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Resumo: A lei de transposi¢ao da Directiva sobre reestruturacio e
insolvéncia para o Direito portugués apresenta diversas deficiéncias.
Estas poderiam ter sido evitadas se tivesse sido dado tempo para prepa-
rar e debater a transposi¢io. Analisam-se trés exemplos: a formagao de
categorias, a “paralisacdo” da obrigacio de apresentagao a insolvéncia e
o impacto dos processos de insolvéncia e de pré-insolvéncia nas cldu-
sulas ipso facto.
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Abstract: 'The law transposing the Directive on restructuring and
insolvency into Portuguese law has several shortcomings. These could
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gacdo de apresentagio a insolvéncia (e o periodo da suspensio das
acgoes executivas). 5. Cldusulas zpso facto 6. Consideragdes finais na

optica from future backwards

1. Sobre o processo de transposi¢ao

Como ¢ do conhecimento geral, a transposicio da Directiva sobre
reestruturacdo e insolvéncia (doravante apenas Directiva)! para o Di-
reito portugués foi efectuada pela Lei n.© 9/2022, de 9 de Janeiro, em
vigor desde 9 de Abril.

E sabido que a transposi¢do da Directiva para o Direito portugués
foi feita em pouco tempo, o que quer dizer sem (possibilidade de)
grande reflexao prévia.

Pode invocar-se a razio covip-19, mas isso atenua a culpa e nao
justifica o “crime”. As grandes linhas da Directiva sao conhecidas pelo
menos desde a Recomendagio da Comissio de 12 de Marco de 20142

Algumas das medidas da Directiva tém um grau de novidade e um
grau de complexidade acentuados e, por vezes mesmo, algum sincretis-
mo, que ¢ agravado por uma md tradugio da versao portuguesa.

Acresce que a prépria Directiva nao disponibiliza um modelo de
reestruturagio preventiva, limitando-se a prever medidas avulsas com
que os Estados-membros devem ou podem compor o regime nacional.

! Trata-se, mais precisamente, da Directiva (UE) 2019/1023 do Parlamento Eu-
ropeu e do Conselho de 20 de Junho de 2019 sobre os regimes de reestruturagio
preventiva, o perdio de dividas e as inibicoes, ¢ sobre as medidas destinadas a au-
mentar a eficiéncia dos processos relativos  reestruturagio, a insolvéncia e ao perdio
de dividas, e que altera a Directiva (Ug) 2017/1132 (Directiva sobre reestruturacio
e insolvéncia). Disponivel em <https://eur-lex.europa.eu/legal-content/p1/aLL/?uri=-
CELEX:32019L1023> [1.08.2022]. Sobre a Directiva, em tracos largos, cfr. Catarina
SERRA, Ligoes de Direito da Insolvéncia, 2. ed., Coimbra: Almedina, 2021, 554 e s.,
esp. 560 e's.

2 Trata-se, evidentemente, da Recomendagio da Comissio de 12 de Marco
de 2014 sobre uma nova abordagem em matéria de faléncia e de insolvéncia das
empresas. Disponivel em <https://eur-lex.europa.eu/legal-content/pr/Lsu/?uri=ce-
1ex%343201410135> [1.08.2022]. Para uma referéncia geral & Recomendagio cfr.
Catarina SERRA, Ligdes de Direito da Insolvéncia, 556 e s.
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Tudo isto fazia antever uma transposi¢ao muito dificil e concorre
para que a transposi¢ao para o Direito portugués nio tenha sido a me-
lhor possivel. Registam-se algumas discrepancias, desconformidades e
até desvios em relagao ao que impunha a Directiva.

Mesmo sem comparar transposigoes (a transposi¢ao para o Direito
portugués com a transposi¢do para o Direito espanhol, ezc.), s6 partin-
do do exemplo portugués, ja é possivel duvidar-se de que a Directiva
venha a realizar a tdo ambicionada harmoniza¢io do Direito da insol-
véncia.

2. Sobre a Lei n.° 9/2022 (o seu alcance)

O alcance da Lei n.© 9/2022 corresponde, grosso modo, ao alcance
da Directiva sobre reestruturacio e insolvéncia e reflectido no seu ti-
tulo, mais precisamente as referéncias aos “regimes de reestruturagio
preventiva’ e do “perdao das dividas e as inibi¢oes”.

As alteragbes com maior impacto sio, portanto, ao nivel do Pro-
cesso Especial de Revitalizacio (PER) e — com cardcter mais aparente do
que real — da exoneracdo do passivo restante.

As alteragoes restantes, no dominio do processo de insolvéncia, sao
residuais e, na sua maioria, dirigidas a esclarecer os pontos que suscita-
vam controvérsia — feitas nem tanto por causa mas mais por ocasido da
transposi¢ao da Directiva.

Como se disse, em diversos pontos o regime adoptado em cumpri-
mento do dever de transposi¢io apresenta discrepancias, desconformi-
dades ou desvios relativamente ao disposto na Directiva.

[lustre-se com trés exemplos: a formagao de categorias, a “parali-
sagdo” da obrigagao de apresentagio a insolvéncia e o impacto dos ce-
ndrios de insolvéncia e de pré-insolvéncia no contetido dos contratos.

