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“ Uma empresa existe, efectivamente, porque os seus fundadores tém uma estratégia
pessoal e fazem uma projec¢éo da sua actividade profissional no tempo e no espaco. A
empresa ganha vida devido, precisamente, a estratégia dos seus fundadores que ndo se
pode tornar efectiva se ndo gracas a empresa. Trata-se de empresa como forma de

organizagao e ndo como fungéo de producéo. *

(Carvalho e Filipe, 2008: 28).
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RESUMO

O presente projecto-empresa tem como finalidade apresentar e fundamentar uma

estratégia de reestruturagdo/turnaround aplicada a uma empresa real, a ACR.

Com base na revisdo de literatura, na analise da envolvente externa — mediata e
imediata, e na andlise interna da empresa, foi definida uma estratégia de reestruturagao
do negocio, tendo em vista o seu crescimento por via da diversificacdo em

conglomerado.

A formulagdo da estratégia implicou a definicdo da visdo e missdo, a definicdo dos
objectivos gerais e por cada departamento, € as respectivas estratégias, sempre com o
intuito de potenciar o crescimento do negdcio através da combinagdo positiva de pontos
fortes e oportunidades e procurando minimizar a combinagdo negativa de ameagas e

fraquezas.

Da avaliagdo econdémica e financeira resulta a conclusdo de que a estratégia ¢ viavel
pelos métodos do Valor Actual Liquido (VAL), Taxa Interna de Rentabilidade (TIR),
Periodo de Recuperagdao do Investimento (PRI) e Valor Actual Liquido Ajustado
(VALA).

Palavras-chave: Gestdo, Estratégia, Reestruturacao, Finangas da Empresa.
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ABSTRACT

The purpose of this work (project/company) was to present and validate one strategy of

re-structuration/turnaround applied to a real company, ACR.

Based on bibliographic research, external analysis of the surrounding — indirect and
direct, and internal company analysis was defined one strategy to re-structure business,

having the concern is increase by diversification in conglomerate.

For the formulation of the strategy was necessary to define a vision and mission, general
objectives, for each department with their own strategies, always with intention to
improve business progress through the positive combination of strengths and

opportunities and trying to minimize negative combination of threats and weaknesses.

From economic and financial evaluation results the conclusion that the strategy is
feasible by the methods of Net Present Value (NPV), Internal Rate of Return (IRR),
Payback Period and Adjusted Net Present Value (ANPV).

Keywords: Management, Strategy, Turnaround, Corporate Finance
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Reestruturagdo, Formulacao e Avaliagao Estratégica

SUMARIO EXECUTIVO

O presente projecto-empresa tem como finalidade apresentar e fundamentar uma

estratégia de reestruturagdo/turnaround aplicada a uma empresa real, a ACR.

Este estudo surge no ambito do actual contexto de crise que levou a que muitas
empresas saissem do mercado e que neste caso veio a realgcar algumas debilidades
estruturais da organizagdo que se pretendem minimizar ou eliminar em termos futuros,

como sejam o risco do negdcio.

Com base na revisdo de literatura, na analise da envolvente externa — mediata e
imediata, e na analise interna da empresa, foi definida uma estratégia de reestruturagao
do negocio, tendo em vista o seu crescimento por via da diversificacdio em

conglomerado.

A empresa ira, assim, diversificar as suas areas de negdcio no intuito de alargar os
servicos prestados aos clientes, melhorar a eficiéncia das actividades internas a empresa

e diminuir o risco associado ao negbcio actual.

A andlise a envolvente externa, através dos factores PEST, permitiu retirar conclusdes
quanto as oportunidades e ameacas do ambiente mediato. Da anélise interna retiraram-
se os pontos fortes e fracos da organizacdo e da combinagdo dos factores emanam as

linhas orientadoras da nova estratégia.

As bases em que se sustentou a estratégia da empresa e que constituem os principais
problemas e facilidades que esta enfrenta sdo, respectivamente: a fraca rendibilidade
operacional e financeira da empresa, que além disso se mostra bastante volatil, o facto
de a empresa operar num mercado em maturidade e de ter um quadro de pessoal pouco
qualificado; e a detencdo de uma carteira de clientes de renome que se encontram

fidelizados a empresa.

A formulagdo da estratégia implicou a definicdo da visdo e missdo, a definicdo dos
objectivos gerais e por cada departamento, ¢ as respectivas estratégias, sempre com o
intuito de potenciar o crescimento do negocio através da combinagao positiva de pontos
fortes e oportunidades e procurando minimizar a combinagdo negativa de ameagas e

fraquezas.



Reestruturagdo, Formulacao e Avaliagao Estratégica

A estratégia prevé um investimento inicial em activo ndo corrente de cerca de 40 mil
euros, mais os acréscimos de gastos dos exercicios resultantes da implementacdo da
estratégia. O investimento esta dividido por activos tangiveis, que incluem equipamento
basico, equipamento de transporte e equipamento administrativo, e por activos

intangiveis, com propriedade industrial.

Os gastos do exercicio, por seu turno, incluem a melhoria do site, a publicidade e
propaganda, os gastos associados a criagdo dos novos negocios/empresas, 0s
decorrentes da subcontratagdo de mao-de-obra e da contratacdo de quadros técnicos

qualificados.

Para financiar este investimento recorre-se a capitais proprios e a capitais alheios, estes

ultimos sob a forma de um leasing, nas percentagens de 50%/50% respectivamente.

Como contrapartida do investimento tem-se o aumento das vendas e a redugdo de custos

fixos, nomeadamente com as remuneracdes do pessoal.

Da avaliacdo da estratégia resulta um Valor Actual Liquido (VAL) de 16 mil euros sem
perpetuidade e de cerca 337 mil euros considerando a perpetuidade, com uma taxa de

desconto de 9,55% e uma taxa de crescimento de 3%.

A Taxa Interna de Rendibilidade (TIR) é, nos dois casos 22,75% e 77,58%
respectivamente, sem e com perpetuidade. J& o Periodo de Recuperagdo do
Investimento (PRI ou Payback Period) ¢ de 2 anos ¢ 9 meses, menor que a vida ttil

considerada na avaliagdo.
Da junc¢ao dos 3 métodos se conclui que em termos econdémicos o projecto ¢ viavel.

Em termos financeiros, considerando o efeito do financiamento pelo método do Valor
Actual da Decisao de Financiamento (VALF), que se mostra diminuto na melhoria da

avaliacdo, o projecto ¢ também viavel sendo majorado em cerca de 240 euros.

O Valor Actual Liquido Ajustado (VALA) ¢é assim cerca de 16.200 euros sem
perpetuidade e de 336.900 euros com perpetuidade, o que reflecte a viabilidade

economica e financeira da estratégia.

Por fim para testar a sua consisténcia fez-se uma andlise de sensibilidade que revelou a

forte volatilidade da estratégia ao preco/hora da mao-de-obra subcontratada.
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DEFINICAO DO CONTEXTO DO PROBLEMA

O presente projecto empresa enquadra-se na reestruturacao e redefinicdo de uma
estratégia no ambito de uma empresa real — ACR Obras Publicas e Construgao Civil

Lda.

Esta empresa esta classificada de acordo com a classificacdo nacional das actividades
econdmicas como: outras actividades especializadas de construgdo diversas, N.E. (CAE
43992) exercendo como actividade principal a prestacdo de servigos de manutengdo

industrial.

O contexto econdmico em que nos encontramos que afectou de uma maneira geral todos
os sectores de actividade econdémica e em particular a construgdo, veio avivar a
necessidade desta empresa em se reestruturar e reorganizar de modo a poder tornar-se
mais flexivel e dindmica, por um lado, e por outro reduzir o risco associado a sua

actividade principal.

De facto esta ¢ uma empresa que esta bastante dependente dos seus clientes, perdendo
em poder negocial, uma vez que possui poucos € o volume de negocios por cliente tem
um peso significativo no volume total e no resultado final do negdcio. Assim sendo,
variagdes ainda que com reduzida significancia produzem efeitos substanciais na

performance financeira da organizagao.

E desta forte dependéncia face a clientes, que por sua vez estdo fortemente relacionados
com a construcao civil, como ¢ o caso das cimenteiras e das refinarias, que associado a
crise econdmica que afectou o mercado imobilidrio e por arrasto a construcdo, que
resultou a perda significativa em termos econdémicos e financeiros da rendibilidade do
negocio. Desta feita, importa reflectir sobre a actual realidade e as causas que a
provocaram de forma a poder-se reorganizar a empresa e torna-la menos vulneravel, se

ndao mesmo imune a situagdes semelhantes no futuro.

Daqui nasce entao toda a reflexdo que se apresenta no presente trabalho e que se
pretende conclusiva e pratica para a definicdo de um novo rumo, se ndo pelo menos

pensado e explicito, a ser utilizado na prossecugao do propdsito da organizacao.
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REVISAO DE LITERATURA

A origem etimoldgica da palavra estratégia vem do grego antigo stratégos, que resulta
da juncdo da palavra stratos — exército e ago — lideranga ou comando, tendo significado

inicialmente ““ a arte do general *.

Ora, em que ¢ que se assemelha o conceito de estratégia aplicado ao militarismo com o
conceito de estratégia aplicado a gestdo organizacional? Em primeiro lugar tanto o
general como o gestor devem pensar a organiza¢ao como um todo (Anténio, 2006), e
ndo cada parte de forma isolada. E do equilibrio do todo que se vai criar condigdes de
sustentabilidade, que servem de base para o caminho a seguir pelas organizacdes
assente numa certa direccdo bem definida, explicita, comunicada e partilhada por todos
no seio da organizacdo (Carvalho e Filipe, 2008). Em segundo lugar, tanto o general
como o gestor tém como perspectiva de horizonte temporal o longo prazo — ao general

interessa vencer a guerra, mesmo que perca algumas batalhas.

Neste contexto a que destacar o contributo de Sun Tzu (1972) que foi um general
guerreiro do século IV a.C. e que escreveu um tratado denominado “ A Arte da Guerra

*““ abordando de forma abrangente as estratégias militares.

O conceito de estratégia, que desta forma, emanou do meio militar ¢ agora aplicado
também, com os necessarios ajustamentos, ao mundo das organizagdes, sendo o campo
de batalha neste momento, o mercado. No contexto organizacional sdo varios os
contributos prestados por diferentes autores, cuja opinido se explana nos paragrafos que

S€ segucm.

Peter Drucker (The Practice of Management, 1954) foi um dos primeiros autores a
abordar a estratégia, embora de forma implicita. A estratégia organizacional passava,

assim, pela resposta a uma dupla questao:
- “Qual o nosso negocio?”
- “Qual poderia ser o0 nosso nego6cio?”

Desta dupla questao colocada por Drucker a que destacar dois aspectos: a futuridade das
decisOes estratégicas ¢ a necessidade de uma visdo — um propdsito — que reja essas

decisdes. Peter Drucker propde que se pense no negocio em que se estd e,
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consequentemente, se pense também no futuro da organizacdo, nascendo daqui uma

ambicao e um proposito orientador do pensamento estratégico.

Numa fase posterior a de Peter Drucker surge Alfred Chandler (1962) com a publicacio
do trabalho Strategy and Structure: Chapters in the History of American Industrial

Enterprises, sendo que neste livro Chandler define o conceito de estratégia como: “a
definicdo dos objectivos basicos de longo prazo de uma empresa, a adopgéo de linhas
de accdo e a atribuicdo de recursos necessarios a satisfacdo desses objectivos”™. Este

autor nao diferencia o conceito da propria formulacao da estratégia.

ApoOs estes, os primeiros autores a abordar o conceito de estratégia de uma forma
explicita foram Igor Ansoff (Corporate Strategy, 1965), baseando-se numa abordagem
mais estreita da estratégia', ¢ Kenneth Andrews (The Concept of Corporante Strategy,

1971), que se refere a estratégia de uma forma mais ampla e alargada’.

Igor Ansoff vai assim decompor a problematica da estratégia em 4 elementos, a saber:
fixagdo de metas e objectivos, realizacdo de diagnosticos internos e externos,

formulacao de hipdteses estratégicas alternativas e avaliagao das hipdteses alternativas.

No que a formulacao de hipoteses estratégicas alternativas diz respeito, Ansoff propde
dois eixos estratégicos: por um lado a expansdo, através do reforco da posi¢do que
detém, e por outro a diversificacdo, através do alargamento das areas de negdcio da

empresa. Cada um destes dois eixos subdivide-se em duas estratégias.

O eixo estratégico de expansdo subdivide-se em estratégia de penetracdo, no caso em
que a empresa tenta conquistar quota de mercado a concorréncia, competindo com
produtos actuais em mercados actuais, ou em estratégia de desenvolvimento pelo
mercado, caso em que a empresa vai tentar crescer comercializando os
produtos/servigos actuais mas entrando em novos mercados (internacionalizacdo, p.e.).
O eixo da diversificagdo subdivide-se em estratégia de desenvolvimento pelo produto,
no caso em que a empresa cria novos produtos/servigos ou altera as suas caracteristicas,

competindo com produtos novos em mercados actuais, e estratégia de diversificacdo das

! Na definigdo estratégica a fixagdo dos objectivos surge como um processo separado da definigio dos
meios e afectagdo dos recursos.
2 o~ L, . ~ . . . . ~

Na definicdo estratégica a fixacdo de objectivos e definicdo dos meios e afectagdo de recursos surgem
como processos integrados.
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areas de negbcio, que passa pela entrada da empresa em mercados novos

comercializando produtos novos.

A imprevisibilidade/turbuléncia da envolvente leva a que a questdo estratégica tenha de
ser tratada, segundo Ansoff, de forma continua e nao esporadica devendo a empresa

procurar agir e ndo reagir aos estimulos da envolvente.

Assim, 0 que no inicio consistia apenas numa andlise racional das oportunidades,
ameagas, pontos fortes e fracos de uma organizagdo de producdo, e partir dessa analise
elaborar uma estratégia que conseguisse uma compatibilizagdo positiva dessas variaveis
com os objectivos da organizagdo (Ansoff, 1981), passa a ir mais além deixando a
empresa de assumir uma atitude passiva face a envolvente para passar a assumir uma

atitude activa no processo de mudanga.

Kenneth Andrews combinou as ideias de Drucker e Chandler. Em Corporate Strategy
vem: “is the pattern of decisions in a company that determines and reveals its
objectives, purposes, or goals, produces the principal policies and plans for achieving
those goals, and defines the range of business the company is to pursue, the kind of
economic and human organization it is or intends to be, and the nature of the economic
and non-economic contribution it intends to make to its shareholders, employees,

customers and communities”’.

““the match between what a company can do (organizational strengths and weaknesses)

within the universe of what it might do (environmental opportunities and threats)”

Apresentou uma defini¢ao abrangente de Estratégia Corporativa, que engloba os meios
e os fins associados a definicdo de uma estratégia, preocupando-se com a contribui¢do
das organizagdes para as suas partes constituintes, estando nele também, presente a

dimensao futuro.

A perspectiva comum a ambos os autores — Ansoff e Andrews - € o facto de partilharem
de uma abordagem holistica sobre a estratégia, ou seja, para estes autores as

organizagdes devem ser pensadas e geridas como um todo.

Na abordagem ao conceito de estratégia a que realcar dois momentos, que
correspondem a duas correntes de pensamento, 0 momento do posicionamento € o

momento do movimento. Cada uma destas correntes teve o contributo de diferentes
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autores que deram a sua contribuicdo para as divergéncias conceptuais do todo, a

estratégia.
Estratégias baseadas no posicionamento e vantagem competitiva

De entre o conjunto de autores/entidades que mais contribuiram para esta corrente de
pensamento, e que aqui se destaca os seus contributos, sao: Henry Mintzberg, Abell, a

Boston Consulting Group (BCG) e Michael Porter.

Henry Mintzberg (1973) vai incorporar um eixo temporal ao conceito de estratégia. Este
autor ¢ o primeiro a questionar-se sobre a relatividade das forcas, fraquezas, pontos
fortes e fracos da analise SWOT. O que hoje ¢ uma oportunidade amanha podera ja nao

ser, ¢ quem fala em oportunidade fala num outro qualquer quadrante da matriz SWOT.

A envolvente esta em constante mudanga, num processo continuo, pelo que as ameagas,
oportunidades, pontos fortes e fracos acompanham, ou devem acompanhar essa
evolugdo. E aqui que Mintzberg introduz a nogdo de dindmica da analise SWOT e olha
para a formulagdo e implementacdo da estratégia como processos interligados,
interactivos e de revisdo continua ao longo do tempo. Ele proprio afirma que embora a
formulacao e implementacgao de estratégias possam ser separadas em algumas situagdes,
como seja num contexto de crise ou em novos projectos, esse facto ndo ¢ comum

(Mintzberg, 2003).

Assim, este autor induz a pensar em termos de cendrios e a rever de forma continua toda
a concepgdo estratégica, desde a analise a envolvente até a formulacdo estratégica e

implementagdo, de forma a proceder-se a correcgdes/ajustamentos a estratégia planeada.

Desta nova concep¢do emanam novos conceitos de estratégia, a saber: estratégias
planeadas/pretendidas, estratégias deliberadas e nao realizadas, estratégias emergentes e

estratégias realizadas (ver Figura 1).

A estratégia planeada/pretendida ¢ aquela que emana do plano estratégico inicial de
acordo com a analise feita externa e internamente em determinado momento, a
estratégia deliberada e ndo realizada ¢ a que figura no plano inicial, mas que por
circunstancia de mudanga na envolvente nao ¢ cumprida, a estratégia emergente ¢

resultado de alteragcdes ao Framework inicial que implica a adopgdo de estratégias —
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ditas emergentes — que nao constam do plano estratégico inicial. Por estratégia realizada

entende-se aquela que foi planeada inicialmente e cumprida de acordo com o plano.

ﬁgw
B R
“Tenp 4

Estratégia nao-

; ESTRATEGLA
realizoda

o REALIZADA

Figura 1 — Conceitos de estratégia

Derek F. Abell (1980) vai, por seu lado, relativizar o conceito de estratégia segundo o
eixo espacial. Esta abordagem esta ligada aos trabalhos sobre a segmentagdo levados a

cabo por este autor.

Segundo Abell (1980), a andlise SWOT s6 deve ser feita a nivel global para toda a
organizacdo quando esta compete num unico mercado ou com um Unico
produto/servico, caso contrario deve ser feita uma andlise SWOT para cada

mercado/segmento em que a empresa opera.

De facto, as oportunidades, ameacas, forgas e fraquezas sdo relativas, divergindo face ao
segmento/mercado da empresa. O jogo concorrencial € o contexto proprio de cada
segmento dita diferentes particularidades na andlise SWOT e, por consequéncia, na

concepgao estratégica.

A terceira e ultima relativizagdo do conceito de estratégia ¢ feita segundo o eixo
concorrencial. Por outras palavras, a analise a envolvente externa, seja mediata ou
imediata, e interna tem sempre como termo de compara¢do os concorrentes — o perfil

concorrencial.
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S6 podemos avaliar as quatro componentes da analise SWOT relativamente aos
. O] 3 o
concorrentes. Desta abordagem, surge o conceito de grupos estratégicos” (Antonio,

2006).

A concorréncia € os concorrentes a que se refere os paragrafos anteriores tem vindo a
sofrer transformacdes, quer em nimero quer em for¢a concorrencial. Ao longo dos
anos, o nivel de competitividade entre empresas tem aumentado, com especial destaque
nas ultimas décadas em que a pressao concorrencial tem até, por vezes, ultrapassado os

limites legais.

