”, decla­
rou o antigo administrador da 
Impresa e da Sonae.

Empresas ■ Presidente 
da Confederação 
Empresarial de Portugal 
apela a mudança de tom 
no discurso sobre este tema: 
necessidade em vez 
de inevitabilidade.

Mariana Bandeira
mbandeira@medianove.com

O presidente da CIP - Confe­
deração Empresarial de Portu­
gal é defensor de uma verdadei­
ra internacionalização das empre­
sas. do profissionalismo na gestão 
das mesmas e até da opção pelas 
fusões, no contexto de reestru- 
turação empresarial.

“A internacionalização da eco­
nomia é diferente da expor­
tação em contentores e exige 
um posicionamento diferente”, 
explicou Armindo Monteiro, a 
quem coube a intervenção de 
abertura neste evento do JE.

O assunto ganha especial rele­
vância na medida em que a inter­
nacionalização da economia por­
tuguesa, através da A1CEP, está 
agora sob tutela do ministério 
da Economia. Inclusive, o novo 
ministro da Economia, Pedro 
Reis, foi presidente desta Agên­
cia para o Investimento e Comér­
cio Externo de Portugal.

Na opinião da CIP, é preciso 
haver uma “conjugação de esfor­
ços” para que as empresas con­
sigam ter uma marca verdadei­
ramente global. “Ganhar escala 
exige conjugação de esforços”, 
alertou o presidente da confe­
deração empresarial, no peque­
no-almoço de debate do JE Advi­
sory.

Segundo Armindo Monteiro, 
o ordenamento jurídico deve 
incentivar a reestruturação de 
empresas, que é um “tema dema­
siado complexo” e, muitas vezes 
em Portugal, está inserido numa 
retórica na “dimensão da ine­
vitabilidade" em vez de “neces­
sidade para fazer face a um con­
junto de desafios e problemas”.

Os patrões consideram que 
reconstruir pode ser fundamen­

tal para “ganhar valor e com­
petitividade”. mas as organiza­
ções também vivem de pre- 
visibilidade, um dos seus prin­
cipais bens económico. 
“Pedem-nos [às empresas] tran­
sições de toda a natureza: ener­
gética, digital... (...). Para o empre­
sário. é importante haver a pos­
sibilidade de perspetivar a 
empresa e tomar decisões com 
algum planeamento”, referiu 
Armindo Monteiro.

Esta quarta-feira, o presiden­
te da CIP revelou à agência Lusa 
que já reuniu com o novo Gover­
no para o “pontapé de saída’ na 
discussão de medidas na con- 
certação social com todos os par­
ceiros e disse ainda que notou 
“abertura” no programa do Exe­
cutivo, que está em debate na 
Assembleia da República, para 
as medidas da confederação, 
dando como exemplo a pos­
sibilidade de as empresas paga­
rem um 15B mês isento de con­
tribuições e impostos, a redução 
do IRC ou o incentivo ao inves­
timento.

Armindo Monteiro 
Presidente da CIP - 
Confederação Empresarial 
de Portugal
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Jaime Antunes 
e Martim Avillez 

Figueiredo, 
a conversa

Da esquerda para 
a direita: António 
Moreira, 
Alexandra Valente 
e Nuno Nogueira 
da Silva à 
conversa durante
o pequeno-
-almoço

Blfl!

Armindo Monteiro, presidente da 
CIP - Confederação Empresarial 
de Portugal, fez a intervenção 
de abertura da conferência

Luís Todo 
Bom, gestor e 
autor do livro 
“Manual de 
Gestão de 
Empresas 
Familiares", 
defende um 
mecanismo 
“claro” 
de apoio 
às fusões