3. Formagao de categorias no PER

A matéria convoca, por um lado, os artigos 17.°-C, n.° 3, alinea
d),en.°4,e17.°-F n.° 1, alineas ¢), d) e ¢), n.° 5, alinea 2), i) a iv), e
n.° 7, alinea 2), do CIRE ¢, por outro lado, os artigos 9.2 ¢ 11.° ¢ os con-
siderandos 43 a 47 e 53 a 56 e 58 da Directiva, bem como os artigos
2.0.n.°c1,2),3)e6), da Directiva.
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A possibilidade de tratamento das partes afectadas em categorias é,
sem duvida, a matéria que merece maior destaque no regime do PER.

Como jd houve oportunidade de dizer, a possibilidade de trata-
mento em categorias tem duas grandes virtualidades: converte a apro-
vagio do plano numa operacio certificadora da sua aptiddo para satis-
fazer uma maioria diversificada de interesses (em vez de a perpetuar
como mera operagao quantitativa) e facilita, na prdtica, a reestrutura-
¢ao preventiva, jd que é mais fdcil, em principio, dar por verificadas as
condicoes de homologa¢ao quando os individuos estao agrupados em
categorias, pela simples razio de que, entre outras coisas, nao é preciso
confrontar o tratamento de cada individuo com o tratamento dos res-
tantes; ¢ suficiente confrontd-lo com o tratamento dos individuos da
mesma categoria ou das categorias com o mesmo grau? .

O ordenamento juridico portugués era um dos poucos em que a
medida nunca havia sido ensaiada’, pelo que a sua conformagio hi-de
ter consumido parte significativa do tempo do legislador portugués —
sem grandes resultados, porém. Veja-se.

De acordo com a lei portuguesa, existem hoje duas classificagoes
dos credores (rectius: das partes afectadas pela reestruturagio): uma
obrigatéria, em classes (baseada na classificagio dos créditos do artigo
47.° do cIRE), e uma facultativa, em categorias (baseada no critério da
suficiente comunhio de interesses).

3 Cfr., neste sentido, Catarina SERra, “Satisfacio dos direitos dos credores no
Ambito do PER: sdo os credores todos iguais?”, Catdlica Law Review (2021) 35 e
p. 39-40. Explica-se ai que a divisio em categorias distancia o principio da igualdade
dos credores individualmente considerados ou w#i singuli (dos credores-individuos)
e remete-o para o plano das categorias. Assim sendo, ¢ mais ficil sindicar o respeito
pelo principio da igualdade. Desde logo, ndo hd que confrontar o tratamento de cada
sujeito com o tratamento de todos os sujeitos restantes mas apenas com os sujeitos
restantes da sua categoria ou das categorias do mesmo grau (deve existir igualdade
intra-categorias e igualdade entre categorias do mesmo grau). Depois, as diferengas de
tratamento entre categorias sio, em principio, compreensiveis (a desigualdade entre
categorias ¢ justificada).

4 Cfr., para uma primeira abordagem as vantagens da aprovagio do plano por
categorias, Catarina SERRA, “A harmonizagio do Direito substantivo da Insolvéncia”,
in Ipem, coord., v Congresso de Direito da Insolvéncia, Coimbra: Almedina, 2017, 15
e s. Cfr. ainda Ipem, Ligées de Direito da Insolvéncia, 573.

5> Cfr. Catarina SERRA, “A harmonizagio do Direito substantivo da Insolvéncia”,
16 (nota 3).
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A segunda classificagao apresenta vérias discrepancias em relagao a
Directiva®.

Em primeiro lugar, a Directiva refere-se a necessidade de as cate-
gorias serem “definidas com base em critérios verificiveis e nos termos
do direito nacional” (cfr. artigo 9.2, n.° 4, 1.° pardgrafo, da Directiva),
0 que aponta para a necessidade de as leis internas disponibilizarem
critérios gerais e objectivos’.

Nao correspondendo a isso, o legislador portugués apresenta ape-
nas um elenco exemplificativo de categorias (trabalhadores, sem dis-
tingao da modalidade do contrato; sécios; entidades bancdrias que
tenham financiado a empresa; fornecedores de bens e prestadores de
servigos; credores publicos).

Existe, pois, o risco de adopgao de critérios subjectivos, por cada
devedor, com o intuito de facilitar a aprovagio do plano em cada caso.

Em segundo lugar, a Directiva prevé categorias de partes afectadas
(cfr. artigo 9.0, n.© 4, 1.° pardgrafo, da Directiva) e nao de credores.

A lei portuguesa parece esquecer esse facto, associando (quase)
sempre as categorias a “credores afetados”.

E verdade que, no elenco exemplificativo da lei portuguesa, é ex-
pressamente referida a categoria dos sécios. Mas nao se diz que eles
s6 podem formar uma categoria enquanto detentores de participagoes
(no capital), portanto, enquanto titulares de interesses e nao de crédi-
tos [cfr. artigo 2.2, n.° 1, 2) e 3), da Directiva].

Em terceiro lugar, enquanto na Directiva se regula a aprovacio do
plano numa regra separada da homologacio judicial (cfr. artigo 9.°, n.©
6, da Directiva), na lei portuguesa regula-se a aprovagao do plano em
sede de homologagio — em conjunto com as condi¢des da homologa-
2o [cfr. artigo 17.°-F, n.° 5, alineas ), ) a iv), do CIRE].