E neste contexto concorrencial que se iniciam os trabalhos de andlise de perfil da
concorréncia de forma sistematica e continua, procurando um elemento/caracteristica da
empresa, ao mesmo tempo solido, durdvel e distintiva dos demais, que se viria a

designar de vantagem competitiva.

A esta altura surge, através da consultora Boston Consulting Group (BCG), uma matriz
de apoio a decisdo para as organizagdes — a Matriz BCG. Esta matriz funciona como
auxiliar as tomadas de posicao dos gestores relativas ao portfolio de actividades da
organizagdo, representando as actividades da empresa segundo duas varidveis: a posi¢ao

face a concorréncia e a atractividade do sector.

A sua simplicidade que inicialmente era vista como um trunfo foi depois criticada pelas

limitagdes que apresenta.

Associada a tematica da vantagem competitiva a que destacar os trabalhos de Michael
Porter tanto no que respeita a analise da envolvente imediata ou da industria, como na
definicdo das estratégias genéricas ou grandes estratégias e a percep¢ao do contributo da

cadeia de valor para a constru¢do de uma estratégia e vantagem competitiva.

Os estudos relativos a andlise da envolvente, feitos por Porter (1980), tiveram como
resultado uma maior precisdo na compreensdo do jogo concorrencial numa dada
industria, sendo este factor causa de uma maior ou menor rendibilidade/risco, e por
consequéncia maior ou menor atractividade, de uma industria para dada organizagao.
Como conclusdao primordial sai o modelo de analise da competitividade de uma

indtstria assente nas cinco for¢as definidas por Porter, a saber: rivalidade entre

3 Os Grupos Estratégicos de uma indistria constituem conjuntos de empresas de um dado sector que
adoptam estratégias idénticas ou semelhantes em fungdo de determinadas variaveis.
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concorrentes, barreiras a entrada, poder negocial dos clientes, poder negocial dos

fornecedores e a pressao de produtos substitutos.

O segundo contributo de Michael Porter (1985) foi dado através da definicdo das
estratégias genéricas ou grandes estratégias conducentes ao dominio de determinada
industria por meio da criacdo de valor para os clientes, ora através da dominagao pelos

custos, pela diferenciagdo ou pela focalizagao.

Por fim, a cadeia de valor surge como um instrumento a ter em consideracdo na
definicao da estratégia e a sua vantagem competitiva, garantindo a base coerente para a

sua construgao.
Estratégias baseadas nos recursos

O momento da intengdo estratégica ou do movimento, assente nos recursos da
organizacdo, tem a sua origem com o aumento da turbuléncia e instabilidade da
envolvente, associada a um contexto de hiper-competicdo entre as organizacdes

empresariais.

Esta corrente de pensamento teve como os seus principais seguidores: Schumpeter,
D’Aveni, Gary Hamel e C. K. Prahalad, Penrose, Wernerfelt, Teece, Pisano e Shuen,
sendo dois dos mais importantes artigos sobre este tema: A resource based view of the
firm, Wernerfelt e Towards a strategic theory of the firm, de Rumelt, ambos publicados
no ano de 1984.

Do contributo de Schumpeter temos aquilo que se entende por rendas schumpeterianas,
que sdo as rendas resultantes da inovagdo e que se revelam especialmente importantes

face a incerteza da envolvente.

D’Aveni (1994), por seu turno contribui com a defini¢do das cinco alavancas principais,
usadas pela concorréncia em contexto de hiper-competicdo, a saber: a relacao

custo/qualidade, o tempo, o saber fazer, as barreiras a entrada e a capacidade financeira.

Ainda assim, os autores mais conceituados a questionarem a abordagem classica foram
Gary Hamel e C. K. Prahalad (1989). Segundo eles, ¢ necessaria a mudanca do
paradigma da adequacdo estratégica para uma filosofia de intencdo estratégica, dando

énfase ao lado da oferta em detrimento do lado da procura.

10
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Por outras palavras, a organizag@o e os seus recursos internos devem estar no centro da
formulacao estratégica, sendo que esta tltima devera procurar influenciar a envolvente e

0 jogo concorrencial, ao invés de se posicionar e adequar.

Esta abordagem pressupde duas situagdes: a existéncia de uma visdo, clara, concisa,
ambiciosa e definida a longo prazo, para toda a organizagdo, € o desenvolvimento

corporativo assente numa carteira de competéncias centrais.

A organizagdo vai assim delinear o seu percurso futuro, ndo como agente passivo que se
adequa as condi¢des da envolvente, mas antes como agente activo que escolhe as
tendéncias e evolugdes do contexto em que esta inserida. O movimento ¢ um parametro

novo a integrar a formulagao estratégica (Antonio, 2006).

Gary Hamel e C. K. Prahalad procuram com a sua abordagem, por um lado definir a
noc¢do de recurso e por outro compreender a ligagdo existente entre os recursos da

empresa e a vantagem competitiva.

Na base da teoria proposta por estes autores estd o grande contributo de Edith Penrose

(1959), que conceptualizou a empresa como “um conjunto de recursos produtivos”.

Segundo Penrose, as vantagens competitivas baseiam-se nos recursos € competéncias
presentes na organizacdo sob a forma de activos tangiveis e intangiveis. E da
combinag¢do de recursos superiores ou da sua aquisi¢do ou desenvolvimento que se gera

a vantagem competitiva.

Wernerfelt (1985) define recurso como “qualquer coisa que pode ser pensada como um

ponto forte ou uma fraqueza de uma empresa”.

Por seu lado, Teece, Pisano e Shuen (1997) definem recursos como “activos especificos

de uma empresa que sdo dificeis sendo impossiveis de imitar”.
A gqualidade enquanto vector integrador da estratégia

Esta corrente de pensamento, apesar de ter as suas bases tedricas em autores americanos
como Shewhart, Deming, Juran, foi implementada e operacionalizada por organizacgdes

japonesas.

A consequéncia da operacionalizacdo das teorias da qualidade ¢ particularmente visivel

em meados da década de 70 e 80, quando produtos japoneses que antes eram tidos como

11
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de qualidade inferior passam a ter niveis de qualidade equiparaveis aos produtos estado-

unidenses e a precos inferiores.

O fornecimento de produtos de qualidade e fiabilidade, capazes de satisfazer as
necessidades do cliente, € a0 mesmo tempo a baixo custo, ¢ um dos contributos que a

qualidade tras para a estratégia empresarial.

Ainda assim, o principal contributo da qualidade para os problemas da gestdo
empresarial reside na forma de pensar — em circulo — proposta pelos seus autores. O
PDCA (P — Plan, D- Do, C — Check, A — Act) circulo, idealizado por Shewhart e
divulgado por Deming, que o aplicou na pratica, ¢ uma ferramenta poderosa no
processo de gestdo estratégica, uma vez que obriga a incorporar nas diversas fases do

processo o feedback das anteriores.
Estratégia Corporate versus Estratégia Business

A tematica da estratégia empresarial tem em si uma subdivisdo em: Estratégia Business

ou de Negocio e Estratégia Corporate ou Corporativa.

A estratégia business esta associada aos trabalhos desenvolvidos por Porter (1985), mais
concretamente, aquilo que este autor definiu como Estratégias Genéricas e que estdo
explanadas em paragrafos anteriores. Sao as estratégias de cada area de negocio dentro
de um grupo, ou entdo a estratégia da empresa no caso de possuir apenas uma area de

negocio.

A estratégia business visa responder a questdo: “Como deve a empresa competir?”’, ou
seja, quais as competéncias centrais a reforgar de forma a melhorar o desempenho dos
factores criticos de sucesso e fazer denotar para o cliente uma vantagem que distingue a
empresa dos demais concorrentes, € que se designa por vantagem competitiva (Freire,

1997).

A estratégia corporate ou corporativa, por seu lado, respeita a estratégia do grupo, ou
seja, a estratégia da organizacdo como um todo com as suas diferentes areas de negdcio,
se for caso disso. Por outras palavras, a estratégia corporate visa responder a questio:
“Onde deve a empresa competir?”, isto ¢ qual serd o portfolio de actividades mais

adequado para a organizagao.

12
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Apods a avaliacdo da atractividade das diferentes industrias e da identificagdo das
competéncias/recursos da organizagao, torna-se necessario definir os sectores/areas de
negocio onde a empresa deve actuar (Freire, 1997). Essas opcdes tomadas ao nivel da

gestdo de topo constituem a estratégia corporativa.

Enquadrado neste nivel estratégico temos as Estratégias Direccionais da Empresa
definidas por Wheelen & Hunger, a saber: estratégias de crescimento, estratégias de

estabilidade e estratégias defensivas (redutoras).

As estratégias de crescimento incluem: estratégias de concentragdo, por integragdo
vertical ou integracdo horizontal, e estratégias de diversificagdo, concéntrica se a
empresa ndo sai do seu core business ou em conglomerado se sai fora do seu core
business, entrando em novas areas de negdcio. Por seu turno, as estratégias de
estabilidade incluem: a pausa e o avango com precaugdo, a ndo mudanga e as estratégias

de maximizag¢ao dos resultados.

As estratégias defensivas incluem: estratégias de venda/desinvestimento, estratégias de
.. - A . , . . . 4y , . ~
liquidagao/faléncia, estratégias de empresa “cativa™ e estratégias de reestruturagdo ou

“Turnaround”.

Dada a aplicabilidade ao caso concreto em estudo, as estratégias de reestruturacao serao
aqui alvo de um maior aprofundamento teoérico. Assim sendo, importa desde j& definir o

conceito.

A reestruturacdo ¢ um programa planeado e controlado pelo 6rgdo de gestao e que altera
materialmente, ou o ambito de um negocio empreendido por uma entidade, ou a

maneira como o negdcio ¢ conduzido (CNC, 2007).

Por outras palavras, uma estratégia de reestruturacdo tem como objectivo impedir e
mudar o declinio da empresa, em termos de rentabilidade e posicdo no mercado. E
importante saber que, a longo prazo, a empresa tem potencial que deve ser valorizado e

que, a curto prazo, os problemas devem ser geridos rapidamente.

As causas do declinio supra referido, poderdo ser causas relacionadas com a estratégia

organizacional em si, ou causas relacionadas com a implementagdo estratégica, dando

* “Cativa” ¢ uma entidade formada com o objectivo de segurar os riscos de uma empresa ou grupo de
empresas, sendo que estas ultimas sdo os accionistas da “Cativa”.

13
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assim origem a uma reestruturagdo estratégica ou a uma reestruturacdo operacional,

respectivamente, ou ambas.

Mckiernan (2003) classificou os varios conceitos de declinio em quatro grupos
principais, a saber: o declinio como uma deterioracdo de recursos ou varidveis de acgao,
que incluem a deterioragdo dos activos, p.e., o declinio como uma deterioracdo em
desempenho ou varidveis de fluxo, que incluem redugdo de vendas e por consequéncia
dos lucros, p.e., o declinio como uma deterioragdo da habilidade de se adaptar a
pressdes externas e internas, € o declinio como uma fase no ciclo de vida

organizacional.

Nas estratégias de reestruturagdo ou turnaround, varios autores identificam dois

estagios principais: o estagio da reducdo e o estagio da recuperagao.

O primeiro compreende as estratégias de “retrenchment” em que a empresa defende a
posicdo e o nivel de competitividade que ainda detém mediante um corte nos custos
para valores controlaveis, capazes de conter o declinio. Nestes casos € possivel que a
redugdo dos gastos e o aumento da eficiéncia operacional sejam suficientes para conter
o declinio, caso contrario, sdo necessarias medidas mais drasticas que passam pela
reducdo de activos e a consolidacdo de operagdes desinvestindo em actividades menos

rentaveis (Robbins; Pearce, 1992).

Esta reducdo ¢é essencial para estabilizar a situacdo, conceder viabilidade a empresa e
permitir a recuperacao das suas finangas, a0 mesmo tempo que da maior flexibilidade
para ultrapassar os problemas criados por uma estratégia obsoleta e implementar novas

estratégias.

O segundo estagio compreende uma redefinicdo estratégica com base em planos
apropriados e especificos que t€ém como objectivo reconquistar a posi¢ao no mercado. O
sucesso da redefini¢do estratégica assenta na definicdo de uma vantagem competitiva
solida, sustentavel e que va de encontro as necessidades e expectativas do mercado, na
motivacdo de todos os membros da organizagdo, no acesso aos recursos financeiros
necessarios para inovar e reforcar a sua posi¢do competitiva ¢ numa equipa de gestdo
competente e apoiada capaz de formular, implementar e controlar eficazmente a nova

estratégia.

14
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QUADRO CONCEPTUAL DE REFERENCIA E FIGURA SINTESE

No seguimento da explanacdo tedrica acerca do tema em estudo, importa destacar as

questdes esséncias que se apresentam no quadro sintese abaixo.

Estratégia

Meio Militar

Autores Sun Tzu (século IV a.C.).

Contributo “A arte da guerra”; abordagem as estratégias

militares de forma abrangente; principios da
estratégia militar aplicados a gestao.

Palavras-chave

Estratégia militar.

Meio Empresarial

Autores Peter Drucker (1954); Alfred Chandler
(1962); Igor Ansoff (1965); Kenneth Andrews
(1971).

Contributos A importancia da futuridade das decisdes

estratégicas; necessidade de uma visdo — um
proposito; distingdo entre conceito estreito de
estratégia e conceito alargado; a questdo
estratégica tratada de uma forma continua e
ndo esporadica; a empresa deve agir e ndo
reagir; abordagem holistica sobre a estratégia.

Palavras-chave

Visdo; conceito estreito; conceito alargado

O posicionamento

Autores

Henry Mintzberg (1973); Abell (1980);
Boston Consulting Group (BCG); Michael
Porter (1985).

Contributos

A envolvente da empresa estd no centro da
formulagdo estratégica; relativizagdo do
conceito de estratégia segundo os eixos
temporal, espacial e concorrencial; a
formulag¢ao e implementagdo como processos
interligados, interactivos e de revisdo
continua; definicdo de novos conceitos de
estratégia; diferentes contextos concorrenciais
determinam diferentes particularidades na
analise SWOT; a concorréncia como termo de
comparacao na elaboracdo da analise SWOT;
analise do perfil da  concorréncia
/competitividade e definicdo da vantagem
competitiva, assente nas estratégias genéricas
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Palavras-chave Estratégia planeada/pretendida; estratégia
deliberada e ndo realizada; estratégia
emergente; estratégia realizada; grupos
estratégicos; vantagem competitiva; matriz
BCG; cinco forgas de Porter; estratégias
genéricas; cadeia de valor; adequagdo
estratégica.

O movimento

Autores Schumpeter; D’Aveni (1994); Gary Hamel e
C.K. Prahalad (1989); Penrose (1959); Rumelt
(1984) Wernerfelt (1985); Teece, Pisano e
Shuen (1997).

Contributos Os recursos internos da empresa estdo no
centro da formulagdo estratégica; a
importancia das rendas resultantes da
inovac¢do; as alavancas principais usadas pela
concorréncia em  contexto de  hiper-
competicdo; mudanca do paradigma da
adequagdo estratégica para uma filosofia de
intencdo estratégica; a estratégia devera
influenciar a envolvente e o jogo
concorrencial, ao invés de se posicionar e
adequar; ligacdo entre recursos e vantagem
competitiva; a empresa como um conjunto de
recursos produtivos.

Palavras-chave Hiper-competi¢do; recursos internos; rendas
schumpeterianas; intengao estratégica;
vantagem competitiva.

A qualidade

Autores Shewhart; Deming; Juran.

Contributos Fornecimento de produtos de qualidade e
fiabilidade a baixo custo; forma de pensar em
circulo (PDCA).

Palavras-chave Qualidade; PDCA circulo.

Tabela 1 — Quadro conceptual

As questdes pertinentes para o caso em estudo sdo as que se apresentam abaixo:

1. O caso em estudo assenta numa reestruturagdo estratégica — turnaround — que inclui
a diversificagdo das areas de negdcio da empresa, ou seja a entrada em novos
negocios, com as consequentes formulagdes estratégicas.

2. O processo de turnaround enquadra-se no ambito das estratégias direccionais
definidas por Wheelen & Hunger, mais propriamente nas estratégias defensivas.

Estas ultimas sdo seguidas em situagdes de declinio causadas ou por um fraco
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controlo financeiro, ou por uma administragdo ineficiente, ou ainda, sendo esta a
situacdo do caso em estudo, pelo colapso de mercados fundamentais.

A reestruturagdo passa por dois estdgios, um primeiro de reducdo de custos,
operacdes, activos, a um nivel sustentdvel face a nova situagdo da empresa,
garantindo-se assim a sua viabilidade, e um segundo estagio de recuperacao assente
numa nova estratégia que tem em vista a recuperacdo de mercados actuais e a
entrada em novos.

Ha a considerar a distingdo supra apresentada entre estratégias corporate e
estratégias business, uma vez que no presente caso a organizacao possui actualmente
uma estratégia de negbdcio apenas, e com a reformulacdo e reestruturacao
estratégicas passa a possuir uma estratégia corporativa, na medida em que passa a
enquadrar novas areas de negocio no grupo. Assim sendo, a organizagao passa a ter

estratégias para os diferentes negdcios, ditas business, e uma estratégia do grupo,

dita corporate.

A figura abaixo sintetiza o percurso a ser percorrido pelo presente estudo.

Estratégias Corporate (Direccionais, Wheelen
& Hunger):

Estratégias de crescimento;
Estratégias de estabilidade;
Estratégias defensivas.

Estagio da Redugao:

"Retrenchment" (corte de custos/gastos);
Redugdo de activos;

Consolidagdo de operagdes e desinvestimento
em actividades menos rentaveis;

Aumento da eficiéncia operacional.

!

-—)

Estratégias Defensivas (redutoras):

Venda/Desinvestimento;
Liquidagdo/Faléncia;
Empresa "Cativa";
Reestrutura¢do/"Turnaround".

!

Reestruturagao/ "Turnaround":

Estagio da redugdo;
Estagio da recuperacao.
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Estagio da Recuperacdo: Estratégias de Crescimento:
Redefinicdo estratégica; Estratégias de concentracao;
Definigdo da vantagem competitiva Estratégias de diversificagdo.
(Estratégia Business);

Defini¢do de uma direcgdo (Estratégia

Corporate) - Crescimento;

!

Estratégias de Diversifica¢do:

Diversificacao concéntrica;
Diversificacdo em conglomerado.

Figura 2 — Percurso estratégico

METODOLOGIA A SEGUIR

A metodologia a seguir no presente estudo, ¢ a que caracteriza a gestdo estratégica, e
que segue os seguintes passos: andlise a envolvente, formulagdo estratégica,
implementagdo estratégica e avaliagdo e controlo da estratégia, com o natural feedback
gerador de correcgdes e ajustamentos, resultantes da aprendizagem organizativa

(Wheelen e Hunger, 2006).

A anilise a envolvente comporta a envolvente mediata’ e a envolvente imediata®. Para
estudar a envolvente mediata ird ser usada a metodologia dos factores PEST (factores P
— politico-legais; E — econdémicos; S — socioculturais; e T — tecnoldgicos), com as
subcategorias de cada factor mais pertinentes para o caso em estudo. Para estudar a
envolvente imediata sera utilizado o modelo das cinco forgas de Porter (Rivalidade entre
concorrentes, Poder negocial de fornecedores, Poder negocial de clientes, Pressdo de

produtos substitutos e Barreiras a entrada).