¢ Cfr., sobre isto, Catarina SErRra, “Formagio de categorias e aprovagio do plano
de recuperagio no quadro do Processo Especial de Revitalizagio — Primeiras obser-
vagdes criticas a Lei n.© 9/2022, de 11 de Janeiro”, in Conferéncia “O Plano de Recu-
peragio e Resiliéncia para a Justica Econdmica e a transposi¢io da Diretiva 2019/1023,
do Parlamento Europeu e do Conselho”, Ministério da Justica / Secretaria-Geral do Mi-
nistério da Justica, 2022, disponivel em <https://justica.gov.pt/Portals/0/Ficheiros/
Organismos/justica/EbookcoNe-PrrR-VE2.pdf> [1.08.2022].

7 Cfr. Reinhard Dammann, in Christoph Paurus / Reinhard Dammany, Eu-
ropean Restructuring Directive — Article-by-Article Commentary, Miinchen / Oxford /
Baden-Baden: Beck / Hart / Nomos, 2021, 158.
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Daqui (desta indevida sistematizagao) decorrem mais alguns des-
vios em relacio aquilo que ¢é exigido ou pretendido pela Directiva.

Na Directiva determina-se, precisamente, que “[o] plano de rees-
truturacio ¢ adotado pelas partes afetadas mediante obtengao de uma
maioria do montante dos respetivos créditos ou interesses em cada
uma das categorias”.

Ao regular-se na Directiva a aprovagio do plano numa regra se-
parada, promove-se a ideia de que o plano deve ser aprovado, em pri-
meira linha, por todas as categorias e sé subsidiariamente (enquanto
condicio da homologagao) por uma maioria ou parte das categorias
— estabelece-se como que uma preferéncia pela unanimidade. A ideia ¢
a de que o plano é tanto melhor quanto mais alargado / diversificado o
leque de interesses que for capaz de conciliar.

Ora, na lei portuguesa nio hd — nio pode dizer-se que haja — uma
preferéncia pela aprovagao por todas as categorias. O artigo 17.°-F
n.° 7, do cire dispoe que “o juiz decide se deve homologar o plano de
recuperagao ou recusar a sua homologagao (...), aferindo: a) Se o plano
foi aprovado nos termos do n.° 5”. As vdrias modalidades de aprovacio
do plano aparecem, assim, no mesmo plano, como equivalentes.

Mas hd mais: na Directiva exige-se que, para se considerar aprova-
do dentro de cada categoria, o plano seja aprovado por uma maioria
do montante dos créditos ou interesses representados nessa categoria.

Ora, na lei portuguesa nao hd uma exigéncia de maioria dos crédi-
tos ou interesses dentro de cada categoria. O proémio da alinea 2) do
n.° 5 do artigo 17.°-F do cIre dispoe que, para a aprovagio do plano
em cada uma das categorias, é preciso que ele seja “votado favoravel-
mente em cada uma das categorias por mais de dois tercos da totali-
dade dos votos emitidos” — da totalidade dos votos emitidos (note-se)
e nio da totalidade dos créditos ou interesses com direito de voto.
A maioria exigida para o plano se considerar aprovado em cada cate-
goria nao corresponde a uma genuina maioria dos interesses que cada
categoria representa.

Ao regular-se na Directiva a aprovagao do plano numa regra sepa-
rada, consegue-se ainda assegurar que os sécios das micro, pequenas e
médias empresas (MPME) tém o poder de impedir a homologagiao do
plano quando isso nio seja da sua vontade.

Segundo a Directiva, a homologagio do plano é um mecanismo
pensado para ultrapassar os casos em que nio hd aprovagao por todas
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as categorias e que, por razdes que se prendem com a natureza e a es-
trutura tipica das MPME, deve manter-se opcional para elas. Mais exac-
tamente, a Directiva determina que a “reestruturacio forcada da divida
contra categorias de credores” se realize sob proposta do devedor ou, pelo
menos, com o acordo do devedor (cfr. artigo 11.°, n.° 1, da Directiva),
admitindo embora que os Estados-membros limitem a exigéncia aos
casos em que o devedor seja MPME (artigo 11.°, n.° 1, 2.° pardgrafo,
da Directiva). O que significa que, pelo menos no caso das MPME, o
devedor deve dar o seu acordo para que se passe a fase da homologagao.
No considerando 58 da Directiva reitera-se esta salvaguarda e
disponibiliza-se a explicagao:
“Os detentores de participagdes em PME que nio sejam simples investido-
res, mas antes os proprietdrios da empresa, e contribuam para a empresa
de outra forma, por exemplo, com competéncias de gestdo, poderio nio
se sentir incentivados a avangar para a reestruturagio nestas condigdes.
Por este motivo, o mecanismo de reestruturacio forcada da divida contra
categorias de credores deverd permanecer facultativo para os devedores
que sejam PME”.

Diferentemente, na lei portuguesa nio hd forma de os sécios de
MPME impedirem que o plano siga para apreciacio das condigoes da
homologagio. A aprovagio do plano com ou sem a aprovagio por
todas as categorias segue-se, inelutavelmente, a fase da homologa¢ao
(rectius: da apreciacio das condigoes da homologagio) e, quando o pla-
no venha a ser homologado, ele imp6e-se a todas as partes afectadas,
incluidos os sécios®.

Sendo este o enquadramento, ¢ bem provével que as empresas por-
tuguesas (MPME, na sua esmagadora maioria) resistam a formar catego-
rias, ditando a inutilidade pratica de um sistema que poderia ser muito
importante para facilitar a reestruturagio preventiva e assegurar um
tratamento (mais) justo das partes afectadas.

8 Sobre o assunto cfr. Catarina SERrA, “Enquadrar a recuperagio das PME (rectius:
MPE) 2 luz da Lei n.© 9/2022, de 11 de Janeiro”, Revista de Direito Comercial (2022)
449 e s., disponivel em <https://www.revistadedireitocomercial.com/enquadrar-a-
-recuperacao-das-pme> [1.08.2022]. Cfr. também Catarina SErra, “Nova reestru-
turacdo de empresas: coordenadas na 6ptica das Micro e Pequenas Empresas”, 7 vi
Congresso — Direito das Sociedades em Revista, Coimbra, Almedina, 2022, 110-112.
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4. Obrigacao de apresentagio a insolvéncia (e o periodo da
suspensao das ac¢des executivas)

A matéria concita, no essencial, o artigo 18.2, n.° 2, do CIRE ¢ o
artigo 7.°, n.° 1, e o considerando 38 da Directiva.
O novo artigo 18.°, n.° 2, do CIRE ¢ do seguinte teor:

“Excetuam-se do dever de apresentagio a insolvéncia:

a) As empresas que se tenham apresentado a processo especial de revi-
talizagio durante o periodo de suspensio das medidas de execucio
previsto nos n.°s 1 e 2 do artigo 17.° -E.

b) As pessoas singulares que nio sejam titulares de uma empresa na data
em que incorram em situacio de insolvéncia’.

O disposto na nova alinea 2) do artigo 18.° do CIRE estd direc-
tamente relacionado como o artigo 7.°, n.° 1, da Directiva, onde se
preve:

“Se durante o periodo da suspensio das medidas de execucdo, emergir

uma obriga¢io, nos termos do direito nacional, de um devedor apresen-

tar um pedido de abertura de um processo de insolvéncia suscetivel de
terminar na liquidacio do devedor, essa obrigacio deve ser suspensa pela
duragdo da suspensio em causa’.

Trata-se de uma regra de transposigao obrigatéria, com uma uti-
lidade evidente: salvaguardar os casos em que, verificando-se a insol-
véncia no decurso do PER, poderia ficar comprometida a reestrutura-
Cio? 1011,

9 Antes desta alteragdo, era obrigatério concluir que a obrigacio de apresentagio
A insolvéncia subsistia. Entendia-se, entdo, que se impunha uma excepgio: no caso de
o plano estar aprovado (para nio desaproveitar uma perspectiva jd materializada de
reestruturagdo). Cfr., neste sentido, Catarina SERra, “Revitalizacio — A designagio e o
misterioso objecto designado. O processo homdnimo (PER) e as suas ligagoes com a in-
solvéncia (situagio e processo) e com o SIREVE”, in IDEM, coord., 1 Congresso de Direito
da Insolvéncia, Coimbra: Almedina, 2013, 94. Cfr., também neste sentido, o Acérdio
do Supremo Tribunal de Justica de 23.10.2018, Proc. 8074/16.618CBR-D.CI.52.

10 Estao, visivelmente, excluidos os casos em que as empresas jd estejam insol-
ventes antes do recurso ao PER. Tal equivaleria a admitir que hd empresas insolventes
que recorrem — podem recorrer a0 PER —, o que seria contraditério com a configuragio
do PER como um processo pré-insolvencial e com o facto constitutivo da obrigacio
de apresentagio 2 insolvéncia (sé hd obriga¢io de apresentacio a insolvéncia quando
a empresa estd insolvente). Cfr. Catarina SERrA, “Revitalizacio — A designagio e o
misterioso objecto designado. O processo homénimo (PER) e as suas ligagdes com a
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A primeira observagio a fazer é que a Directiva determina a “sus-
pensio” e a lei portuguesa regula o caso, #psis verbis, como uma “ex-
cep¢ao”, a par do caso das pessoas singulares nao titulares de empresa.

Para contrariar esta impressao, hd que valorizar a delimita¢ao no
tempo (“durante o periodo da suspensio das medidas de execu¢io”).
S6 assim a “excepgao” perde a natureza de isen¢io em sentido préprio
e se afasta, nesta medida, do caso regulado na alinea b).

A segunda questdo advém, justamente, da duragio da “excepgao’.
A “excepgao” perdura durante o periodo da suspensio das medidas
executivas. Mas o periodo da suspensio nio coincide com o prazo das
negociagoes do PER e, sobretudo, nio acompanha o processo até final.

E verdade que o que vem determinado na Directiva é também
que a obrigagao de apresentacdo a insolvéncia se suspende “durante o
periodo da suspensio das medidas executivas” (cfr. artigo 7.2, n.° 1,
da Directiva). Mas a medida de suspensao de que se fala na Directiva
nao se identifica com a / nio se reduz a suspensio que se produz no
contexto (e por for¢a da abertura) de um processo em sentido préprio.