Apds a andlise da envolvente segue-se a analise interna da organizagdo, mais
concretamente, aos recursos € capacidades organizacionais. Os recursos serdo
subdivididos em tangiveis, intangiveis e humanos, e as capacidades subdivididas por

funcdo, dada a pequena dimensao da empresa.

> Conjunto de variaveis que afectam todos os sectores de actividade/industrias e que a organizagio nao
consegue controlar.

% Conjunto de actividades que afectam especificamente o sector de actividade/industria em que a
organizagdo opera, ¢ em relacdo as quais consegue exercer influéncia.
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Do ambito destas duas analises, externa e interna, resultardo oportunidades ¢ ameacas
(factores externos), e forgas e fraquezas (factores internos) que serao sistematizados na
matriz SWOT (S - strengths; W — weaknesses; O - opportunities; T - threats), fazendo
correspondéncia de cada factor a um quadrante da matriz. Esta matriz vai assim,

constituir a base da formulagao estratégica.

Por seu turno, a formulagdo estratégica vai comportar trés etapas, a saber: definicdo da

missdo e visao, defini¢do dos objectivos e definicdo das estratégias.

A miss3o e a visdo sdo a primeira etapa no processo de formulacdo da estratégia, e
seguem de imediato a analise SWOT. A missdo vai definir o ambito do negocio, ou
seja, aquilo que a empresa ¢, respondendo a uma tripla questdo: “O qué?”, “Para
quem?” e “Como?”. A resposta a estas trés questdes define o negdcio. A visdo, como o
préprio nome indica, vai explanar a ambigdo da organizacdo, ou seja, 0 que a empresa

pretende ser no futuro ou onde vai estar.

Os objectivos sdo a segunda etapa do processo e seguem a linha da missao e visao, isto
significa que os objectivos a serem definidos terdo de obedecer a missao e visdo
previamente estabelecidas. Os objectivos devem ser simples, consistentes, realistas e
claramente definidos no tempo (curto ou longo prazo). Além disso a que ter em

consideracdo a separacdo entre objectivos qualitativos e objectivos quantitativos.

O que distingue os objectivos estratégicos da visdo estratégica ¢ precisamente o facto de

0s primeiros serem mensuraveis, quantificaveis e claramente definidos no tempo.

A terceira etapa do processo ¢ a definicdo da estratégia, que na pratica ¢ o plano para
atingir a missdo, a visao e os objectivos. No presente estudo ir-se-4 recorrer a dois tipos
de estratégia de empresa: as Estratégias Competitivas Genéricas de Porter, para a
definicdo da vantagem competitiva ao nivel do negbcio, e as Estratégias Direccionais de

Wheelen & Hunger, para a defini¢do da estratégia a nivel corporativo.

Da definicdo estratégica emanam politicas que sdo as linhas de orientacdo genéricas

para o processo de decisao.

Apos formulacdo segue-se a avaliacdo econdmica e financeira da nova estratégia para
analisar a sua viabilidade. Para o estudo de viabilidade da nova estratégia recorre-se a

trés métodos de avaliagdo, a saber: Valor Actual Liquido (VAL), Taxa Interna de
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Rendibilidade (TIR) e¢ Periodo de Recuperagao do Investimento (PRI ou Payback
Period).

O VAL compara o valor actual dos cash-flows gerados com o investimento realizado, a
TIR ¢ a taxa maxima que o investidor pode remunerar os capitais investidos, ¢ o PRI ¢ o

nimero de anos necessarios para recuperar o investimento inicial.

Para que se possam aplicar os métodos de avaliacdo acima ¢ necessdrio determinar os
cash-flows gerados pela estratégia e a respectiva taxa de desconto. Os cash-flows
obtém-se pela orgamentagdo do investimento inicial (Capex), pelo calculo do
investimento em fundo de maneio (working capital) e pelo cash-flow operacional

(operational cash-flow) gerado pela estratégia.

A taxa de desconto sera obtida com base no modelo CAPM (Capital Asset Princing
Model), o que permitira determinar o prémio de risco da nova estratégia em fungdo do
seu nivel de risco economico dado pelo unlevered beta (beta do activo), pois para efeito
da decisdo econdmica considera-se que o projecto ¢ integralmente financiado por capital

proprio.

O efeito do recurso ao financiamento ¢ calculado posteriormente através do Valor
Actual Liquido da Decisdao de Financiamento (VALF), que somado com o VAL d4 o
Valor Actual Liquido Ajustado (VALA) que mais ndo ¢ do que o valor actual liquido da

estratégia considerando a tactica de financiamento definida.

O valor residual ndo ¢é considerado, uma vez que tratando-se de uma estratégia ndo se
pressupoe o desinvestimento no final da sua vida 1til, mas antes uma reformulacao em
resultado de mudancas na envolvente ou outros factores monitorizados no decorrer do

processo de controlo estratégico.

E do processo de avaliacdo e controlo que resultam as medidas de performance da
estratégia que caso ndo estejam alinhadas com os objectivos previamente definidos
fazem despoletar um conjunto de acg¢des que tém como finalidade corrigir esses

desfasamentos/Gap’s de performance real face a performance desejada.
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ANALISE A ENVOLVENTE

1. Envolvente Mediata
1.1. Contexto Politico-legal

1.1.1. Concorréncia

A concorréncia empresarial nas diferentes actividades economicas exercidas, com
caracter permanente ou ocasional, nos sectores privado, publico e cooperativo esta

regulamentada na Lei n.° 18/2003 de 11 de Junho.

Esta lei proibe quaisquer praticas que ponham em causa a livre concorréncia
caracteristica de uma economia de mercado como a portuguesa. Estas praticas incluem
acordaos entre empresas que impegam, falseiem ou restrinjam a concorréncia no todo
ou em parte do mercado nacional (artigo 5.°), o abuso de posi¢cdo dominante (artigo 6.°),

ou o abuso de dependéncia econdmica (artigo 7.°).

O artigo 7.° assume destaque particular para esta empresa, uma vez que a protege da

excessiva dependéncia face aos seus clientes em caso de tentativa de abuso de poder.

Além destas matérias a lei lavra sobre o processo de concentragdo de empresas e
estabelece a Autoridade da Concorréncia como 6rgdo regulador com atribuigdes e

competéncias para aplicar a legislacao.
1.1.2. Ambiente

A legislag@o e regulamentacdo ambiental tém por base a Lei de Bases do Ambiente —
Lein.° 11/87, de 07 de Abril. Esta por sua vez ¢ complementada pela Lei n.° 50/2006 de
29 de Agosto, que foi alterada pela Lei n.° 89/2009 de 31 de Agosto e que estabelece o

regime aplicavel as contra-ordenacdes ambientais.

A implementacdo de sistemas de gestdo ambiental (SGA) tem vindo a crescer a um
ritmo acelerado. A norma NP EN ISO 14001:2004 funciona como referencial para a

implementagao e certificagdo de SGA, sendo o garante do cumprimento da legislacao.

O Sistema Comunitario de Ecogestao e Auditoria (EMAS) é um mecanismo voluntario
destinado a empresas e organizagdes que querem comprometer-se a avaliar, gerir e

melhorar o seu desempenho ambiental.
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1.1.3. Fiscalidade

Os impostos nacionais sdo, no essencial, os que se encontram esquematizados no

quadro abaixo:

Impostos Cddigo | Taxas Prazo entrega

Impostos sobre 0 Rendimento

Imposto sobre o CIRS Art. 68.% Art. 71.%; Art. Art. 98.°
Rendimento de Pessoas 72.% Art. 73.°; Art. 100.°;
Singulares — IRS Art. 101.°% Despacho n.°

2563/2009, de 20/01;

Despacho n.° 6572/2009,

de 02/03; Despacho n.°
3/2009/M, de 12/02.

Imposto sobre o CIRC | Art. 87.% Art. 88.° Art. 112.°
Rendimento de Pessoas

Colectivas — IRC

Impostos sobre o Patriménio

Imposto Municipal sobre | CIMI Art. 112.° Art. 113.°

Imoveis — IMI

Imposto Municipal sobre | CIMT | Art. 17.° Art. 18.° Art. 36.° Art. 37.°
Transmissdes Onerosas de

Imoéveis — IMT

Imposto Unico de CIUC | Art. 8.% Art. 9.% Art. 10.°;, | Art. 16.% Art. 17.°
Circulagdo — IUC Art. 11.% Art. 12.%; Art.
13.% Art. 14.°; Art. 15.°

Impostos sobre a Despesa

Imposto sobre o Valor CIVA | Art. 18.° Art. 41.% Art. 27.°
Acrescentado — IVA

Tabela 2 - Impostos

Relativamente a Seguranga Social, tem de se considerar as obrigagdes de inscricdo —
Decreto-Lei n.° 8-B/2002 de 15/01 - ¢ de contribui¢do — Decreto-Lei n.° 199/99 de
08/06 - das entidades empregadoras.

Em relacdo a inscricdo, a que destacar a criacdo de empresas através da Internet, que

transportou para a esfera daquela entidade a obrigagdo da disponibilizagdo da
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documentacdo necessaria a inscrigdo oficiosa da sociedade nos servigos de SS — art.

12.°,n.° 3, alinea d), do Decreto-Lei n.° 125/2006 de 29 de Junho.

Em relagdo a contribuicdo, a que destacar a taxa do regime geral ¢ a dos membros dos

orgaos estatutarios das pessoas colectivas, conforme quadro abaixo.

Taxa Contributiva

Trabalhadores | Entidade Trabalhador Global Legislacao
Empregadora
Art. 3.°, do
Decreto-Lei n.°
Geral 23,75 % 11% 34,75 %
199/99 de 08 de
Junho.
Membros dos
Art. 13.°, do
orgdos _
_ Decreto-Lei n.°
estatutarios das 21,25 % 10 % 31,25 %
199/99 de 08 de
pessoas
. Junho.
colectivas

Tabela 3 — Seguranca Social

A declaragdo das remuneragdes, dado que a empresa possui mais de 10 trabalhadores, ¢
entregue em suporte informatico até ao dia 15 do més seguinte aquele em que as

remuneracgdes sdo devidas — Decreto-Lei n.° 106/2001 de 06/04.
1.1.4. Incentivos

O sistema de incentivos as empresas esta definido no Decreto-Lei n.® 287/2007 de 17 de
Agosto, dividindo-se em incentivos a investigacdo e desenvolvimento tecnoldgico,
incentivos a inovagao ¢ incentivos a qualificagdo e internacionalizagdo de PME (art. 7.°,

n.°1).

Os incentivos a qualificagdo e internacionalizacdo de PME, de especial interesse para
esta empresa, estdo regulamentados pela Portaria n.° 1463/2007 de 15 de Novembro,

alterados pela Portaria n.° 353-A/2009 de 03 de Abril.

1.1.5. Contratacao e promog¢ao
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Os termos contratuais e promocionais estdo estabelecidos no Coédigo do Trabalho

aprovado pela Lei n.° 99/2003 de 27 de Agosto.
1.1.6. Estabilidade Governamental

De acordo com o relatorio Failed States Index 2009, Portugal € o 15.° pais com melhor
desempenho de entre os 177 paises em estudo, e o 8.° pais com melhores resultados no

contexto da UE.

Este relatdrio, da responsabilidade das entidades Foreign Policy e The Fund for Peace,
elabora um ranking com base na andlise de 12 indicadores principais que medem a

dinamica e estabilidade social, econdmica e politica em 177 paises.
1.1.7. Outsourcing

A este nivel a que destacar a criacdo da Associacdo Portugal Outsourcing, sendo esta
responsavel pela defini¢cdo dos principios de conduta do outsourcing em Portugal e que

estao disponiveis no seu sitio oficial na internet.

A criacdo desta associacdo vem comprovar a tendéncia de crescimento do chamado
Business Process Outsourcing (BPO), sendo actualmente a lista de processos que

podem ser externalizados cada vez mais vasta.
1.1.8. Corrupgdo

Segundo o Corruption Perceptions Index 2009 (CPI 2009), que ¢ um relatorio produzido
pela Transparency International e que classifica os paises de acordo com a percepgao de
corrupgao no pais, Portugal ocupa o 35.° lugar do ranking, tendo caido 3 posi¢des face

ao CPI 2008.

Esta perda de lugares esta associada as noticias que t€ém surgido nos media, com casos

como o do Banco Privado Portugués, o BPN ou o processo “Face Oculta”.

1.2. Contexto Econdmico

1.2.1. Produto Interno Bruto

O Produto Interno Bruto (PIB) tem crescido, desde o 1.° trimestre de 2000, a uma média
de 1,28% e 4,25% ao ano, a precos constantes e correntes respectivamente, tendo

atingido o seu valor maximo no 2.° trimestre de 2008.
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Esta ndo ¢ a realidade recente, sendo de destacar um decréscimo prevalecente desde o

4.° Trimestre de 2008, coincidente com o inicio da crise mundial.
1.2.2. Taxas de juro

As taxas de juro médias para empréstimos a sociedades nao financeiras, em operagdes
até um milhao de euros com prazo de fixagdo inicial de taxa até 1 ano rondam os 6,39%,
considerando a média de Janeiro de 2003 a Agosto de 2009. Esta taxa atingiu o minimo
em Julho de 2009 (5,51%) ¢ o maximo em Outubro de 2008 (8,08%), coincidindo

precisamente com o inicio da crise.

A redugdo das taxas de juro dos empréstimos durante o periodo de crise foi
essencialmente provocada pela queda da Euribor a 3 meses para minimos histéricos,
0,660% em Fevereiro de 2010, uma vez que os spreads das institui¢des financeiras ndo
acompanharam a descida da Euribor, antes pelo contrario, aumentaram durante este

periodo atingindo o valor méximo de 5,034% em Janeiro de 2009.
1.2.3. Acessibilidade ao financiamento

O acesso ao financiamento da actividade por parte das PME’s ¢ feito com recurso a
empréstimos bancarios, capital proprio, combinagdes de empréstimos/fundos proprios e

subsidios.

De destacar que o actual contexto de crise tras dificuldades acrescidas no recurso a
empréstimos bancarios, tanto em termos dos spreads cobrados — mais elevados - como
em termos do proprio grau de exigéncia que as instituigdes de crédito t€ém para novos

empréstimos.

Para colmatar a presente situa¢do, o Estado concedeu e concede linhas de crédito

bonificadas — PME Investe.
1.2.4. Taxas de inflagao

A taxa de inflagdo tem apresentado um crescimento médio de 2,8% ao ano (base 2000)

tendo atingido o maximo (3,7%) nos anos 2002 e 2003.

De destacar a inflagdo negativa no ano 2009 de -0,8% e a previsdo do Banco de

Portugal para o ano de 2010 de um crescimento do IPC na ordem dos 0,7%.
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1.2.5. Taxa de crescimento da produgdo industrial

A produgdo industrial tem decrescido, em Portugal, a uma taxa média anual de -1,72% -
base 2005. Em Fevereiro de 2007, a taxa de crescimento atingiu o maximo de 4,10%,
sendo que desde entdo se assiste a um decréscimo constante dessa taxa de crescimento

até aos 0,20% atingidos em Dezembro de 2007.

Desde essa data o decréscimo da producao industrial tem sido cada vez mais acentuado,

atingindo o maximo em Outubro de 2009 (-9,10%).

A actividade econdmica que mais contribuiu para esta queda foi a industria extractiva

cuja produgdo decresceu o maximo de -19,10% também em Outubro de 2009.
1.2.6. Niveis de desemprego

O nivel de desemprego ¢ um dos pontos prioritarios na agenda do governo dada a

gravidade da situacdo actual.

A taxa de desemprego tem atingido méaximos historicos — 9,10% no 2.° trimestre de

2009, em virtude mais uma vez da actual crise mundial.

Em termos evolutivos, a taxa de desemprego tem crescido em Portugal a uma média de
2,21% - base 2000, sendo de destacar o crescimento especialmente acentuado no 1.°

trimestre de 2009, de 14,10%, resultado do contexto socioecondémico.

O desemprego ¢ mais elevado, em termos médios, na populagdo com grau de

escolaridade de 3.° ciclo do ensino basico.
1.2.7. Ordenados e Salarios

Os ordenados e saldrios em Portugal tém crescido a uma média anual de 4,36%, tendo

sido estabelecido como salario minimo para 2010 o valor de 475,00 Euros.

O Indice de Custo do Trabalho (ICT) apresenta uma taxa de crescimento média anual de
3,1% e de 2,5%, considerando o total das actividades econdémicas e a actividade de

construg¢do em particular, respectivamente.

O maior crescimento do ICT verifica-se em 2007 (5,2%), sendo de destacar ainda as
variagdes negativas verificadas no sector da construcdo em 2001 (-0,5%) e 2005 (-

1,6%).
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1.2.8. Energia
1.2.8.1. Consumo

O consumo de energia por parte das empresas tem crescido a uma média anual de
0,84%, sendo de destacar os anos de 2003, 2006 ¢ 2007 em que o consumo de energia

diminuiu.

Considerando o consumo por fontes energéticas, a que realgar o crescimento acentuado
da utilizacdo do carvdo como fonte de energia nas industrias transformadoras e o papel
essencial que ainda desempenha o petrdleo na estrutura de abastecimento, apesar do
decréscimo da utilizagdo dos seus derivados em todos os sectores da economia, a

excepe¢ao das industrias extractivas.

Quanto ao sector das obras publicas e construgdo civil, verifica-se uma redugdo do

consumo de energia de -8,61% em termos médios.

A escassez de recursos energéticos proprios conduz a que Portugal tenha uma elevada

dependéncia energética face ao exterior — 82,9% em 2007.
1.2.8.2. Custo

O Indice de Precos das Importagdes Energéticas aumentou de 2000 para 2008 em
termos médios 11,06%, sendo que os anos 2001 e 2002 foram a excepg¢do a regra com
uma descida dos precos da energia de -7% e -7,53%, respectivamente. Os aumentos
mais significativos foram verificados em 2005 e 2008 — 32,69% e 30,91%

respectivamente.

O nosso pais apresenta uma balanga energética deficitaria, sendo que a tendéncia ¢ o
agravamento desse défice. Entre 2001 e 2008, o défice aumentou de 2,9% para 4,9% do
PIB.

1.2.9. Rendimento disponivel

O rendimento disponivel tem aumentado em Portugal, em média, 0,78% em termos

brutos e 0,68% em termos liquidos.
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De destacar a diminui¢do particularmente acentuada do rendimento disponivel
verificada no 1.° trimestre de 2009 - -4,65% e -5,94% em termos brutos e liquidos

respectivamente.
1.2.10. Divisas

Considerando a variagdo em cadeia do cambio anual EUR/USD desde 2000, a taxa de
variagdo média situa-se nos 3,10%, sendo de destacar a variagdo particularmente

elevada no ano 2003 (19,63%).
No ano 2009, a taxa de variacdo do cambio EUR/USD foi negativa (-5,17%).

1.3. Contexto Sociocultural

1.3.1. Taxa de crescimento da populagao

De acordo com os ultimos dados divulgados, a populacdo residente em Portugal foi
estimada em 10.627.250 individuos, tendo apresentado um crescimento médio anual de

0,42% de 2000 a 2008.
1.3.2. Distribuicdo etaria da populacao

A distribuicdo etaria da populacdo portuguesa € a que caracteriza os paises ditos

desenvolvidos.