Com efeito, na Directiva parece encarar-se a suspensao das medi-
das executivas como uma medida # se, uma medida avulsa e autono-
mizével de reestruturagio preventiva, que pode ser requerida e fixada
judicialmente, em termos (alcance, prazo, etc.) adequados as circuns-
tincias de cada caso!2. Repare-se que a Directiva se refere ao “pedido
de suspensao” e 4 “concessao de uma suspensao” [cfr. artigo 7., n.° 5,
alineas 4) e d), da Directiva]. Veja-se ainda o considerando 40, em que
se prevé a hipétese de o devedor “solicitar a suspensao’”.

Ora, o legislador portugués concentra as medidas de reestrutura-
¢ao preventiva no PER. Deveria, pois, ter regulado melhor a suspensio,

tendo em conta a tramitagio do processo’?.

insolvéncia (situagdo e processo) e com o SIREVE”, 93-94. Cfr., também neste sentido,
0 Acérdio do Supremo Tribunal de Justica de 23.10.2018, Proc. 8074/16.6T8CBR-D.
Cr.s2.

I Tendo o artigo 7.°, n.° 2, da Directiva (bem como o considerando 38),
verifica-se que a Directiva exige também a suspensao do direito dos outros legitima-
dos de requererem a declaragio de insolvéncia. A exigéncia foi cumprida através do
disposto no artigo 17.°-E, n.° 9, alinea 4), do CIRE que determina a suspensio dos
processos em que seja requerida a insolvéncia.

12° Cfr., neste sentido, Catarina SERRA, Ligdes de Direito da Insolvéncia, 576.

13 Esta visao redutora da reestruturagio preventiva ao PER ¢ causa de outros
problemas, como se verd, a propdsito das cldusulas ipso facto.
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Em conformidade com o artigo 17.°-E, n.%s 1 ¢ 2, do CIRE o perio-
do da suspensao tem uma dura¢io mdxima de quatro meses — rectius:

14 _ e produz-se automaticamente com a abertura do

de cinco meses
PER (¢ um efeito processual do despacho de nomeagao do administra-
dor judicial provisério) .

Enquanto isso, de acordo com o artigo 17.°-D, n.° 7, do CIRE, o
prazo das negociagoes é de dois meses, podendo ser prorrogado, por
uma vez e por um més, o que se traduz numa duragido mdxima de trés
meses.

Atendendo a que o periodo da suspensio tem em vista criar
condigbes propicias para as negocia¢oes do plano — o que é confir-
mado pelas exigéncias de que o pedido de prorrogagio seja reque-
rido dentro do prazo de negociacoes (cfr. artigo 17.°-E, n.° 2, do
CIRE) e de que o levantamento da suspensio tenha por fundamento
o facto de a suspensio deixar de cumprir o objectivo de apoiar as
negociagoes [cfr. artigo 17.°-E, n.° 3, alinea ), do cIrE] —, seria
natural que se tivesse feito coincidir o periodo da suspensio com o
prazo das negociacoes!'®.

Iniciando-se, porém, o periodo da suspensio logo que se abre o

processo e iniciando-se o prazo das negociagdes numa fase mais adian-

14 Olhando para o n.° 2, logo se verifica que o prazo referido como “mdximo”
no n.° 1 admite prorrogagao, uma vez, por um més, desde que se verifiquem deter-
minadas condi¢oes. Lendo a norma homéloga na Directiva, verifica-se que também
af se prevé um “periodo méximo” de quatro meses (cfr. artigo 6., n.° 6, da Directiva)
e que, “ndo obstante”, se admite a prorrogacdo (cfr. artigo 6.°, n.° 7, da Directiva),
referindo-se adiante que a “duragio total da suspensio” (prazo inicial e prorrogago)
nao pode exceder doze meses (cfr. artigo 6.9, n.° 8, da Directiva).

15 Este serd o prazo normal ou tipico, aplicdvel na maioria dos casos. Serd maior
quando houver lugar a prorrogagio; serd menor quando as negociagbes cessem antes,
seja porque o plano ¢ aprovado antes do esgotamento do prazo, seja porque se con-
clui antecipadamente que nao ¢ possivel aprovar o plano e / ou a empresa desiste das
negociagoes.

16 Adaptando o que observa Tomd$ Ricuter (in Christoph Paurus / Reinhard
DAMMANN, European Restructuring Directive — Article-by-Article Commentary, 105-
-106) a propésito da Directiva, poder-se-ia dizer que a suspensao deve operar tanto
retroactivamente (quando esteja em causa uma reestruturagao do tipo do artigo 17.°-1
do cIRrE, em que o plano é negociado antes da abertura do processo) como prospec-
tivamente (quando as negocia¢des comecem depois da abertura do processo) — numa
palavra: que a suspensio deve acompanhar as negociacoes, seja qual for a localizacio
temporal destas por referéncia a qualquer processo (em curso ou iminente).
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tada (cerca de um més depois!’), o curso dos dois prazos tenderd a
convergir, a partir de certa altura!8.

Subsiste, em qualquer caso, a segunda “desregulacao” indicada: nao
estd previsto que o periodo da suspensio se prolongue até ao final do
processo. Sendo assim, a obrigacio de apresentagao a insolvéncia pode
ressurgir numa altura indesejdvel — quando o plano estd aprovado mas
ainda nio homologado.

Nestes casos, para que nao se desperdice, injustificadamente, uma
possibilidade j4 materializada de reestruturacio, deve entender-se que
a aprovacao do plano pelos credores dispensa a empresa da obrigagio
de apresentacdo a insolvéncia.