Verifica-se um forte peso da populagao com idades compreendidas entre os 25 e os 64
anos (47,38% da populagdo), um peso relativamente elevado da populagdo com mais de
65 anos (14,99%), crescendo em média 1,40% ao ano desde 2000 e um peso cada vez
menor das camadas mais jovens da populagcdo com idades compreendidas entre os 0 e os

24 anos, representando 22,64% e decrescendo em termos médios -2,53% ao ano.
1.3.3. Natalidade

O nimero de nascimentos tem diminuido em Portugal a uma média anual de -1,67%
desde o ano 2000, apesar das taxas de crescimento positivas verificadas em 2002, 2005

e 2008 se mostrarem contrarias a essa situacao.

Este decréscimo da natalidade ¢ valido para ambos os sexos, masculino (-1,72%) e

feminino (-1,62%).
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1.3.4. Prestacdes sociais

As receitas e as despesas de protec¢do social tém crescido em termos médios (base
2000), 7,10% e 5,95% respectivamente, mantendo-se o saldo positivo, com as receitas a

cobrirem as despesas, desde 2004.

O peso das despesas de prestagdes sociais sobre o PIB a pregos correntes tem
aumentado em termos médios 1,70% desde 2000, cabendo aos grupos de fung¢des satde

(doenga e invalidez) e velhice e sobrevivéncia as maiores propor¢des da despesa.
1.3.5. Cuidados de saude

A despesa corrente em cuidados de saude a precos correntes tem aumentado em termos

médios 6,09% desde 2000.

Em 2008, Portugal disponha de, aproximadamente, 4 médicos e 5 enfermeiros por mil
habitantes, tendo-se verificado um crescimento médio desses numeros de 2,46% e

4,81% respectivamente desde 2002.
1.3.6. Educacgéo

A populagdo residente com 15 e mais anos e com nivel de escolaridade equivalente ou
superior ao 3.° ciclo tem crescido em termos médios (base 2000). O 3.° ciclo do ensino
basico tem crescido em média 1%, o ensino secundario e pds-secundario 0,86% e o

ensino superior 1,65%.

A populagiao sem qualquer nivel de escolaridade, com o 1.° ciclo ou 2.° ciclo do ensino

basico tem diminuido em termos médios -1,25%, -0,17% e -0,21% respectivamente.

1.4. Contexto Tecnologico

1.4.1. Investimento total em [&D

O investimento total em 1&D a pregos correntes tem aumentado em Portugal, em média,

29,39% desde 1999.

Em 2008, metade do investimento total em 1&D cabia as Empresas (50%), seguido pelo
Ensino Superior (34%) e cabendo as Instituicdes Privadas sem Fins Lucrativos e ao

Estado a menor fatia do investimento, 9% e 8% respectivamente.

29



Reestruturagdo, Formulacao e Avaliagao Estratégica

Em 1999 o investimento em [&D estava distribuido da seguinte forma: Ensino Superior

(39%), Estado (28%), Empresas (23%) e IPSFL (11%)).
1.4.2. Focos do esfor¢o tecnologico

O esforgo tecnoldgico nacional incide sobre 3 eixos de acc¢do: o Conhecimento -
Qualificar os portugueses para a sociedade do conhecimento, a Tecnologia — Vencer o

atraso cientifico e tecnoldgico, e a Inovacao — Imprimir um novo impulso a inovagao.

No seguimento do esforco tecnoldgico, o plano tecnologico nacional subdivide-se em
plano para a educag¢do, plano para a ciéncia e investigacdo, plano para as qualificacdes,
plano para a modernizagdo administrativa (SIMPLEX), plano para as redes
competitivas, plano para as PME, plano para a sociedade de informagao, plano para a

satude, plano para a justica e plano para a mobilidade.
1.4.3. Proteccao de patentes

O INPI — Instituto Nacional da Propriedade Industrial ¢ o organismo responsavel na

area do registo de patentes, marcas e design em Portugal.

O numero de pedidos de registo de marcas e OSDC tem aumentado em Portugal desde
2001 a uma média de 8,94% e 19,17% pela via nacional e comunitaria respectivamente,
e diminuido em termos médios 16,31% pela via internacional. Por seu turno, o nimero
de pedidos de registo de patentes também tem aumentado, em média, 14,55%, 14,25% e

12,60% pela via nacional, comunitéria e internacional respectivamente.

Igual sentido segue o numero de pedidos de registo de design, com especial destaque
para a via comunitaria que tem aumentado em média 40,51% desde 2004. O nimero de

pedidos pela via nacional tem crescido em termos médios 13,54%.
1.4.4. Transferéncia de tecnologia

A transferéncia de tecnologia em Portugal ¢ feita através de 22 OTIC — Oficinas de
Transferéncia de Tecnologia e Conhecimento que promovem uma rede de centros de
valorizagdo de resultados de investigacdo e a transferéncia de ideias e conceitos

inovadores para o tecido empresarial.
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1.4.5. Acesso a internet

O ntmero de individuos com acesso a internet por subscri¢do tem aumentado em
Portugal, em média 8,09% desde 2000, tendo atingido 49,7% da populagao total no 3.°
trimestre de 2009.

A banda larga moével € o tipo de ligagdo a internet que mais tem crescido (35,23%, em

média, desde 2005) ultrapassando a penetracao da banda larga fixa.

A proporcao de empresas com 10 e mais trabalhadores ao servigo com ligacdo a internet
¢ de 92,70% do total das empresas, sendo de acordo com o escaldo de pessoal ao servigo
de 91,60% para empresas entre 10 e 49 trabalhadores, 99,20% para empresas entre 50 e

249 trabalhadores e de 100% para empresas com 250 e mais trabalhadores.

1. Imediata
1.1. Modelo das 5 Forgas de Porter

1.1.1. Poder negocial dos fornecedores

O poder negocial dos fornecedores nesta indistria ¢ relativamente baixo, com uma

ponderagdo de 2,286 (ver Tabela 24 — anexos).

O nivel de concentragdao dos fornecedores na industria ¢ médio, existindo um reduzido
numero para o fornecimento de equipamentos especificos da industria que geralmente
exigem maior investimento, nomeadamente a maquinaria pesada, ¢ um grande nimero
de fornecedores para os materiais € equipamentos gerais necessarios a actividade,

nomeadamente o fardamento e os equipamentos de proteccao individual.

Para a perda de poder negocial dos fornecedores contribui também o facto de esta
industria ser um cliente de importancia elevada para os fornecedores, os produtos
fornecidos serem indiferenciados, colocando énfase no preco de venda, ndo existirem
elevados custos de mudanga por parte dos clientes e os fornecedores ndo constituirem

uma ameaga de integragdo a jusante.

Por seu turno, o que confere poder de negociacao aos fornecedores ¢ o facto de nao
terem de enfrentar grande concorréncia de produtos substitutos nas vendas a industria e
o produto ser um input de elevada importidncia para o negocio das empresas na

industria.
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1.1.2. Poder negocial dos clientes

O poder negocial dos clientes na industria ¢ elevado, com uma pondera¢ao de 4,000 (ver

Tabela 25 — anexos).

O elevado poder negocial advém do nivel de concentragdo dos clientes, com as suas
compras a representarem grande peso em relagdo as vendas da industria, da nao
diferenciagdo dos servicos prestados pela industria, sendo estes relativamente
padronizados, o que coloca a tonica no prego, dos clientes enfrentarem baixos custos de
mudanga e realizarem lucros elevados, do nivel de informagdo detida pelo cliente ser

total e do cliente ser uma ameaca de integragdo a montante.

O facto de as compras dos clientes a industria serem significativas, em termos dos seus
proprios custos ou compras, € o servico prestado pela industria ser importante para a
qualidade dos produtos dos clientes, confere poder negocial a industria relativamente ao

cliente.
1.1.3. Pressao dos servigos substitutos

Os servigos alternativos aos da industria sdo os prestados no ambito do alargamento das
actividades de empresas pertencentes a outro sector. Uma entidade que preste servigos
de manutencao industrial poderd fazer a limpeza e preparacao do local a intervir € nesse

sentido acaba por substituir o servigo prestado por esta indistria.

A pressao dos servicos substitutos ¢ média alta, com um grau de substitui¢gdo também

ele médio alto — ponderacdo 3,667 (ver Tabela 26 — anexos).

Esta pondera¢do advém de um investimento inicial por parte do cliente praticamente
nulo, uma vez que o servigo prestado se inclui no trabalho contratado, e de um nivel de
performance idéntico aquele que € prestado pela industria, em resultado indiferenciacao

do servigo.

A desvantagem para o cliente no uso dos servigos substitutos surge quando o servigo
nao ¢ esporadico, que possa estar abrangido por outro tipo de contratos, sendo antes
continuo. Neste caso os pregos praticados pelos substitutos estdo acima dos da industria,
deixando de constituir vantagem para o cliente. Os pregos dos servigos substitutos

estabelecem de certo modo um limite maximo ao preco de venda.
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1.1.4. Barreiras a entrada

As barreiras a entrada na industria s3o médias baixas — ponderagdo de 3,778 (ver Tabela

27 — anexos).

Esta ponderacdo advém da pouca diferenciacdo do servigo prestado pela industria, do
baixo custo de mudanga em caso da saida da industria, das necessidades de capital,
investimento inicial mais preco de entrada dissuasivo, serem relativamente baixas, das
economias de escala serem pouco relevantes, sendo o risco de subutilizacdo de capital
pouco significativo, da retaliacdo a novas entradas ser praticamente nula, e das proprias

desvantagens de custo independentes da escala serem também elas insignificantes.

O que podera levantar alguma dificuldade a novas entradas na industria sao as barreiras
legais, nomeadamente no que respeita a obtencdo de licengas/alvards que exigem o
cumprimento de certos requisitos, tanto de entrada como de permanéncia, € 0 acesso a
clientes, uma vez que o sector industrial tende a privilegiar relacionamentos de longo
prazo com os fornecedores, assentes na confianga, em detrimento de outros factores.

Esta ultima € a maior barreira a entrada na industria.
1.1.5. Concorréncia — rivalidade entre concorrentes

A rivalidade entre concorrentes na industria ¢ elevada, com uma ponderacao de 4,000

(ver Tabela 28 - anexos).

O crescimento lento da industria, associado a uma estrutura assente no regime de
concorréncia perfeita com muitas empresas a concorrer entre si € bem equilibradas, e a
auséncia de diferencia¢do dos servigos ou custos de mudancga sdo os factores que mais

contribuem para a rivalidade dentro da industria.

Outros factores de peso, embora com menos influéncia que os anteriores, sdao os grandes
interesses estratégicos, a homogeneidade entre concorrentes € a capacidade aumentada
face as reais necessidades, resultado da quebra das vendas, o que deflaciona os precos
de venda da indlstria e faz aumentar a tensdo e a competitividade/rivalidade entre

concorrentes.

Em sentido inverso, os custos fixos relativamente baixos e as poucas barreiras a saida

reduzem a rivalidade entre concorrentes na industria.
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1.1.5.1. Identifica¢do dos concorrentes

Na Tabela 1 abaixo estdo descriminados os concorrentes relevantes da industria
segmentados, tendo em conta a dimensao da empresa, em 2 grupos estratégicos, a saber:
Pequenas e Médias Empresas (PME) e Grandes Empresas. As PME sdo essencialmente
empresas que actuam a nivel local, com um quadro técnico e administrativo reduzido —
essencialmente mao-de-obra — e que, por consequéncia, prestam um servigo
indiferenciado, ao passo que as Grandes Empresas sdo o oposto, actuam a nivel nacional
e internacional, t€m um quadro técnico e administrativo alargado e qualificado, e

prestam servicos especializados (contratos de manutencao especificos, p.e.).

Cada concorrente ¢ analisado relativamente aos seus objectivos, estratégia,

pressupostos, capacidades e previsoes (ver Tabela 29 — anexos).

ANALISE INTERNA

A ACR — Obras Publicas e Constru¢ao Civil foi fundada em Maio de 1999, estando
sedeada desde essa data na Praceta Anibal Faustino, n.° 2 R/C Dt.°, em Freguesia de

Povoa de Santa Iria, concelho de Vila Franca de Xira e distrito de Lisboa.

Em termos de dimensionamento, trata-se de uma empresa de pequena dimensdo, com
um quadro de 25 colaboradores, incluindo 6rgdos sociais, ¢ com um volume de

negocios anuais médio de cerca de 400 mil euros.

1. Estrutura organizacional

A estrutura interna da ACR — Obras Publicas e Construcao Civil Lda. ¢ hierarquica
simplificada (ver Figura 3). Esta estrutura possui uma natureza funcional, que associado
ao elevado grau de centralizagdo das decisdes na geréncia e ao reduzido numero de
niveis hierarquicos da empresa permitem um maior grau de controlo da actividade e

uma apreensdo de conhecimento aceitavel.

Na base da hierarquia estdo os operacionais, que se encontram divididos por cliente
existindo um responsavel por cliente. Por sua vez, estes ultimos reportam ao
departamento de producdo que ¢ assessorado pelo departamento de higiene, seguranca e
satde no trabalho. O departamento de produgdo, apoiado pelo departamento de higiene,
seguranga ¢ saude no trabalho reportam a geréncia, assim como os departamentos de

contabilidade e finangas, marketing e vendas e o departamento de compras.
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Como pontos desfavoraveis da estrutura interna sdo as dificuldades levantadas ao
processo de mudanca e as barreiras a globalizagdo. A estrutura da organizagdo ajusta-se
as necessidades actuais, tratando-se de uma empresa de pequena dimensdo com tarefas
simples, mas vai perder qualidades aquando do seu crescimento, sendo necessdria a

mudanga de estrutura.

Geréncia

Contabilidade/Finangas

Produgdo

Marketing/vendas

Compras

Higiene, Seguranca e
Satde

Responsavel Cliente 1

Responsavel Cliente 2

Responsavel Cliente 3

Operacionais

Operacionais

Operacionais

Figura 3 — Organograma

2. Actividade / Servigos

A classificacdo de acordo com a classificagdo nacional das actividades econdmicas é:
Outras actividades especializadas de construg¢ao diversas, N.E. (CAE 43992) exercendo
como actividade principal a prestagdo de servigos de manutencao industrial. O servigo
prestado ¢ um servigo indiferenciado e pouco especializado, funcionado como apoio a
fabricacdo e conservacdo das industrias extractiva e transformadora (ver Tabela 30 -

anexos).

Dado o reduzido grau de especializagdo do servigo prestado, a estratégia da empresa
tem assentado numa vantagem competitiva pelo baixo custo em detrimento da

diferenciagao.
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3. Vendas

Analises 2006 2007 2008 2009

Andlise do Crescimento do Volume de Negdcios

Volume de Negocios/Produgéo 394.119,08 428.432,72 484.549,38 305.702,99
Taxa de Crescimento Nominal 8,71% 13,10% -36,91%
Taxa Anual de Inflagdo Geral 3,10% 2,50% 2,60% -0,90%

Taxa Real de Crescimento Aproximada 6,21% 10,50% -36,01%
Taxa Real de Crescimento ""Efectiva" 6,06%0 10,23% -36,34%

Taxa Média (geométrica) de Crescimento Nominal -6,15%

Tabela 4 — Analise do crescimento do volume de negécios

O volume de negocios da ACR apresenta um crescimento médio nominal no Ultimo
quadriénio de -5,04%, resultado da quebra de 36,91% das vendas em 2009. Até 2009 as

vendas vinham a crescer em termos médios 10,90%.

A taxa real de crescimento “efectiva”, ou seja a taxa de crescimento do volume de
negdcios sem o efeito da inflagdo, apresenta um crescimento em termos médios no
ultimo quadriénio de -6,68%, mais uma vez em resultado da quebra real das vendas em

2009 de -36,34%.

Verifica-se assim, que o crescimento das vendas desde 2006 foi um crescimento
efectivo da actividade, ndo influenciado pela variacao dos pregos (Crescimento Nominal
> Inflagdo), e que 2009 foi o ano da rotura com o crescimento resultado da quebra

acentuada das vendas.

Variac¢ao doe peso de cada segmento nas vendas totais

m Industria Extractiva Industria Transformadora

35,58%

82.66%

20006 2009

Figura 4 — Variag&o do peso dos segmentos nas vendas totais

De destacar ainda a variagao do peso de cada segmento, industria extractiva e industria
transformadora, nas vendas totais de 2006 para 2009. Em 2006 a industria
transformadora absorvia 82,66% das vendas totais, cabendo ao segmento industria

extractiva 17,34% das vendas, passando, esta ultima em 2009 a representar mais de
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metade (64,42%) das vendas totais, cabendo os restantes 35,58% a industria

transformadora (ver Figura 4).

4. Rendibilidade operacional

Andlises 2006 2007 2008 2009
Andlise da Rendibilidade Operacional

Margem Bruta ou de Contribui¢ido 394.119,08 428.432,72 484.549,38 305.702,99
Margem Bruta ou de Contribuicdo em % 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Despesas Fixas 386.909,37 402.333,48 453.235,54 309.548,32
Meios Libertos Brutos = EBITDA 7.209,71 26.099,24 31.313,84  -3.845,33
Cash Flow Margin = EBITDA/Vendas 1,83% 6,09% 6,46% -1,26%
Amortiza¢des do Exercicio 26.195,07  22.055,28  26.507,60 10.597,96
Resultado Operacional -18.985,36 4.043,96 4.806,24 -14.443,29
Resultado Operacional em % -4,82% 0,94% 0,99% -4,72%
Rendibilidade Operacional ou ROS = Return On Sales

Tabela 5 — Analise da rendibilidade operacional

Analisando a rendibilidade operacional da ACR constata-se que a margem bruta ou de
contribuicdo tem variado na mesma proporcao das vendas, uma vez que a empresa nao
tem custos varidveis no decorrer da sua actividade como se pode deduzir pela margem

bruta em percentagem que ¢ de 100% das vendas em todos os anos.

As despesas fixas tém crescido, em termos médios, -5,02% desde 2006 tendo sido esta
evolucdo fortemente influenciada pelas quebras verificadas em 2009, uma vez que até
esta data as despesas fixas vinham a crescer, em média 8,32% ao ano, abaixo do
crescimento das vendas (10,90%). Por esta razdo, os meios libertos brutos ou EBITDA
vinham a crescer em média 140,99% até 2008, sendo que em 2009 registaram uma
quebra de -112,28% em virtude de a quebra nas vendas ter sido mais que proporcional a

quebra das despesas fixas passando o EBITDA a negativo.