5. Cldusulas ipso facto

A matéria relaciona-se com o disposto nos artigos 17.°-E, n.c 13, e
119.° do CIRE e no artigo 7.°, n.° 5, e no considerando 40 da Directiva.

A expressao “cldusulas ipso facto” (literalmente: “por esse facto”) de-
signa, tradicionalmente, as cliusulas que atribuem a uma das partes o
direito de por termo ao contrato quando se verifique certo facto. Quer
dizer: o efeito produz-se por mera ocorréncia do facto (ipso facto), mes-
mo que o devedor nio tenha faltado ao cumprimento de nenhuma
obrigacao!?.

17" Uma vez publicado o despacho de abertura, hd vinte dias para a reclamagio
de créditos, cinco dias para a elaboracao da lista proviséria de créditos e cinco dias
para as impugnacées desta lista, comegando o prazo das negociages a contar desde
o fim deste prazo.

18 Evidentemente, pode haver situagées (anémalas) em que o perfodo da suspen-
sdo termina antes de o plano ser aprovado e homologado, o que significa que as ac¢bes
retomam os seus termos, para cobranca de créditos que, previsivelmente, seriam regu-
lados no plano, causando alguma entropia.

19 Como explica Pablo D. Herepia [“Las cldusulas de vencimiento anticipado
y de resolucién contractual frente al procedimiento de reestructuracién preventiva’,
in Marfa Isabel CANDELARIO Macias / Stefania PaccHi, dir., La Directiva de la UE
1023/2019 sobre insolvencia (Estudios desde diferentes ordenamientos), Valencia: Tirant
Lo Blanch, 2021, 241], “[n]inguna de tales cldusulas se vincula a incumplimientos de
las prestaciones contractuales del deudor insolvente. Puede este tltimo haber cum-
plido debidamente sus obligaciones y ni siquiera ser deudor de la parte “in bonis”
en el momento en que la cldusula cobra operatividad. Lo que cuenta es otra cosa: el
“factum” determinado por su sometimiento al procedimiento de reestructuracién”.



14 * Catarina Serra

A regulacio das cldusulas 7pso facto no quadro da insolvéncia e da
pré-insolvéncia merece destaque pelas funcoes que desempenha / é sus-
ceptivel de desempenhar.

Desde logo, impede o credor de se desvincular do contrato e com
isso resolver a sua situagdo fora ou a margem do processo pelo simples
facto de o devedor recorrer ao processo?’. Além disso, afasta o risco de
a empresa ser penalizada pelo mero facto de adoptar medidas de rees-
truturagio preventiva, funcionando como um mecanismo para pro-
mover a acgdo atempada?!, justamente o primeiro passo para o sucesso
da reestruturacio.

Dispoe-se no artigo 17.°-E, n.c 13, do cIre:

“E nula a cldusula contratual que atribua ao pedido de abertura de um
processo especial de revitalizagdo, a abertura de um processo especial de
revitalizagio, ao pedido de prorrogacio da suspensao das medidas de exe-
cugio ou a sua concessio o valor de uma condigio resolutiva do negdcio
ou confira, nesse caso, & parte contrdria um direito de indemnizacao, de
resolucio ou de dentincia do contrato”.

Enquanto isso, no artigo 7.2, n.° 5, da Directiva diz-se:

“Os Estados-Membros asseguram que os credores nio sejam autorizados
a recusar a cumprir, nem de resolver, antecipar ou, de qualquer outra for-
ma, alterar contratos executérios em prejuizo do devedor, através de uma
cldusula contratual que preveja tais medidas (...)”.

20 Cfr., neste sentido, Tomd$ Ricuter, in Christoph Paurus / Reinhard
DAMMANN, European Restructuring Directive — Article-by-Article Commentary, 135-136.

21 Esta medida relaciona-se, de facto, com o considerando 40 da Directiva, onde
se explica que “[qJuando um devedor instaurar um processo de insolvéncia, certos
fornecedores podem deter direitos contratuais, previstos nas designadas cldusulas ipso
facto, que os habilitem a resolver o contrato de fornecimento unicamente com base
na insolvéncia, mesmo que o devedor tenha cumprido devidamente as suas obriga-
¢oes. As cldusulas pso facto poderao ser igualmente de aplicagio quando um devedor
solicitar a aplicacdo de medidas de reestruturacdo preventiva. Se tais cliusulas forem
invocadas quando o devedor esteja apenas a negociar um plano de reestruturagio ou
a solicitar a suspensdo das medidas de execucdo, ou em virtude de qualquer evento
relacionado com a suspensio, a resolucio antecipada pode ter um impacto negativo
na empresa do devedor e no éxito da sua recuperago. Por conseguinte, nesses casos, é
necessdrio prever que os credores nio possam invocar essas cldusulas pso facto alusivas
a negociagdo de um plano de reestruturagio, a suspensio ou a qualquer evento seme-
lhante relacionado com esta tltima”.



A harmonizagao do direito da reestruturagio e da insolvéncia a partir do exemplo portugués * 15

Sao notorias as diferencas entre o regime disposto na Directiva e o
regime disposto na lei portuguesa??.

Em primeiro lugar, na Directiva o regime nao ¢ aplicdvel a todos
os contratos mas apenas aos chamados “contratos executérios”??, ou
seja, a0s contratos em execugio ou em curso de execugio’4, definidos
como os contratos (ndo necessariamente bilaterais) em que, a data do
inicio da suspensao, nio haja ainda total cumprimento por qualquer
das partes®.