O resultado operacional € positivo em dois anos apenas, 2007 ¢ 2008, representando
contudo uma percentagem diminuta das vendas, 0,94% e 0,99% respectivamente. O
baixo desempenho operacional ¢ resultado das elevadas amortizagdes do exercicio que

sdo consideradas como custo para efeito de apuramento do resultado operacional.
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5. Rendibilidade economica

Analises 2006 2007 2008 2009
Anélise de Rendibilidade Econdémica (ou do Investimento)

Resultado Operacional + Prov.Financeiros -18.960,36 4.082,77 4.826,04 -14.409,51
Activo Total Liquido 95.197,69  92.536,40 96.601,30  63.700,15
Rendibilidade do Activo -19,92% 4,41% 5,00% -22,62%
ROA = Return On Assets

sua Decomposigdo:

Rendibilidade "'Operacional das Vendas -4,81% 0,95% 1,00% -4,71%
Rotacdo do Activo = Vendas/Activo = Asset Tumover 4,1400 4,6299 5,0160 4,7991
Imobilizado Liquido 52.129,44  30.074,16  24.129,39  13.531,43
Necessidades Ciclicas:

Clientes 36.186,49 61.761,76  71.984,87  45.610,71
Adiantamentos a fornecedores 56,00 80,00 88,00 84,00
Estado e Outros Entes Piblicos 843,31 0,00 0,00 1.659,93
Acréscimos e Diferimentos de Exploracdo 399,04 399,04 399,04 2.679,86
Necessidades Ciclicas Totais 37.484,84 62.240,80 72.471,91 50.034,50
Recursos Ciclicos:

Fornecedores 14.312,56 5.698,26 3,60 11,56
Estado e Outros Entes Plblicos 25.247,82 31.740,35 32.449.36 18.603,84
Acréscimos e Diferimentos de Exploracdo 29.792,23 19.998,76  24.948,76 0,00
Recursos Ciclicos Totais 69.352,61 57.437,37 57.401,72 18.615,40
Fundo de Maneio Necessario (de Exploraggo) -31.867,77 4.803,43 15.070,19  31.419,10
Activo Econémico 20.261,67 34.877,59  39.199,58  44.950,53
Rendibilidade do Activo Econémico -93,70% 11,59% 12,26% -32,13%
Rotacao do Activo Econémico 19,4515 12,2839 12,3611 6,8009

Tabela 6 — Analise da rendibilidade econémica

Em termos de rendibilidade econémica ou do investimento verifica-se que a totalidade
do capital investido, representado pelo activo, teve uma rendibilidade positiva apenas
em 2007 e 2008. Ainda assim, verifica-se uma tendéncia de crescimento da
rendibilidade desde 2006, resultado de um aumento mais que proporcional do resultado
operacional mais proveitos financeiros relativamente ao activo total liquido. Por outra
aproximacao, esta tendéncia de crescimento ¢ justificada pelo aumento da rendibilidade

operacional e da rotagdo do activo.

Em 2009 o ROA apresenta-se negativo em resultado da redug¢do mais que proporcional

dos resultados operacionais mais proveitos financeiros face ao activo liquido.

A rendibilidade do activo econdmico, ou capital afecto a exploragdo, segue a mesma
tendéncia da do activo total, crescente at¢ 2008, com crescimento particularmente
acentuado de 2006 para 2007, e uma forte quebra no ano 2009 pelos motivos acima

mencionados.
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6. Rendibilidade financeira

Analises 2006 2007 2008 2009
ANALISE DA RENDIBILIDADE FINANCEIRA (OU DO INVESTIDOR)

Modelo Aditivo ¢/ Activo Total:

Resultados Antes de Juros e de Impostos -19.197,24 4.157,72 10.086,11 6.032,35
Taxa de Imposto Implicita -5,41% 79,81% 74,18% 41,22%
Efeito Fiscal 105,41% 20,19% 25,82% 58,78%
Result. Antes de Juros e Depois de Impostos -20.236,25 839,42 2.603,88 3.545,82
Activo Total Liquido 95.197,69 92.536,40  96.601,30 63.700,15
Rendibilidade do Activo Depois de Impostos -21,26% 0,91% 2,70% 557%
Custos Financeiros 2.636,24 2.532,90 1.787,08 1.635,08
Passivo Total 94.547,60 91.558,27 93.480,65 57.994,78
Taxa Média de Juro do Passivo 2,79% 2,77% 1,91% 2,82%
Taxa Média de Juro Depois de Impostos 2,94% 0,56% 0,49% 1,66%
Margem Financeira ou Spread -24,20% 0,35% 2,20% 3,91%
Capitais Proprios Totais 650,09 978,13 3.120,65 5.705,37
Alavanca Financeira = D/E 145,4377 93,6054 29,9555 10,1649
Efeito de Alavanca Financeira -3519,05% 32,63% 65,96% 39,74%
Rendibilidade do Capital Préoprio Total -3540,31% 33,54% 68,66%0 45,30%
Resultados Liquidos -23.015,17 328,04 2.142,52 2.584,72
ROE = Return On Equity -3540,31% 33,54% 68,66% 45,30%

Tabela 7 — Analise da rendibilidade financeira

A rendibilidade do capital proprio total ou rendibilidade do investidor, neste caso dos
dois socios-gerentes, tem apresentado desde 2006, ano em que em virtude dos péssimos
resultados obtidos os socios foram fortemente prejudicados, uma tendéncia de
crescimento, particularmente acentuado de 2006 para 2007. De realgar que apesar das
quebras verificadas no ano de 2009 em termos de resultados, os efeitos sobre a
rendibilidade dos s6cios acabaram por se traduzir apenas numa redugdo do crescimento

e ndo numa regressao (45,30%).

A rendibilidade do capital proprio no ano 2009 foi garantida aos socios através da
aliena¢do de imobilizado. A venda fez aumentar os resultados antes de juros e de
impostos, passando a positivos, e ao mesmo tempo diminuir o activo total liquido, o que
permitiu melhorar a sua rendibilidade, aumentar a margem financeira ou spread e assim

minimizar a redu¢do do efeito de alavanca financeira verificado nesse ano.
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7. Risco econdmico ou operacional

Analises 2006 2007 2008 2009
Andlise do Risco Econdmico ou Operacional

Custos Fixos 413.104,44 424.388,76 479.743,14 320.146,28
Margem de Contribuicdo em % 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Ponto Critico das Vendas em Valor 413.104,44 424.388,76 479.743,14 320.146,28
Volume de Negocios/Produgio 394.119,08 428.432,72 484.549.38 305.702,99
Margem de Seguranca = Vendas/PCV-1 -4,60% 0,95% 1,00% -4.51%
Quebra Possivel em % = 1 - PCV/Vendas -4,82% 0,94% 0,99% -4,72%
Custos Variaveis 0,00 0,00 0,00 0,00
Margem de Contribuicdo em Valor 394.119,08 428.432,72 484.549,38 305.702,99
Resultado Operacional -18.985,36 4.043,96 4.806,24 -14.443,29
Grau de Alavanca Operacional (ex ante) -20,76 105,94 100,82 -21,17
Varia¢ao do Resultado Operacional em % -121,30% 18,85%  -400,51%
Variagdo das Vendas (em Valor) em % 8,71% 13,10% -36,91%
Grau de Alavanca Operacional (ex post) -1393,23% 143,91% 1085,11%

Tabela 8 — Analise do risco econémico ou operacional

Observando o risco operacional da actividade da ACR destaca-se desde logo um ponto
critico de vendas igual aos custos fixos, que resulta da auséncia de custos varidveis e

que se traduzem numa margem de contribuicao de 100% das vendas.

As baixas margens de seguranca, em conjunto com indicadores de quebra possivel
extremamente baixos (menos de 1% quando positivos), denotam um risco econdémico
ou operacional elevado. De destacar ainda, que estes indicadores tiveram valores

positivos apenas em dois dos quatro anos analisados.

O grau de alavanca operacional ¢ elevado, resultado do forte peso dos custos fixos na
estrutura de custos, situagcdo que ¢ favoravel no caso de se verificar um crescimento das

vendas, e desfavoravel em caso contrario.

8. Risco financeiro

Analises 2006 2007 2008 2009
ANALISE DO RISCO FINANCEIRO E GLOBAL

Custos Fixos Operacionais 413.104,44 424.388,76 479.743,14 320.146,28
Custos Financeiros (liquidos de Prov. Financ.) 2.636,24 2.532,90 1.787,08 1.635,08
Custos Fixos Totais 415.740,68 426.921,66 481.530,22 321.781,36
Margem de Contribuicdo em % 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Ponto Critico ¢/ Juros em Valor 415.740,68 426.921,66 481.530,22 321.781,36
Volume de Negocios 394.119,08 428.432,72 484.549,38 305.702,99
Margem de Seguranca = Vendas/PCV-1 -5,20% 0,35% 0,63% -5,00%
Quebra Possivel em % = 1 - PCV/Vendas -5,49% 0,35% 0,62% -5,26%
Resultado Operacional -18.985,36 4.043,96 4.806,24 -14.443,29
Resultado Antes de Impostos = RAI -21.833,48 1.624,82 8.299,03 4.397,27
Grau Financeiro de Alavanca 0,87 2,49 0,58 -3,28

Tabela 9 — Analise do risco financeiro
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O risco financeiro da ACR, a semelhanca do risco operacional, ¢ elevado como se
observa pelas margens de seguranca e indicador de quebra possivel bastante baixos.
Estes indices, desde 2006, ou sdo negativos ou quando positivos estdo abaixo de 1%, o
que reflecte os elevados custos fixos totais relativamente ao volume de negocios. Esta
situagdo aumenta significativamente o risco da empresa, uma vez que torna os
resultados bastante volateis a pequenas variagcdes nas vendas. A ACR tem uma

fraquissima capacidade para suportar quebras de vendas.

O grau financeiro de alavanca apresenta-se relativamente elevado ao longo dos anos e
com grandes variacdes de ano para ano, o que significa que uma pequena variagao nos
resultados operacionais se traduz numa mudanga significativa dos resultados para os

socios da empresa.

9. Duracio do ciclo de exploracao

Andlises 2006 2007 2008 2009
DURAGAO DO CICLO DE EXPLORACAO

Fundo de Maneio Necessario de Exploragdo (FMN) -30 4 11 37
Duracdo do FMN Extra Exploragédo 5 0 0 0
Duracdo do FMN Total -25 4 11 38

Tabela 10 — Duracéo do ciclo de exploragéo

O fundo de maneio necessario de exploragdo (FMN) tem aumentado continuamente
desde 2006, resultado essencialmente do alargamento dos prazos de recebimento de
clientes que passou de 34 para 54 dias entre 2006 ¢ 2009. Esta situacdo aumentou a
duracdo média das necessidades ciclicas que a par da reducao da duragdo média dos

recursos ciclicos produziram o aumento do FMN.

Por seu turno, o fundo de maneio necessario extra exploracao tem pouco significado em

relacdo ao FMN total apresentado em 2006 uma duragdo média de 5 dias apenas.

10. Recursos humanos

Os recursos humanos da ACR sdo essencialmente constituidos por profissionais ndo
qualificados. Em termos de formagdo académica, 50% dos colaboradores ao servigo t€ém

o 1.° ciclo do ensino basico ou inferior, sendo o nivel etario médio de 43,67 anos.

Apenas cerca de 10% dos colaboradores tém formacdo académica de ensino superior,

estando divididos entre pessoal administrativo e técnico, estes ultimos a tempo parcial.
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O tipo de servigo prestado pela empresa, ndo especializado e a baixo custo, tem

restringido o grau de formacao dos colaboradores no sentido de se obter custos com

pessoal o mais baixos possiveis.

Em termos de formacao profissional, verificou-se um aumento significativo no ano de

2006 da formacdo dada aos colaboradores, tanto em passaportes de seguranga para

industria, como em formagdes especificas para a actividade desempenhada por alguns

colaboradores, como a formagao em movimentagdo manual de cargas. De qualquer das

formas, a continuidade dada a essa politica até a data passou apenas pela renovagao de

formagdes ministradas que revelam agora niveis de eficacia insuficientes face as actuais

exigéncias.

Observando a cultura interna da empresa, vem:

Historia

Simbolos

e Organizagdo com mais de 10 anos de | ¢ Simbolo/ Logdtipo da empresa;

existéncia;

e Fardas na tonalidade azul (escuro e claro);

e Fundada por um ex-colaborador interno | ¢ Veiculos de cor branca apenas com

da Cimpor — Industria de Cimentos; identifica¢do lateral.
e Relagédo profissional assente na palavra.
Estrutura de poder Estrutura organizativa
e A geréncia é o membro mais poderoso; e Estrutura funcional achatada;

e Respeito / “Obediéncia” aos superiores | ® Proximidade entre os varios membros da

hierarquicos;
e Lideranca assente no saber fazer.

hierarquia.

Rituais e rotinas

Espirito de equipa e de entreajuda na forma de relacionamento laboral;
Lealdade profissional para com a empresa e o respectivo cliente;
Relagdo de proximidade com os colaboradores internos dos clientes;
Os colaboradores “vestem a camisola” do cliente;

Compromisso para com o cliente;

Auséncia de ligagao rigida a processos.

Controlo

O controlo e a gestdo da actividade estdo concentrados na geréncia (todos
reportam a geréncia);

As especificidades técnicas estdo a cargo dos técnicos que reportam a
geréncia.

Paradigma

Servi¢o fornecido com “lealdade a camisola do cliente”, mas com um baixo
grau de profissionalismo;
Fraco sentimento de pertenga a empresa.

Tabela 11 — Analise da cultura interna
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11. Cadeia de valor

Actividades de

Logistica de

entrada Operacdes

Actividades
principais

Escala (Muito mau ou inexistente - 1, Médio - 3, Muito bom - 5)

1 2 3 4 5

Figura 5 — Analise da cadeia de valor

Analisando a cadeia de valor da ACR denota-se que a origem do valor estd
essencialmente no servico prestado ao cliente. O relacionamento entre clientes e
empresa assenta numa parceria de longo prazo, formalizada através de contratos e
baseada na confianga, o que se traduz numa comunicagdo/didlogo constante com o

cliente.

Desta forma, consegue-se uma capacidade de resposta a reclamacdes de clientes em
tempo 1til, obter inputs para melhoria dos servigos, ter um elevado nivel de informagao

prestada e politicas de garantia adequadas.

Em contraposi¢ado, as actividades criticas que ndo estdo a gerar valor actualmente sdo,
dentro das actividades de suporte, as de infra-estrutura da empresa e as de
desenvolvimento da tecnologia. A auséncia de sistemas de informagdo de suporte as
decisOes estratégicas, tacticas e operacionais, a fraca capacidade para obter fundos de
baixo custo para despesas de investimento e para financiar o fundo de maneio, a ma
gestdo estratégica para atingir os objectivos da empresa, bem como a falta de
informagdo relativamente a envolvente e concorréncia, sdo aspectos que denotam a

fragilidade das actividades de infra-estrutura da empresa.

Quanto ao desenvolvimento da tecnologia, esta ¢ uma actividade praticamente
inexistente na empresa. A ACR ndo possui departamento de 1&D, pelo que o grau de

inovacao gerado internamente ¢ praticamente nulo, ndo se gerando a nivel interno novos
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servigos apesar de existir algum potencial dos técnicos e investigadores. H4 um mau

aproveitamento dos recursos disponiveis para o desenvolvimento de novas tecnologias.

As restantes actividades de suporte, gestao de recursos humanos e aprovisionamentos, €
principais, logistica de entrada, operagdes, logistica de saida e marketing e vendas tém
uma capacidade média / média baixa de gerar valor. Ou seja, sdo actividades existentes
na empresa mas que carecem de desenvolvimento, em particular as de logistica de

entrada e operagdes.

As maiores debilidades das actividades de logistica de entrada sdo a auséncia de
sistemas de ordem de entrada e os sistemas de gestao de materiais e stocks, que embora
existentes sdo ineficientes e desactualizados, colocando problemas a eficiéncia das

actividades de armazenagem.

Em relacdo as operagdes, de destacar a falta de eficacia dos sistemas de informagao
associados para melhorar a qualidade do servico e reduzir custos e a falta de algum
equipamento especifico que poderia ser utilizado na prestagcdo do servigo, melhorando a

sua qualidade, comparativamente com o da concorréncia.

Como pontos a ter ainda em consideragdao na cadeia de valor sdo a auséncia de sistemas
de localizacdo e de inventariacdo automatizados para a logistica de saida, o fraco
aumento de presenca no mercado ou em determinados segmentos € a auséncia de
avaliacdo dos canais de distribuicdo alternativos para a actividade de marketing e
vendas, a falta de eficacia dos processos de recrutamento, de formacao e promocao dos
colaboradores associados a um sistema de recompensas pouco ajustado e a ndo
participa¢do dos gestores e quadros técnicos em associagdes sectoriais e profissionais
para a gestdo de recursos humanos, e o desenvolvimento de alternativas pouco eficazes
para minimizar a dependéncia de fornecedores e a existéncia de critérios limitativos
(baseados no prego de compra) de qualificagdo de novos fornecedores para as

actividades de aprovisionamento.

A andlise integral, por quadros, da cadeia de valor pode ser consultada na Tabela 31 —
Logistica de entrada, Tabela 32 - Operagdes, Tabela 33 — Logistica de saida, Tabela 34
— Marketing e Vendas, Tabela 35 — Servi¢o ao cliente, Tabela 36 — Infra-estrutura,
Tabela 37 — Gestdo de Recursos Humanos, Tabela 38 — Desenvolvimento da tecnologia

e Tabela 39 — Aprovisionamentos.
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MATRIZ SWOT

Analise Externa

Oportunidades Ameagas
e Novas tendéncias no sector — servico | ® Forte poder negocial dos clientes;
integrado; e Decréscimo da producdo industrial;

Retoma da economia;

Crescimento do mercado de Outsourcing;
Outsourcing para PME;

Incentivos para a qualificacao de PME;
Plano tecnologico para as PME;

Linhas
Investe);

de crédito bonificadas (PME
Aumento do nivel de forma¢do académica
da populagdo portuguesa;

Plano tecnologico para a educagdo;
Oficinas de transferéncia de tecnologia e
conhecimento.

Mercado em fase de maturidade;

Entrada de grandes grupos econémicos no
sector;

Dificuldades de acesso ao financiamento;
Taxas de juro médias elevadas;

Subida dos impostos;

Elevado numero de pedidos de registo de
marcas € patentes;

Forte rivalidade entre concorrentes no
sector;

Pressdo de servigos substitutos.

Analise Interna

Forcas

Fraquezas

Carteira de clientes;

Reputagdo junto dos actuais clientes;
Forte poder negocial relativamente a
alguns fornecedores;

Nivel de servico ao cliente;

Transferéncia de Know-how e melhores
praticas entre os clientes da empresa;
Baixo custo do servigo prestado;
Capacidade laboral da equipa;

Capacidade de resposta as necessidades
do cliente.

Total indiferenciacdo do servigo prestado;
Fraca gestdo dos RH;

Baixo nivel de formac¢do  dos
colaboradores;

Grande peso das despesas fixas (em
particular dos custos com pessoal) na
estrutura de custos;

Baixo desempenho operacional;
Investimento em imobilizado desajustado
da actividade;

Risco econdémico ou operacional elevado;
Risco financeiro elevado;

Fraca capacidade de suporte de quebras
de vendas;

Necessidades de FMN de exploragao
elevadas;

Reduzido numero de clientes;

Fraco desenvolvimento das actividades
que compdem a cadeia de wvalor (em
particular actividades de infra-estrutura e
de desenvolvimento de tecnologia).

Tabela 12 — Analise SWOT
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1. Analise

Observando a Matriz SWOT ha a destacar pontos negativos € positivos.

Como pontos negativos a realgar ha os baixos niveis de rendibilidade operacional e
financeira da empresa, que associados a elevada volatilidade relativamente as vendas

constituem a maior fraqueza da empresa, pondo em risco a sua propria viabilidade.

O principal factor que contribui para a volatilidade dos resultados ¢ o grande peso das

despesas fixas face aos custos totais, ndo existindo quaisquer custos variaveis.

A acrescer ao problema da volatilidade tem-se o facto de a ACR operar num mercado
em fase de maturidade e saturado onde existem muitas empresas concorrentes e
substitutas a prestar o mesmo tipo de servi¢o, aumentando a rivalidade na industria € o
poder negocial dos clientes, e de as dificuldades de crescimento face ao actual contexto

serem maiores.

Como pontos positivos a referir sdo o facto de a ACR beneficiar de uma carteira de
clientes de renome, embora em numero reduzido, e de possuir uma reputagdo
reconhecida junto deles, conseguindo a sua fidelizagdo. Esta situacdo associada a
elevada capacidade de trabalho da equipa sera a base que permitird aproveitar novas
oportunidades, como as resultantes da retoma da economia e das novas tendéncias do

sector.

2. Factores criticos de sucesso

Como factores criticos de sucesso na induastria a que destacar: o acesso a clientes,
mediante rede de contactos ou pela via comercial, um quadro técnico qualificado e uma
rede logistica de apoio as actividades operacionais, uma capacidade de trabalho de
equipa elevada, para satisfazer as necessidades do cliente em tempo e custo, e cada vez

mais uma integragao total das actividades de higiene e seguranca no trabalho.

DEFINICAO DA VISAO E MISSAO
1. Visao

Ser e ser reconhecida como uma empresa de referéncia na prestacdo de servigos
integrados a PME’s em Portugal, apostando na diversidade e na boa relacdo qualidade

preco dos servicos prestados.
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2. Missdo

Prestar servicos de limpeza e manutencdo a industria extractiva e transformadora em
Portugal com uma boa relacdo qualidade preco, com um bom nivel de servico,
satisfazendo os clientes, remunerando adequadamente os s6cios € mantendo o nivel de

crescimento.

ESTABELECER OBJECTIVOS

1. Estratégia

Em termos estratégicos, os objectivos a atingir pela empresa no cumprimento da sua

missdo e na prossecucdo da visdo estabelecida, sdo:

e Melhorar o nivel de informagdo para a gestdo sobre a envolvente e a concorréncia
em termos de tempo e precisao;

e Introduzir sistemas de informacao de suporte das decisdes estratégicas, tacticas e
operacionais;

e Aproveitar o potencial dos técnicos da empresa para melhorar os actuais servigos
prestados, criar e desenvolver novos, e aumentar a eficiéncia dos processos;

e Entrar em novas areas de negdcio.

2. Marketing e Vendas

Em termos de marketing e vendas, os objectivos a atingir pela empresa no cumprimento

da sua missdo e na prossecucao da visdo estabelecida, sdo:

e Aumentar o volume de negocios em 35% no primeiro ano apds a implementagao
da estratégia, 45% no segundo e 50% nos anos seguintes;

e Divulgar a ACR junto das empresas, como organiza¢do prestadora de servigos
integrados e diversificados as PME;

e Diversificar os servigos prestados as empresas — iniciar a prestacdo de servigos
técnicos;

e Melhorar a eficiéncia e eficacia dos sistemas de localizagdo ¢ de inventariagao de
pessoas e equipamentos;

e Obter acreditacdo de PME Lider;
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e Obter certificacdo do Sistema de Gestdo de Seguranca e Saude no Trabalho — NP

4397:2001.

3. Producao

Em termos de produgdo/prestagdo do servigo, os objectivos a atingir pela empresa no

cumprimento da sua missdo e na prossecucao da visdo estabelecida, sdo:

e Criar uma politica para os recursos humanos;

e Melhorar a eficdcia nos processos de recrutamento, de formagdo e promogao dos
colaboradores;

e Aumentar o nivel de escolaridade médio dos colaboradores da empresa;

e Melhorar o grau de ajustamento dos sistemas de recompensa;

e Recorrer a subcontratagao de pessoas;

e Melhorar a eficacia dos sistemas de informacao associados a prestagao do servigo;

e Melhorar a qualidade do equipamento produtivo, colocando-o ao nivel do da
concorréncia;

e Reunir as condigdes/requisitos necessarios a certificacao do Sistema de Gestao de

Seguranca e Satide no Trabalho — NP 4397:2001.

4. Financeiros

Em termos financeiros, os objectivos a atingir pela empresa no cumprimento da sua

missdo e na prossecucao da visdo estabelecida, sdo:

e Introduzir um sistema de apuramento de custos baseados nas actividades e
clientes;

e Alterar a actual estrutura de custos passando actuais custos fixos a varidveis;

e Aumentar o grau de autonomia financeira;

e Aumentar a rendibilidade do negdcio;

e Diminuir o risco econdmico e financeiro.

5. Compras

Em termos de compras, os objectivos a atingir pela empresa no cumprimento da sua

missao e na prossecucao da visdo estabelecida, sdo:

e Criar uma politica de compras;
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e Minimizar a dependéncia dos fornecedores;

e Estabelecer procedimentos uniformes para a aquisi¢do de novos equipamentos e
instalagoes;

e Melhorar a eficiéncia e eficicia dos sistemas de ordem de entrada e de

armazenagem.

DEFINICAO DA ESTRATEGIA

A ACR, no cumprimento da sua missdo e na prossecucao dos objectivos definidos de
acordo com a sua ambicdo/visdo, deverd adoptar uma estratégia de turnover face a
actual situacdo da empresa e posteriormente crescer mediante uma estratégia

corporativa de crescimento por diversificagdo em conglomerado.

A estratégia de turnover implica o reequilibrio financeiro do negocio, diminuindo o
risco do mesmo e aumentando a sua rendibilidade para os valores objectivo. Desta

forma serdo criadas as condi¢des base para o crescimento sustentado do negocio.

A diversificagdo em conglomerado pressupde a entrada em novas areas de negocio,
todas elas ligadas a prestacdo de servigos a empresas, sendo que o segmento para o qual

se direcciona ¢ as PME.

A empresa deverd crescer dentro do territério nacional, organicamente para areas de
negocio que lhe sejam de interesse estratégico e por aliangas para as areas de negocio de

importancia estratégica menor ou secundarias face a actividade principal.

A diversificagdo das areas de negdcio da ACR tem assim um duplo propoésito: o de
crescimento, ¢ o de melhoria de eficiéncia das actividades internas da organizagdo, uma
vez que cada actividade ¢ auténoma e rentdvel ndo sendo apenas um custo para a
empresa. Por outras palavras, se a empresa necessita de estar organizada
contabilisticamente, porque ndo “vender” também esses servigos a outras empresas.
Esta medida aumenta o volume de negocios do grupo, diminui o risco da actividade e
permite melhorar a rede de contactos com outras empresas, nomeadamente as PME,

criando sinergias positivas intra-grupo.

A estratégia corporativa da ACR devera assentar em estratégias de negocio baseadas no
baixo custo, como vantagem competitiva, e na diversidade de servigos prestados, gracas

a integracao de actividades do grupo.
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1. Marketing e Vendas

Ao nivel da funcao marketing e vendas a estratégia passa pela melhoria da eficacia da
pesquisa de mercado, através da criagdo/aquisi¢do de sistemas de monitorizagdo
constante da envolvente. Para além do interesse estratégico geral que tém estes sistemas,
permitirdo determinar com rigor as actividades principais e as actividades secundérias

necessarias as PME portuguesas.

A partir dai serdo definidas as actividades/areas de negocio/empresas que serdao criadas

organicamente € as que serdo resultado de aliangas com outras empresas.

Todas as empresas criadas organicamente terdo a mesma designacao social da primeira,
mudando apenas a designagdo das actividades por elas desenvolvidas. A marca ACR
sera monolitica ou “marca umbrella” para todas as unidades de negdcio, procurando-se
com essa medida unificar os varios ramos do negdcio central, que ¢ a prestacdo de

Servigos.

Os servigos prestados pelas empresas do grupo serdo servigos de apoio cujos custos as
empresas nao estdo dispostas a suportar na sua totalidade face a reduzida dimensao do
seu negdcio. Neste sentido, a prestacdo desses servigos a um prego reduzido associado a
diversidade e a possibilidade que o cliente tera de integrar varios servigos tendo apenas

um prestador constituird a diferenciacdo da ACR face a concorréncia.

A comunicacdo da ACR para com o mercado-alvo, as PME em Portugal, devera ser
activa, através da ligacdo a associagdes € a patrocinio a eventos de referéncia, proxima,
mediante a criagdo de uma newsletter para o grupo e do contacto directo com os actuais
e potenciais clientes, e consistente, sendo a mensagem transmitida partilhada por todas

as empresas do grupo.

Com as medidas mencionadas espera-se atingir os objectivos definidos, e em particular

o de crescimento das vendas.

2. Producao

Ao nivel da execucdo do servigo/producao, a estratégia passa por aumentar o nivel de
escolaridade médio dos colaboradores da empresa, definindo patamares minimos de
formagao escolar para integragdo de novos colaboradores na empresa, como definido no

quadro seguinte.
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Colaboradores Grau de escolaridade minimo exigido

Operacionais 3° Ciclo do ensino basico (9° Ano)

Responsaveis de cliente / Encarregados Ensino secundario (12° Ano) + formagao
complementar

Técnicos (Engenharia, Seguranca, Gestores) Licenciatura

Gestores de topo Licenciatura + Mestrado

Tabela 13 — Grau de escolaridade minimo por funcao

A par destes patamares para novos colaboradores, aos actuais sera dada formagdo
académica acrescida, recorrendo as Novas Oportunidades, de forma a completar a

formagao escolar necessaria para integrar o posto de trabalho.

A formagdo profissional, por seu turno, serd aumentada em numero de horas de
formagao por colaborador e serd ajustada a funcdo que o mesmo desempenha. Assim
pretende-se melhorar a qualificacido e o profissionalismo dos colaboradores no

desempenho do servico.

Além disso, o sistema de recompensa serd reajustado, de forma a premiar os

trabalhadores em fungdo da sua avaliagao de desempenho.

O recurso a subcontratacdo devera pressupor o mesmo nivel de exigéncia para com os
trabalhadores subcontratados, no que respeita aos niveis de formagdo. Para que se
consiga isso criar-se-4 uma parceria de longo prazo, definida em termos contratuais,
entre a ACR e a empresa subcontratada para a cedéncia de pessoal. Toda a mao-de-obra

que for necessaria para sustentar o crescimento sera subcontratada.

Em termos de processos, a estratégia da ACR passa por introduzir/melhorar os sistemas
de informagdo associados a prestacdo do servico, nomeadamente os sistemas de
localizagdo e de inventariacdo de pessoas e equipamentos. Estes sistemas integrados em
software especifico permitirdo melhorar a eficiéncia e eficacia da afectacdo de pessoas e
recursos em tempo e lugar, aumentando a produtividade e a qualidade do servico e

diminuindo os desperdicios.

Quanto aos equipamentos utilizados na prestacdo do servico, os actuais serdo revistos

para se adequarem as normas comunitarias especificas e irdo adquirir-se novos mais
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ergondomicos, de melhor qualidade ¢ mais ajustados ao trabalho especifico que irdo

realizar, estando conforme com as normas exigidas por lei.

Desta forma serdo reunidas as condig¢des para a certificagdo do Sistema de Gestao de
Seguranca e Satide no Trabalho (NP 4397:2001) que constitui um passo importante para
a Certificacdo dos Sistemas de Gestao da Qualidade (ISO 9001).

3. Financeiros

A nivel da funcdo financeira da empresa a estratégia passa por equilibrar as contas de
forma a melhorar a rendibilidade operacional e financeira e reduzir o risco econémico

da actividade e o risco para os sécios ou risco financeiro.

Neste sentido, o recurso a subcontratacdo dos colaboradores necessarios em face do
crescimento das vendas fard diminuir o risco do negdcio, uma vez que passa a variaveis
custos que anteriormente eram fixos para a empresa. Com esta medida consegue-se uma
maior flexibilidade, em termos de custos, face as vendas da empresa, concedendo-lhe

maior capacidade de resposta a quebras nas vendas.

De igual forma, o investimento inicial necessario a nova estratégia serd financiado em
50% por capitais proprios e 50% por capitais alheios, de forma a melhorar o racio de

autonomia financeira.

As necessidades em fundo de maneio serdo minimizadas através do aumento do prazo
médio de pagamento a fornecedores para os 60 dias. Esta politica possibilitard a
manutencdo de mais recursos financeiros na empresa e portanto menores necessidades

de investimento em FMN.

4. Compras

A estratégia a seguir quanto as compras da ACR passa por, em primeiro lugar,
uniformizar todo o procedimento, desde a necessidade, passando pela pesquisa/consulta
até a compra, e integrar em sistema de informacao todas as compras efectuadas pela

empresa, prevalecendo todo um historial estatistico para analise.

Posteriormente, ¢ com base na andlise estatistica, fixar-se-4 pontos de encomenda,
quantidades, prazos de entrega, stocks de seguranca, tentando-se assim a melhoria da

eficacia e eficiéncia dos sistemas de ordem de entrada e armazenagem conseguindo a
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disponibilidade necessaria em tempo e lugar dos equipamentos/materiais necessarios a

prestagao do servigo.

Para cada item (equipamento/material) serdo seleccionados um conjunto de
fornecedores, de acordo com especificidades definidas a priori, sendo que desse
conjunto sera seleccionado um para o fornecimento, tanto em parceria de longo prazo
para os equipamentos/materiais de desgaste rapido, como para compra ocasional de

determinado equipamento.

Associado a isto e sempre que possivel adquirir-se-4 materiais/equipamentos em
conjunto com outras empresas — nomeadamente concorrentes — de forma a beneficiar de

maiores descontos de compra por via das maiores quantidades compradas em conjunto.

AVALIACAO ECONOMICO-FINANCEIRA DA ESTRATEGIA

1. Pressupostos

Na avaliagcdo econdémica e financeira da estratégia importa antes de mais mensurar os

pressupostos em que assentou a avaliagao.

Neste sentido, 0s pressupostos primeiros a ter em consideracao sdo: o periodo de vida

util do projecto e a taxa de inflagdo prevista.

PERIODOS DAS PROJECGOES E INDICADORES MACROECONOM ICOS
Ano Base 2010 2011 2012 2013 2014
INDICADORES 0 1 2 3 4
Taxa de Inflagdo 0,00% 1,80% 2,50% 2,50% 3,00%
Taxa de Inflagao (Custos com o Pessoal) 0,00% 2,30% 3,00% 3,00% 3,50%

Tabela 14 — Pressupostos da avaliacio

O periodo de vida util da avaliagdo da estratégia ¢ 5 anos, uma vez que nesse periodo de
tempo prevé-se uma estabilizacdo do crescimento das vendas que ¢ perpétuo e

constante.

A taxa de inflagdo considerada para 2011 baseia-se numa média ponderada do
crescimento da inflacdo até 2010, e a partir de 2011 numa média ponderada do
crescimento da inflacdo até 2008. Assim, o ano de 2011 sera ainda um ano abrangido

pela recuperacao da crise.

Para a determinacdo das necessidades e dos recursos do capital corrente foram

considerados os actuais prazos médios de recebimento de clientes, recebimentos e
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pagamentos ao estado e¢ de tesouraria de seguranca minima, tendo o prazo médio de

pagamentos a fornecedores aumentado em 60 dias de acordo com a nova estratégia.

Prazo Médio de Recebimentos
Prazo Médio de Pagamentos

Prazo Médio de Pagamentos (IRS)
Tesouraria de Seguranga Minima

Prazo Médio de Pagamentos / Recebimentos de IVA
Prazo Médio de Pagamentos (Seguranca Social)

90
60
45
15
20
60

Tabela 15 — Prazos médios para pagamentos/recebimentos

Por fim, a taxa de actualizacdo/remuneragdo minima exigida para efeitos da avaliacdo ¢

a determinada pelos valores abaixo.

PRESSUPOSTOS DE MERCADO

Rendibilidade do Activo sem Risco 4,80%
Prémio de Risco de Mercado 5,40%
B Unlevered do Negocio 0,8800
Prémio de Risco do Negocio 4,75%
Taxa Nominal de Actualizagdo Unlevered 9,55%

Tabela 16 — Taxa de desconto

A rendibilidade do activo sem risco obteve-se através da cotacao das OT a 10 anos

emitidas pelo IGCP no dia 17 de Fevereiro de 2010. O prémio de risco do mercado e o

beta unlevered do negécio foram retirados do site Damodaran, em Risk Primiums for

Other Markets e Levered and Unlevered Betas by Industry.

2. Avaliagdo economica

A avaliagdo econdémica da estratégia implica, como ponto de partida, a determinagao

dos cash-flows libertados pela nova estratégia, conforme tabela abaixo.

MAPA SINTESE DO CASH-FLOW €
2010 2011 2012 2013 2014
RECURSOS FINANCEIROS
Meios Libertos do Projecto -1.232,01 18.371,31 29.452,89 30.452,09 30.632,37
Desinvestimento em Fundo de Maneio 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
TOTAL DOS RECURSOS FINANCEIROS -1.232,01 18.371,31 29.452,89 30.452,09 30.632,37
NECESSIDADES FINANCEIRAS
Investimento em Capital Fixo 39.843,97 0,00 0,00 11.529,60 0,00
Investimento em Fundo de Maneio 1.564,65 14.077,75 3.921,09 2.519,58 369,60
TOTAL DAS NECESSIDADES FINANCEIRAS 41.408,62 14.077,75 3.921,09 14.049,18 369,60
CASH-FLOW LIQUIDO| -42.640,63 4.293,56 25.531,80 16.402,90 30.262,77
CASH-FLOW ACUMULADO| -42.640,63 -38.347,07 -12.815,27 3.587,64 33.850,41

Tabela 17 — Cash-flows libertos

54




Reestruturagdo, Formulacao e Avaliagao Estratégica

O cash-flow liquido, resultado da diferenga entre o total de recursos financeiros e o total
de necessidades financeiras, obtém-se apos o apuramento dos meios libertos/operational
cash-flow que advém da implementacdo da estratégia (ver Tabela 40 - anexos), do
investimento em capital fixo (ver Tabela 41 - anexos) e do investimento/
desinvestimento em fundo de maneio (ver Tabela 42 - anexos). Neste ultimo ndo ha
desinvestimento, uma vez que a estratégia assume um crescimento perpétuo de 3%,

igual a inflagdo prevista a partir de 2014.

Com base nos cash-flows liquidos determinados e numa taxa de actualizagdo de 9,55%,

obteve-se os seguintes resultados para a avaliagdo da estratégia.

AVALIACAO ECONOMICA
AVALIACAO S/ PERPETUIDADE

Valor Actual Liquido 16.037,78

Taxa Interna de Rentabilidade Nominal 22,75%

Payback Period 2,78 = 2 Anos e 9 Meses
AVALIACAO C/ PERPETUIDADE

Valor Actual Liquido 336.704,27

Taxa Interna de Rentabilidade Nominal 77,58%

Tabela 18 — Avaliacdo econémica

A forma como se chegou a estes resultados estd detalhada nas Tabelas 43 e 44 dos

anexos, sem e com perpetuidade respectivamente.

Como conclusdao da avaliagdo percebe-se que a estratégia definida ¢ economicamente
viavel. O primeiro critério de avaliagdo considerado foi o Valor Actual Liquido (VAL)
que ¢ maior do que 0, o que significa que a estratégia permite recuperar o investimento
realizado, remunerar os capitais investidos a taxa pretendida, e ainda gerar um

excedente, mais elevado no caso de se considerar a perpetuidade.

O segundo critério de avaliagdo utilizado foi a Taxa Interna de Rentabilidade (TIR) que
¢ sempre superior a taxa de actualizacdo, o que significa que a rentabilidade gerada pelo

projecto, que anularia o VAL, ¢ superior a rendibilidade exigida pelo capital investido.

O terceiro critério de avaliagdo utilizado foi o Periodo de Recuperacdo do Investimento
(PRI ou Payback Period) que ¢ inferior a maturidade da estratégia, o que significa que o
capital investido ¢ integralmente recuperado antes da estratégia estabilizar o seu

crescimento.
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Pelo jungdo dos 3 critérios utilizados para a avaliagdo da estratégia conclui-se:

Estratégia Economicamente Viavel.