Em segundo lugar, na Directiva o regime abrange nio s6 cldusu-
las com efeito extintivo do contrato (condicoes resolutivas, cldusulas
de resolugio ou dentncia e cldusulas indemnizatdrias) mas também
cldusulas modificativas dos termos do contrato, designadamente as
cldusulas de vencimento antecipado ou de exigibilidade antecipada da
obrigacio?®.

Em terceiro lugar, na Directiva nio se comina a nulidade (ou a
ilicitude) das cldusulas mas tdo-sé a impossibilidade da sua invoca-
¢ao em determinadas circunstincias. Por outras palavras: os sujeitos
ficam impedidos de exercer os direitos contratuais que derivam destas

22 Para uma comparagio pormenorizada cfr. Higina CasteLo, “Contratos exe-
cutérios e cldusulas ipso facto no 4mbito do PER”, Revista de Direito Comercial (2022)
846 ess.

23 A nova expressio ¢ completamente alheia 4 linguagem juridica portuguesa e
nao ¢ a melhor para designar estd em causa. A expressio foi transposta para a lei a par-
tir da versao portuguesa da Directiva (cfr. 17.°-E, n.°s 10 e 11, do CIRE). Mas ¢ preciso
notar que nas versoes em outras linguas a expressio inglesa “executory contracts” foi
mais bem traduzida (nio tdo literalmente). Com a mesma opinido Higina CastELo,
“Contratos executdrios e cldusulas ipso facto no ambito do PER”, 834.

24 | a expressio correspondente 3 de “negécios em curso” (cfr. capitulo 1v do
titulo 1v) ou de “negdcios ainda nio cumpridos” (cfr. epigrafe da norma do artigo
102.° do CIRE).

25 Seguindo as defini¢cées da Directiva, trata-se dos “contrato[s] celebradols]
entre o devedor e um ou mais credores, ao abrigo do[s] qualis] as partes tém ainda
obriga¢des a cumprir no momento em que ¢ concedida ou aplicada a suspensio das
medidas de execugio” [cfr. artigo 2.°. n.° 1, 5), da Directiva].

26 Diferentemente, no caso dos contratos executdrios essenciais conformou-se
o alcance da proibi¢io 4 norma da Directiva (cfr. artigo 7.9, n.° 4, da Directiva),
dizendo-se, no artigo 17.°-E, n.° 10, do cIre que “os credores nio podem recusar
cumprir, resolver, antecipar ou alterar unilateralmente contratos executdrios essen-
ciais”. Veja-se que este é um regime distinto, visando impedir os credores de porem
fim a0 contrato por nio pagamento de dividas anteriores A suspensio, portanto, nio
estando em causa, na realidade, cldusulas ipso facto.
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cldusulas. A ideia ¢ a de que devem repudiar-se as cldusulas na medida
em que a sua invocagdo possa ter impacto no éxito da recuperagio?’.

Mas o mais grave de tudo — e este é o quarto e mais importante
desvio — é que na Directiva se estende o alcance da medida a qualquer
negociagio de plano de reestruturagio enquanto na lei portuguesa, o
regime estd confinado ao PER, ou seja, é configurado por exclusiva re-
feréncia ao PER ou a medidas que s6 tém lugar no quadro do PER (o
pedido de prorrogagao da suspensio e a sua concessao).

Efectivamente, complementando o artigo 7.2, n.° 5, da Directiva,
o considerando 40 estabelece que deve ficar excluida a invocagao tam-
bém das cldusulas que tenham por referéncia a negociagio de um plano
de reestruturacio.

Ora, os considerandos s@o mecanismos de interpretagio de nor-
mas, que ajudam a compreender o fim dos instrumentos normativos,
e ndo deixam de ter, eles préprios, uma fun¢io normativa, se bem que
complementar (supplementary normative role)*® 2°.

Seja como for, é evidente que se verifica igualdade de razoes.

A omissao desta hipétese na lei portuguesa é um resultado da j4
mencionada visao excessivamente redutora da reestruturacio preventi-
va, que determinou que as alteragoes legislativas contemplassem ape-

nas o PER e as medidas que o compéem.

27" Segundo Tom4s§ Richter (Christoph PauLus / Reinhard DaMMANN, European
Restructuring Directive — Article-by-Article Commentary, 137), trata-se de uma regra
puramente substantiva.

28 Cfr., neste sentido, Roberto Bararta, “Complexity of Eu Law in the Do-
mestic Implementing Process”, The Theory and Practice of Legislation — formerly
Legisprudence: International Journal of Legislation European Union Legislation 2/3
(2014) 296-298, disponivel em <https://pdfslide.net/documents/the-theory-
-and-practice-of-legislation-unimcit-theory-and-practice-of-legislation.html>
[1.08.2022]. O que, definitivamente, os considerandos nao tém ¢ um efeito nor-
mativo independente ou auténomo do articulado que complementam, ou seja, nao
podem estabelecer regras & margem ou completamente dissociadas do articulado
a que respeitam. Cfr., neste sentido, Tadas Krimas / Jflrate Varriukarr, “The Law
of Recitals in European Community Legislation”, 1Lsa journal of International &
Comparative Law 15/1 (2008) 85 e s., disponivel em <https://nsuworks.nova.edu/
ilsajournal/vol15/iss1/6/> [1.08.2022].