3. Awvaliacdo financeira

Na avaliagdo financeira da estratégia ha que levar em conta as condigdes de
financiamento da mesma. Na presente, para financiar a totalidade do investimento
recorrer-se-4 a 50% de capitais proprios € 50% de capitais alheios, sendo que estes
ultimos revestirdo a forma de um contrato de leasing para aquisicdo de uma viatura no

montante de cerca de 22 mil euros.

Assim, para determinar a avaliacdo financeira ¢ necessario calcular o Valor Actual

Liquido da Decisao de Financiamento (VALF).

VALOR ACTUAL DAS ECONOMIAS FISCAIS DAS ALTERNATIVAS DE FINANCIAMENTO

CONTRATO DE LEASING
Valor Actual Liquido da Decisdo de Financiamento 242,88
Valor Actual Liquido s/ Perpetuidade 16.037,78
Valor Actual Liguido Ajustado 16.280,67
Valor Actual Liquido c/ Perpetuidade 336.704,27
Valor Actual Liquido Ajustado 336.947,16

Tabela 19 — Avaliacéo financeira

O VALF ¢ constituido pela economia fiscal dos juros do financiamento actualizados a

2010.

Com e sem perpetuidade, o VAL ¢ beneficiado pelo recurso ao financiamento em
resultado das economias fiscais na ordem dos 240 euros. O recurso ao financiamento
permite melhorar o VAL da estratégia embora o Valor Actual Liquido da Decisdo de

Financiamento seja relativamente baixo.

Sob o ponto de vista financeiro o projecto continua a ser vidvel, pelos critérios de

avaliacao acima calculados, sendo ainda bonificado.

4. Mapas financeiros
4.1. Balanco

O primeiro mapa financeiro a ser objecto de andlise ¢ o Balango Previsional dos anos de

implementagdo da nova estratégia.
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BALANCO &)
2010 2011 2012 2013 2014

ACTIVO

Activo ndo corrente
Activos fixos tangiveis:

Equipamento basico 2.699,52 2.699,52 2.699,52 2.699,52 2.699,52
Equipamento de transporte 21.923,45 21.923,45 21.923,45 21.923,45 21.923,45
Equipamento administrativo 15.131,00 15.131,00 15.131,00 26.660,60 26.660,60
Activos intangiveis:
Propriedade Industrial 90,00 90,00 90,00 90,00 90,00
Sub-Total 39.843,97 39.843,97 39.843,97 51.373,57 51.373,57
Amortizagdes Acumuladas 10.166,97 20.333,95 30.500,92 40.917,77 45.853,75
Sub-Total 29.677,00 19.510,02 9.343,05 10.455,80 5.519,83

Activo corrente

Clientes 4.522,73 32.228,97 42.473,18 48.372,23 49.823,40
Estado e outros entes publicos 1.155,42 0,00 0,00 0,00 0,00
Activos financeiros detidos para negociagao 0,00 0,00 0,00 4.585,58 31.975,39
Caixa e depodsitos bancarios 3.427,92 13.111,81 18.434,44 21.455,16 22.098,81
Sub-Total 9.106,06 45.340,78 60.907,62 74.412,97 103.897,60

TOTAL DO ACTIVO 38.783,06 64.850,80 70.250,67 84.868,78 109.417,42

CAPITAL PROPRIO

Capital realizado 22.386,33 22.386,33 22.386,33 22.386,33 22.386,33
Reservas legais e Resultados transitados 0,00 -11.936,80 -6.388,40 11.525,51 30.226,58
Outras reservas -11.936,80 5.548,40 17.913,91 18.701,08 24.428,88
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO 10.449,53 15.997,93 33.911,84 52.612,91 77.041,79

PASSIVO

Passivo ndo corrente
Financiamentos obtidos:
Contrato de leasing 12.181,35 7.286,26 2.121,93 0,00 0,00
Sub-Total 12.181,35 7.286,26 2.121,93 0,00 0,00

Passivo corrente

Fornecedores 4.113,50 15.734,17 22.121,33 25.746,19 26.518,58

Estado e Outros Entes Piblicos 0,00 852,40 788,36 542,97 852,15

IRC 0,00 0,00 1.854,23 2.860,50 3.719,17
Financiamentos obtidos:

Contrato de leasing 4.639,90 4.895,10 5.164,33 2.121,93 0,00

Financiamento de curto prazo 7.398,77 19.792,93 3.345,82 0,00 0,00

Accionistas/socios 0,00 292,02 942,84 984,27 1.285,73

Sub-Total 16.152,18 41.566,62 34.216,90 32.255,86 32.375,63

TOTAL DO PASSIVO 28.333,53 48.852,87 36.338,83 32.255,86 32.375,63

TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E DO PASSIVO 38.783,06 64.850,80 70.250,67 84.868,78 109.417,42

Tabela 20 - Balango

Da observancia do Balango, o principal aspecto a destacar ¢ o crescimento do

patrimoénio da empresa durante todos os anos objectos de previsdo.

O crescimento patrimonial deve-se essencialmente a um duplo factor: aumento das
dividas de clientes numa primeira fase até 2012, e aumento da rubrica caixa e depositos
bancérios e activos ndo correntes detidos para venda, respectivamente, numa segunda

fase a partir de 2012.

O crescimento previsto e objectivado pela estratégia de aumento do volume de negodcios

associado a largos prazos de recebimento (90 dias) fazem aumentar as dividas dos
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clientes a8 ACR primeiramente, e resultados liquidos, activos ndo correntes detidos para
venda e caixa e depositos bancarios a posteriori, originado os incrementos patrimoniais

expressos no Balango.

Por outro lado, € ndo menos importante, com o crescimento do volume de negocios
cresce também a conta corrente de fornecedores, ou seja, as nossas dividas a
fornecedores aumentam. Este aumento ¢ provocado também por uma dupla situagdo:
pelo aumento do prazo médio de pagamento a fornecedores que passou do pronto
pagamento para os 60 dias, e pelo recurso a subcontratagao de mao-de-obra que cresce a

par do crescimento das vendas da ACR.

4.2. Demonstracao de resultados

Considerando agora a Demonstracdo de Resultados Previsional dos anos de

implementagdo da nova estratégia.

DEMONSTRAGAO DE RESULTADOS €
2010 2011 2012 2013 2014

Vendas e servigos prestados 15.285,15 108.921,98 143.543,61 163.480,22 168.384,63
Custo dos servigos prestados 14.560,00 74.110,40 106.348,42 124.579,58 128.316,97
MARGEM BRUTA 725,15 34.811,58 37.195,18 38.900,64 40.067,66
Fornecimentos e servigos externos 6.293,16 5.653,12 5.794,44 5.939,31 6.117,49
Gastos com pessoal -4.336,00 10.787,15 -390,39 -402,10 -416,18
EBITDA -1.232,01 18.371,31 31.791,13 33.363,44 34.366,35
Amortizagdes do exercicio 10.166,97 10.166,97 10.166,97 10.416,84 4.935,98
EBIT -11.398,98 8.204,34 21.624,16 22.946,59 29.430,37
Juros e rendimentos similares obtidos 0,00 0,00 0,00 0,00 120,11
Juros e gastos similares suportados 537,82 2.363,92 913,18 400,74 116,71
RESULTADO ANTES DE IMPOSTOS -11.936,80 5.840,42 20.710,97 22.545,85 29.313,66
Prejuizos a Deduzir 0,00 -11.936,80 -6.096,38 0,00 0,00
Matéria Colectavel -11.936,80 -6.096,38 14.614,59 22.545,85 29.313,66
Imposto sobre o Rendimento do Exercicio 0,00 0,00 1.854,23 2.860,50 3.719,17
RESULTADO LiQUIDO DO PERIODO -11.936,80 5.840,42 18.856,75 19.685,35 25.714,61

Tabela 21 — Demonstracgéo de resultados

O que foi referido anteriormente para efeitos da explicagdo do balango esta aqui
explicitado na Demonstracao de Resultados: crescimento das vendas de acordo com os
objectivos de crescimento estabelecidos e o crescimento proporcional dos custos com
essas mesmas vendas, resultado do recurso a subcontratagdo de mao-de-obra que torna

antigos gastos fixos (gastos com o pessoal) em gastos varidveis em fungao das vendas.
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Os gastos com pessoal que surgem com sinal negativo resultam da oOptica usada na
avaliacdo, a incremental, e representa uma redugdo dos actuais gastos por diminui¢ao
dos quadros fixos de pessoal, nomeadamente os operacionais. A Unica excep¢ao
verificada ¢ em 2011, resultado da entrada de 2 novos colaboradores técnicos: 1

Engenheiro Civil e 1 Técnico Oficial de Contas.

O resultado liquido do periodo ¢ negativo apenas no primeiro ano, por via dos
investimentos realizados, mas ainda assim s6 haverd lugar a pagamento de imposto

sobre lucros em 2012, resultado dos prejuizos acumulados de 2010.

De destacar ainda que ¢ no ultimo ano de previsdo que se verifica uma queda nas
amortizacdes do exercicio, coincidindo com o facto de o veiculo automovel estar ja
totalmente amortizado (4 anos), € o primeiro ano em que ha juros e rendimentos

similares obtidos, resultado das aplicag¢des financeiras.

4.3. Plano financeiro

Observando o Plano Financeiro Previsional resultante da nova estratégia, pretende-se
com este mapa apurar as necessidades de financiamento ou aplicagdes de curto prazo a

fazer, bem como os montantes a figurar na rubrica Caixa e Depositos Bancarios do

Balanco.
PLANO FINANCEIRO €
2010 2011 2012 2013 2014
RECURSOS FINANCEIROS
EBITDA -1.232,01 18.371,31 31.791,13 33.363,44 34.366,35
Desinvestimento em Fundo de Maneio 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Capital realizado 22.386,33 0,00 0,00 0,00 0,00
Contrato de Leasing 22.386,33 0,00 0,00 0,00 0,00
Recuperagdo de Aplicagdes Financeiras 0,00 0,00 0,00 0,00 4.585,58
Rendimentos de Aplicagdes Financeiras 0,00 0,00 0,00 0,00 137,57
TOTAL DOS RECURSOS FINANCEIROS 43.540,65 18.371,31 31.791,13 33.363,44 39.089,50
NECESSIDADES FINANCEIRAS
Investimento em Activo ndo Corrente 39.843,97 0,00 0,00 11.529,60 0,00
Investimento em Fundo de Maneio 1.564,65 14.077,75 3.921,09 2.519,58 369,60
Distribuigdo de Lucros 0,00 0,00 292,02 942,84 984,27
Estado e Outros Entes Piblicos - IRC 0,00 0,00 0,00 1.854,23 2.860,50
Reembolso do Contrato de Leasing 5.565,07 4.639,90 4.895,10 5.164,33 2.121,93
Reembolso do Financiamento de Curto Prazo 0,00 7.398,77 19.792,93 3.34582 0,00
Juros do Contrato de Leasing 0,00 925,17 669,97 400,74 116,71
Imposto sobre Rendimentos de Aplicagdes Financeiras 0,00 0,00 0,00 0,00 17,45
TOTAL DAS NECESSIDADES FINANCEIRAS 46.973,69 27.041,60 29.571,11 25.757,14 6.470,46
SALDO DESEJADO 60 3.427,92 13.111,81 18.434,44 21.455,16 22.098,81
SALDO A FINANCIAR 6.860,96 18.354,18 3.102,61 0,00 0,00
SALDO A APLICAR 0,00 0,00 0,00 4.585,58 31.975,39
Financiamento de Curto Prazo 7.398,77 19.792,93 3.345,82 0,00 0,00
Juros do Financiamento de Curto Prazo 537,82 1.438,75 243,21 0,00 0,00
DISPONIBILIDADES FINAIS 3.427,92 9.683,89 5.322,63 3.020,72 643,65
SALDO ACUMULADO 3.427,92 13.111,81 18.434,44 21.455,16 22.098,81

Tabela 22 - Plano financeiro
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Neste sentido, tendo em conta os recursos ¢ as necessidades financeiras da empresa e
uma tesouraria de seguranga minima de 60 dias, define-se que serdo realizadas
aplicagdes financeiras apenas nos 2 ultimos anos da previsdo, 2013 e 2014
respectivamente, recorrendo-se ao financiamento de curto prazo nos 3 primeiros - 2010,

2011 e 2012 respectivamente.

4. Racios

Na andlise financeira da estratégia, os racios permitirdo analisar a evolugdo da estrutura
das aplicacdes e dos recursos, o equilibrio entre os prazos de liquidez das aplicagdes e

de exigibilidade dos recursos e a gestdo operacional.

Os racios estdo calculados na Tabela 45 dos anexos, sendo que as principais ilagdes a

retirar estdo apresentadas de seguida.

4.1. Anadlise financeira de médio e longo prazo

Da andlise financeira de médio e longo prazo ha a referir que a autonomia financeira no
ano de 2010, ano do investimento, ¢ de 27%, que significa que 27% do activo ndo
corrente ¢ financiado por capitais proprios. No ano seguinte este racio diminui,
aumentando a partir de 2011 até ao horizonte de previsdo, resultado da reducao de
capitais proprios pelos resultados transitados de 2010 e do posterior aumento por via
dos resultados e da diminuig¢do do montante de financiamento da actividade,

respectivamente.

O racio de solvabilidade total previsto na implementacdo da estratégia em 2010 ¢ de
37%, o que significa que para se garantir o pagamento das dividas decorrentes da nova
estratégia terd de ser realizado 63% do activo. Nos anos seguintes a evolucdo segue as
linhas do racio de autonomia financeira, sendo que a partir de 2013, inclusive, a
capacidade de liquidagcdo de dividas por capitais proprios € total, sobrando ainda

recursos.

Os capitais permanentes financiam a totalidade do activo nao corrente em todos os anos
excepto no ano de 2010 em que o Fundo de Maneio Liquido ¢ menor do que 0, neste

caso -7 mil euros, sendo necessario recorrer a um financiamento de curto prazo.
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4.2. Analise financeira de curto prazo

Relativamente a anélise financeira de curto prazo consubstanciada no racio de liquidez
geral e reduzida héa que referir que a primeira ¢ menor do que 1 apenas no primeiro ano
e ¢ crescente durante todos os anos da previsdo, o que significa que o activo corrente €
sempre maior do que o passivo corrente, excepto no ano de 2010, logo havera

disponibilidade de recursos no curto prazo para fazer face as necessidades correntes.

Em relagdo a liquidez reduzida ou imediata, esta apenas ¢ maior do que 1 no ultimo ano
de previsao, sendo crescente durante todo o horizonte previsional, o que significa que s
em 2014 a empresa tera recursos liquidos no curto prazo para fazer face as necessidades

correntes.

4.3. Solvéncia

Considerando os racios de solvabilidade resultantes da implementagao da estratégia ha a
destacar a evolucdo em sentido positivo dos seus valores desde 2010, ano em que se
apresentam negativos por consequéncia do investimento inicial, tendendo a estabilizar

em 2013 e 2014 acompanhando a maturidade das vendas.

Relativamente ao ROI, este ¢ positivo logo em 2011, que significa que o capital
investido comeg¢a a ser remunerado logo no primeiro ano de implementacdo da

estratégia. A rendibilidade maxima ¢ atingida em 2012, estabilizando a partir dessa data.

O ROE, a semelhanca do ROI, ¢ positivo logo em 2011, atingindo o méximo de retorno
em 2012, e a partir dessa data tende a verificar-se uma ligeira queda da rendibilidade em
resultado do peso cada vez maior dos capitais proprios na estrutura de financiamento da

actividade.

Em relagdo ao impacto das vendas sobre o resultado liquido e ao impacto das vendas
sobre o EBITDA, a evolugao dos racios ¢ semelhante: crescente, estabilizando nos 2
ultimos anos da previsdo, embora no primeiro cres¢a em 2014 em virtude da diminui¢ao

das amortizagoes.

4.4, Avaliacao do risco da estratégia

Na avaliacdo do risco da estratégia importa considerar o grau financeiro de alavanca e o

grau econdémico de alavanca.
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O grau financeiro de alavanca tende a diminuir ao longo dos anos de previsdo, o que
significa que o efeito dos resultados financeiros sobre o resultado antes de impostos €
cada vez menor. Esta diminuicdo resulta essencialmente do aumento do recurso a
capitais proprios para financiar a actividade em detrimento dos capitais alheios,

possibilitando deste modo a reducdo do risco financeiro.

O grau econdémico de alavanca, por seu turno, segue a mesma tendéncia de diminui¢ao
ao longo dos anos de previsdo, resultado do peso cada vez menor das amortizagdes
sobre o resultado operacional. Esta reducao de peso relativo ¢ provocada, quer pelo
aumento do EBITDA, quer pela diminui¢do do montante das amortizagdes do exercicio.
Esta tendéncia do efeito econdomico de alavanca traduzir-se-4 numa diminuic¢ao do risco

associado a actividade.

5. Analise de sensibilidade

Na anélise de sensibilidade foi tida em conta apenas uma variavel: o prego/hora do

pessoal subcontratado.

ANALISE DE SENSIBILIDADE AO PRECO/HORA DE SUBCONTRATAGCAO
VAL TIR

16.037,78 22,75%
4,90 103.204,25 85,14%
5,60 74.159,52 65,13%
6,30 45.114,78 44,64%
7,00 16.037,78 22,75%
7,70 -13.106,38 -2,26%
8,40 -44.263,99 #NUM!
9,10 -77.792,32 #NUM!

Tabela 23 — Analise de sensibilidade

A variavel analisada ¢ aquela que a partida, a sua variacao, terd maior influéncia sobre a
viabilidade do projecto caso as previsdes nao se verifiquem. Como se pode observar,
uma variagdo de mais 0,70 Euros no preco/hora do pessoal subcontratado produz uma

reducdo de cerca de 29 mil euros no VAL, suficiente para inviabilizar a estratégia.

Neste sentido, importa considerar possiveis medidas de contingéncia na implementacao
da estratégia de forma a reduzir a vulnerabilidade da estratégia a variacdes nesta

variavel.
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CONCLUSOES

Do trabalho de reflexdo explanado ao longo das paginas anteriores importa referir,

como pontos conclusivos, o seguinte:

1. Analise de consisténcia e fiabilidade da informagao

Analisando os dados utilizados na elaboragdo da estratégia ha a referir: os dados
recolhidos para andlise da envolvente obtiveram-se por meio de estatisticas conseguidas
online, e para andlise interna por via da informagdo gentilmente cedida pela empresa. Ja
no respeitante aos dados usados na avaliacdo da estratégia foram obtidos através de

fontes fidedignas, como o site Damodaran.

Em termos gerais, a viabilidade dos dados obtidos ronda os 90/95%, pelas razdes acima

explicadas.

2. Analise da viabilidade global e decisdo de investimento

A avaliagdo, quer econdmica quer financeira, demonstra a viabilidade da estratégia nas

condi¢des avaliadas.

Analisando as tabelas referentes a avaliacdo economica ¢ financeira, a analise de
sensibilidade e a andlise de consisténcia da estratégia conclui-se, em termos de

viabilidade global, o seguinte:

e Em termos econOomico-financeiros, o VAL do projecto ¢, bastante elevado
considerando a perpetuidade, e elevado ndo tendo em conta a perpetuidade, sendo a
conclusdo retirada por este método confirmada pela TIR da estratégia em ambas as
situacdes. Além disso, o periodo de recuperagdo do investimento ¢ bastante razoavel
face a sua vida util.

e Considerando a analise de sensibilidade, trata-se de uma estratégia bastante volatil
relativamente a varidvel: preco/hora da subcontratagcdo, pelo que a sua viabilidade
estara muito dependente dos pregos praticados pelas empresas de cedéncia de
pessoal.

e Com uma taxa estimada de fiabilidade de 90/95%, os dados de base apresentam-se

com um grau aceitavel de utilizacao.

Desta forma, recomenda-se a implementacao da estratégia.
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Tabela 24 — Poder negocial dos fornecedores

Fornecedores concentrados 3
Os fornecedores ndo tém que enfrentar nas vendas a industria a concorréncia

de produtos substitutos !
A industria ndo € um cliente importante 2
O produto dos fornecedores ¢ um input importante para o negocio das

empresas na inddstria 4
Os produtos dos fornecedores sdo diferenciados 1
Existem elevados custos de mudancga 1
Os fornecedores s3o uma ameaca de integragdo a jusante 1
Sintese 2,286
(Fornecedores com forca Elevada — 5, Média — 3, Baixa — 1)

Tabela 25 — Poder negocial dos clientes

Os clientes estdo concentrados

(as suas compras representam grande peso em relacdo as vendas do vendedor) >
As compras dos clientes a industria sdo muito significativas em termos dos

seus proprios custos ou compras :
As compras sdo padronizadas ou ndo diferenciadas 5
Os clientes enfrentam poucos custos de mudanga 4
Os clientes realizam lucros baixos 4
Os clientes sdo uma ameaca de integragdo a montante 4
O servigo da industria ndo é importante para a qualidade dos produtos ou

servigos dos clientes 2
Os clientes tém uma total informacao 5
Sintese 4,000

(Clientes com forca Elevada — 5, Média — 3, Baixa — 1)
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Tabela 26 — Pressdo dos servicos substitutos

Investimento inicial

Custos de uso (reparagdo, manutencao, etc.)

Performance

Sintese

3,667

(Grau de substitui¢do Elevado — 5, Médio — 3, Baixo — 1)

Tabela 27 — Barreiras a entrada

Economias de escala

Diferenciacao do servigo

Necessidades de capital

Custos de mudanca

Acesso a clientes

Desvantagens de custo independentes da escala

Politica governamental (Barreiras legais)

Retaliago prevista

Preco de entrada dissuasivo

Sintese

(Barreira Alta — 1, Média — 3, Baixa — 5)

Tabela 28 — Rivalidade entre concorrentes

Concorrentes numerosos ou bem equilibrados

Crescimento lento da industria

Custos fixos altos

Auséncia de diferenciagdo ou custos de mudanca

Capacidade aumentada em grandes incrementos

Concorrentes divergentes

Grandes interesses estratégicos

Barreiras de saida elevadas

Sintese

N
8I\)-I>J>-I>UIWUIUI

(=]

(Rivalidade Elevada — 5, Média — 3, Baixa — 1)
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Tabela 29 — Concorréncia relevante

Identificacdo | Qualiserv Drepelimp Centrum ATM Manvia
Segmento/ Grande Grande
8 PME PME PME
Grupo Empresa Empresa
Estratégico
Manter a
Manter . 0sicdo no .
. Conquistar posig . . | Lideranga no
. posi¢do no mercado Internacionali
Objectivos quota de N mercado
mercado crescer de Zagao .
. mercado nacional
nacional forma
Sustentada
) Implicita; Implicita; L.
Implicita; P . P . .. Explicita;
. Crescimento | Estabilidade - | Explicita; .
Estabilidade - N . Crescimento
, . C por Manutencao Crescimento
Estratégia Maximizagao . . ~ concentrado -
diversificacdo | e avancar concentrado A
dos N . organico e
concéntrica— | com — organico. e
resultados. . N aquisigoes.
organico. precaugio.
Servigo Servigo Servigo Servigo Servigo
Pressupostos | . .. g . g:. g: . . ¢ . ¢
indistinto diversificado | especializado | integrado integrado
Integracdo no | Integragdo no
Grupo Grupo Mota-
Efacec; Engil;
. Equipamento | Equipamento uadro uadro
Baixo custo q p’ q p’ Q . Q .
- disponivel; disponivel; técnico técnico
da mao-de- . . . .
Economia de | Economia de | qualificado; qualificado;
. obra; on n . .
Capacidades Baixa experiéncia; | experiéncia; | Capacidade Capacidade
X . .
. Quadro Quadro financeira financeira
qualidade do
. pouco pouco elevada; elevada;
servico. . . . .
¢ qualificado. qualificado. Baixa Baixa
qualidade da | qualidade da
mao-de-obra | mio-de-obra
executante. executante.
Mudanca de | Mudanga de
Previss estratégia — estratégia — Manutencdo | Manutencio Manutencao
revisoes . .. L. L L
estratégia estratégia de | da estratégia | da estratégia | da estratégia
defensiva estabilidade
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Tabela 30 - Portfélio de servicos prestados

Servicos | Fabricacéo Conservacao Outros

Industria

Extractiva Limpezas técnicas: Limpezas gerais: Apoio:
- Limpeza/ -Limpeza de - Carga e descarga de
desencravamento de | arruamentos/passagens; | material, incluindo
britadores; -Limpeza de matéria-prima,
- Limpeza de plataformas moveis e subproduto, produto
transportadores, fixas; final e residuos/
incluindo -Limpeza de desperdicios.
desencravamento de | equipamentos
caidas e limpeza dos | industriais antes e apds
rolos; intervengado técnica;
-Limpeza/ -Limpeza interior de
desencravamento de | silos.
cadeias de arrasto;
- Limpeza/
desencravamento de
tremonhas.

Transformadora Limpezas técnicas: Limpezas gerais: Apoio:
- Limpeza/ -Limpeza de - Recolha de
desencravamento de | arruamentos/passagens; | amostras para analise
britadores; -Limpeza de em laboratorio;
- Limpeza de plataformas moveis e - Carga e descarga de
transportadores, fixas; material, incluindo
incluindo -Limpeza de matéria-prima,
desencravamento de | equipamentos subproduto, produto

caidas e limpeza dos
rolos;

-Limpeza/
desencravamento de
cadeias de arrasto;

- Limpeza/
desencravamento de
equipamentos de pré-
aquecimento e
arrefecimento
(camaras de fumos,
ciclones,
arrefecedores);

- Limpeza/
desencravamento de
tremonhas.

industriais antes e apos
intervengado técnica;

- Limpeza interior de
silos.

final e residuos/
desperdicios.
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Tabela 31 - Logistica de entrada

Sistemas apropriados para a gestdo de materiais e stocks 3
Eficiéncia nas actividades de armazenagem 2
Sistemas de ordem de entrada e booking-in 1
Eficiéncia dos fluxos de entrada, da recepcao a arrumacgao 4
Sintese 2,500
(Muito mau ou inexistente — 1, Médio — 3, Muito bom — 5)

Tabela 32 - Operac0es

Equipamento produtivo comparado com o da concorréncia 2
Automacao suficiente e apropriada ao processo produtivo 3
Eficacia dos sistemas de informagdo associados para melhorar a qualidade do

servico e reduzir custos 2
Eficiéncia do layout e dos fluxos 3
Sintese 2,500
(Muito mau ou inexistente — 1, Médio — 3, Muito bom — 5)

Tabela 33 — Logistica de saida

Niveis de servigo nas entregas, em tempo, quantidade e outros associados 4
Sistemas de localizacdo e de inventariagdo automatizados 1
Eficiéncia das actividades de picking 3
Processos de picking sdo os mais ajustados 4
Sintese 3,000

(Muito mau ou inexistente — 1, Médio — 3, Muito bom — 5)
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Tabela 34 — Marketing e Vendas

Eficacia na pesquisa de mercados 2
Grau de inovag@o na promogao e publicidade 3
Resultados da avaliacdo dos canais de distribuicdo alternativos 1
Motivagdo das equipas da forga de vendas 4
Trabalho de construgdo de reputagdo da marca 4
Fidelizacdo dos clientes 5
Sistemas de relacionamento com clientes 4
Aumentos de presencas no mercado ou em determinados segmentos 2
Sintese 3,125
(Muito mau ou inexistente — 1, Médio — 3, Muito bom — 5)

Tabela 35 — Servico ao cliente

Meios para obter inputs dos clientes para melhoria dos servigos 4
Capacidade de resposta a reclamacdes de clientes 5
Politicas de garantia adequadas 4
Nivel de formagdo e de informacao prestada aos clientes 4
Capacidade para reparar ¢ fornecer sobressalentes 4
Sintese 4,200
(Muito mau ou inexistente — 1, Médio — 3, Muito bom — 5)

Tabela 36 — Infra-estrutura

Capacidade para identificar as oportunidades de mercado para novos servigos 3
Capacidade para identificar ameagas 2
Capacidade de gestdo estratégica para atingir os objectivos da empresa 2
Capacidade de coordenacdo e integracdo de todas as actividades da cadeia de

valor nas varias subunidades !
Capacidade para obter fundos de baixo custo para despesas de investimento e

para financiar o fundo de maneio ?
Capacidade de suporte dos sistemas de informacdo das decisOes estratégicas,

tacticas e operacionais :
Informag@o actual e precisa para a gestdo sobre a envolvente e a concorréncia 1
Relacionamentos com o poder politico ¢ os grupos de pressao 1
Imagem publica e a cidadania empresarial 1
Sintese 1,889

(Muito mau ou inexistente — 1, Médio — 3, Muito bom — 5)
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Tabela 37 — Gestao de Recursos Humanos

Nivel de eficacia nos processos de recrutamento, de formagdo e promogao dos

colaboradores 2
Sistemas de recompensa e grau de ajustamento 2
Ambiente de trabalho 4
Nivel de absentismo 4
Relacionamentos com os sindicatos 5
Grau de participacdo dos gestores e quadros técnicos em associacdes sectoriais

e profissionais :
Niveis de motivacdo e satisfacdo dos colaboradores 3
Sintese 3,000
(Muito mau ou inexistente — 1, Médio — 3, Muito bom — 5)

Tabela 38 — Desenvolvimento da tecnologia

Exito das actividades de I&D na inovagdo de servigos e processos 1
Relagdo entre a direccdo de 1&D e os demais departamentos 1
Grau de inovagao gerado internamente 1
Cumprimento de prazos de desenvolvimento de novos servigos 1
Qualidade dos laboratdrios e outros servigos 1
Qualificagdes e potencial dos técnicos e investigadores 3
Capacidade do ambiente de trabalho para motivar a criatividade e a inovacdo 2
Sintese 1,429
(Muito mau ou inexistente — 1, Médio — 3, Muito bom — 5)

Tabela 39 - Aprovisionamentos

Desenvolvimento de alternativas para minimizar dependéncias de fornecedores 2
Aprovisionamento de equipamentos em prazos, custo e qualidade 4
Procedimentos para a aquisi¢ao de novos equipamentos ¢ instalagdes 3
Critérios de qualificagdo de novos fornecedores 2
Critérios de qualificagcdo de compra 3
Relagdes de longo prazo com fornecedores 5
Sintese 3,167

(Muito mau ou inexistente — 1, Médio — 3, Muito bom — 5)
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Tabela 40 — Célculo dos Meios Libertos

DEMONSTRAGAO DOS RESULTADOS €
2010 2011 2012 2013 2014
Vendas e servigos prestados 15.285,15 108.921,98 143.543,61 163.480,22 168.384,63
Custo dos servigos prestados 14.560,00 74.110,40 106.348,42 124.579,58 128.316,97
MARGEM BRUTA 725,15 34.811,58 37.195,18 38.900,64 40.067,66
Fornecimentos e servigos externos 6.293,16 5.653,12 5.794,44 5.939,31 6.117,49
Gastos com pessoal -4.336,00 10.787,15 -390,39 -402,10 -416,18
EBITDA -1.232,01 18.371,31 31.791,13 33.363,44 34.366,35
Amortizagdes do exercicio 10.166,97 10.166,97 10.166,97 10.416,84 4.935,98
RESULTADO ANTES DE IMPOSTOS -11.398,98 8.204,34 21.624,16 22.946,59 29.430,37
Prejuizos a Deduzir 0,00 -11.398,98 -3.194,65 0,00 0,00
Matéria Colectavel -11.398,98 -3.194,65 18.429,51 22.946,59 29.430,37
Imposto sobre o Rendimento do Exercicio 0,00 0,00 2.338,24 2.911,35 3.733,98
RESULTADOS LIQUIDOS -11.398,98 8.204,34 19.285,91 20.035,24 25.696,39
MEIOS LIBERTOS -1.232,01 18.371,31 29.452,89 30.452,09 30.632,37
Tabela 41 — Investimento em Capital Fixo
MAPA DE INVESTIMENTO EM ACTIVO NAO CORRENTE €
Custo de Aquisicar Vida Util Taxa (QC) 0 1 3 4
Factor Acumulado de Inflagdo - - 1,0000 1,0180 1,0435 1,0695 1,1016
ACTIVO NAO CORRENTE
Activos fixos tangiveis
Equipamento bésico 2.699,52 0,00 0,00 0,00 0,00
Magquinas/Ferramentas ligeiras 2.699,52 5 20,00% 2.699,52
Equipamento de transporte 21.923,45 0,00 0,00 0,00 0,00
Veiculos automoveis ligeiros e mistos 21.923,45 4 25,00% 21.923,45
Equipamento administrativo 15.131,00 0,00 0,00 11.529,60 0,00]
Computadores 5.250,00 3 33,33% 5.250,00 5.615,07
Software 5.530,00 3 33,33% 5.530,00 5.914,54
Mobilirio de escritério 4.351,00 8 12,50% 4.351,00
Sub-Total| 39.753,97 0,00 0,00 11.529,60 0,00]
Activos intangiveis
Propriedade industrial 90,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Registo da marca 90,00 10 10,00% 90,00
Sub-Total 90,00 0,00 0,00 0,00 0,00
TOTAL ACTIVO NAO CORRENTE 39.843,97 0,00 0,00 11.529,60 0,00]
Tabela 42 — Investimento/Desinvestimento em FMN
MAPA DAS NECESSIDADES EM FUNDO DE MANEIO €
Prazo 2010 2011 2012 2013 2014
NECESSIDADES DE EXPLORAQAO
Clientes 90 4.522,73 32.228,97 42.473,18 48.372,23 49.823,40
IVA a Receber 45 1.119,75 0,00 0,00 0,00 0,00
TOTAL DAS NECESSIDADES DE EXPLORAGAO 5.642,48 32.228,97 42.473,18 48.372,23 49.823,40
RECURSOS DE EXPLORAGCAO
Fornecedores (FSE) 60 4.113,50 15.734,17 22.121,33 25.746,19 26.518,58
IVA a Pagar 45 0,00 718,98 774,26 528,45 837,13
Estado (Seguranga Social) 15 -31,99 119,65 12,64 13,02 13,47
Estado (IRS) 20 -3,68 13,77 1,45 1,50 1,55
TOTAL DOS RECURSOS DE EXPLORA(;AO 4.077,83 16.586,57 22.909,69 26.289,16 27.370,73
NECESSIDADES EM FUNDO DE MANEIO 1.564,65 15.642,40 19.563,48 22.083,07 22.452,67
INVESTIMENTO EM FUNDO DE MANEIO 1.564,65 14.077,75 3.921,09 2.519,58 369,60
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Tabela 43 — Avaliacao s/ perpetuidade

AVALIAGAO ECONOMICA €
AVALIACAO S/ PERPETUIDADE 0 1 2 B 4
Cash Flow Anual -42.640,63 4.293,56 25.531,80 16.402,90 30.262,77
Taxa Nominal de Actualizacdo 9,55% 9,55% 9,55% 9,55% 9,55%
Cash-Flow Descontado -42.640,63 3.919,20 21.273,59 12.475,55 21.010,07
Valor Actual Liquido 16.037,78
Taxa Interna de Rentabilidade Nominal 22,75%
Payback Period 2,78 = 2 Anos € 9 Meses
Tabela 44 — Avaliacéo c/ perpetuidade

AVALIACAO ECONOMICA €

AVALIAQAO C/ PERPETUIDADE 0 1 2 3 4 Perpetuidade

Cash Flow Anual -42.640,63 4.293,56 25.531,80 16.402,90 30.262,77 461.886,02

Taxa Nominal de Actualizagdo 9,55% 9,55% 9,55% 9,55% 9,55% 9,55%

Taxa crescimento 3,00%
Cash-Flow Descontado -42.640,63 3.919,20 21.273,59 12.475,55 21.010,07 320.666,49
Valor Actual Liquido 336.704,27
Taxa Interna de Rentabilidade Nominal 77,58%

Tabela 45 — Racios

ANALISE DA SITUACAO ECONOMICA E FINANCEIRA PREVISIONAL €

INDICADORES DE SITUACAO FINANCEIRA 2010 2011 2012 2013 2014

Autonomia Financeira 26,94% 24,67% 48,27% 61,99% 70,41%

Solvabilidade Total 36,88% 32,75% 93,32% 163,11% 237,96%)

Endividamento 73,06% 75,33% 51,73% 38,01% 29,59%

Estrutura do Endividamento 57,01% 85,09% 94,16% 100,00% 100,00%

Liquidez Geral 56,38% 109,08% 178,00% 230,70% 320,91%)

Liquidez Reduzida = Liquidez Imediata 28,38% 31,54% 53,88% 80,73% 167,02%

ANALISE DO EQUILIBRIO FINANCEIRO 2010 2011 2012 2013 2014

Capitais Permanentes 22.630,88 23.284,18 36.033,76 52.612,91 77.041,79]

Activo Fixo 29.677,00 19.510,02 9.343,05 10.455,80 5.519,83

FUNDO DE MANEIO LIQUIDO -7.046,11 3.774,16 26.690,72 42.157,11 71.521,97

Necessidades Ciclicas 5.642,48 32.228,97 42.473,18 48.372,23 49.823,40

Recursos Ciclicos 4.077,83 16.586,57 22.909,69 26.289,16 27.370,73

NECESSIDADES EM FUNDO DE MANEIO 1.564,65 15.642,40 19.563,48 22.083,07 22.452,67|

Tesouraria Activa 3.427,92 13.111,81 18.434,44 26.040,74 54.074,20|

Tesouraria Passiva 12.038,68 24.980,05 11.307,21 5.966,70 5.004,90]

TESOURARIA LIQUIDA -8.610,76 -11.868,24 7.127,23 20.074,04 49.069,30|

TRL =FML-NFM -8.610,76 -11.868,24 7.127,23 20.074,04 49.069,30|

Variagdo do Fundo de Maneio Liquido -7.046,11 10.820,27 22.916,56 15.466,39 29.364,86|

Variagdo das Necessidades em Fundo de Maneio 1.564,65 14.077,75 3.921,09 2.519,58 369,60

Variagdo da Tesouraria Liquida -8.610,76 -3.257,48 18.995,47 12.946,81 28.995,26

AVALIACAO DA PERFORMANCE ECONOMICA E FINANCEIRA 2010 2011 2012 2013 2014

EFEITO ECONOMICO DE ALAVANCA 0,00% 223,92% 147,02% 145,40% 116,77%

Efeito dos Encargos Financeiros 0,00% 71,19% 95,78% 98,25% 99,60%|

Estrutura Financeira 298,98% 219,73% 85,24% 61,85% 36,31%|

EFEITO FINANCEIRO DE ALAVANCA 0,00% 156,42% 81,64% 60,77% 36,16%|

ROI -30,78% 9,01% 26,84% 23,20% 23,50%

ROE -114,23% 36,51% 55,61% 37,42% 33,38%

IMPACTO VENDAS NO RL -78,09% 5,36% 13,14% 12,04% 15,27%

IMPACTO VENDAS NO EBITDA -8,06% 16,87% 22,15% 20,41% 20,41%
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