29 Desvaloriza o considerando e diz que os Estados-membros podem optar pelos
termos mais exiguos do artigo 7.°, n.° 5, da Directiva Tomd$ RICHTER, in Christoph
Paurus / Reinhard DaAMMANN, European Restructuring Directive — Article-by-Article
Commentary, 130.
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Mas ¢ preciso ter em conta o artigo 17.°-E, n.° 13, com o artigo
119.° do cIrE, sobre o regime das cldusulas ipso facto no processo de
insolvéncia, para perceber o alcance do problema.

O artigo 119.° do cIRrg, também alterado pela Lei n.c 9/2022, ¢é
do seguinte teor:

“I - E nula qualquer convengio das partes que exclua ou limite a aplica-
¢io das normas anteriores do presente capitulo.

2 - E, em particular, nula a cldusula que atribua 4 declaragio de insol-
véncia de uma das partes o valor de uma condi¢ao resolutiva do negécio
ou confira, nesse caso, & parte contrria um direito de indemnizagao, de
resolu¢do ou de dendncia em termos diversos dos previstos no presente
capitulo.

3 - E licito s partes atribuirem a quaisquer situacoes anteriores 4 declara-
¢io de insolvéncia os efeitos previstos no nimero anterior”.

No artigo 119.° do CIRE registam-se duas alteracoes.

No n.° 2 ¢ substituida apenas uma palavra, passando a falar-se em
“declaracio de insolvéncia” em vez de em “situacio de insolvéncia™,
pondo-se fim 4 discussio doutrinal sobre se o facto relevante era a si-
tuacio de insolvéncia ou a declaracio de insolvéncia’!.

Diga-se, desde jd, que nao era neste sentido que se esperava que
fosse feito o esclarecimento. Se a finalidade principal do processo de
insolvéncia ¢ a satisfacdo dos credores com respeito pelo principio da
igualdade, deveria evitar-se que os contratos chegassem jd resolvidos ao
processo, sob pena de ficar precludido o direito de opgao do adminis-
trador da insolvéncia (pelo seu cumprimento ou pela sua recusa) nos
termos da lei da insolvéncia (cfr. artigo 102.°, n.° 1, do CIRE). A esta
luz, teria sido melhor, pois, uma solugao mais compreensiva, que valo-
rizasse a (mera) situacio de insolvéncia neste contexto3?.

Mas o maior problema ¢ que o novo texto do n.° 3 do artigo
119.° do cIrE 3% vem contrariar directamente o artigo 17.°-E, n.° 13,
do cIrg, afirmando a licitude de cldusulas que se refiram a quaisquer

30" Sublinhado nosso.

31 Cfr., sobre esta discussio, e para a defesa da solugao oposta & que agora é con-
sagrada, Catarina SERRA, Ligdes de Direito da Insolvéncia, 235.

32 Sem prejuizo do que se dird a seguir no contexto normativo do PER.

33 No n.° 3 foi substituido todo o texto, procedendo-se, na pritica, a eliminagio
de uma regra que sé com esforco era possivel compreender. Cfr. Catarina SERRA,
Ligoes de Direito da Insolvéncia, 236.
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outras situages, ou seja, incluindo cldusulas que, segundo esta dltima
norma, sao nulas. Regista-se, em suma, uma incompatibilidade entre
normas.

Ora, ¢ evidente que, sendo as novas normas contemporineas € nio
podendo falar-se em revogacio tcita de nenhuma delas, o alcance do
n.° 3 do artigo 119.° do cIRE terd de ser limitado pelo disposto no
artigo 17.°-E, n.° 13, do CIRE, ou seja, terdo de se subtrair a liberdade
contratual as cldusulas que se refiram as situagoes anteriores a declaragao
de insolvéncia tal como descritas no artigo 17.°-E, n.° 13, do CIRE — si-
tuagoes de reestruturagio preventiva em que a empresa recorra ao PER.

Sucede, porém, que nem com esta ressalva se evitam todas as conse-
quéncias nefastas, permanecendo, como j4 se disse, a descoberto situa-
¢oes que, no se enquadrando no PER, deviam, em conformidade com a
Directiva e por igualdade de razoes, ser abrangidas — desde logo, outras
situagoes de reestruturagio preventiva que nao passam pelo PER,

A empresa pré-insolvente nio recorre sempre ao PER para estabe-
lecer negociagbes com os seus credores. Isto pode ser assim porque o
PER ndo ¢ o instrumento adequado ou porque, simplesmente, nio é
possivel recorrer ao PER (nao estao preenchidos os respectivos requisi-
tos). Pense-se nas negociagdes informais — que tanto podem ser autd-
nomas como ser preparatérias do RERE (regime do acordo) ou do PER
abreviado — e nas negociagoes que podem ter lugar sob a égide do RERE
(regime da negociagio).

Sendo todas estas formas legitimas e adequadas de ac¢io em hipé-
tese de crise, nio deveriam ser igualmente acauteladas a luz da finalida-
de de promogao da acgio atempada da empresa®>?

34 Ir-se-ia mesmo mais longe: a proibigio do exercicio dos direitos contratuais
que derivam destas cldusulas deveria ainda abranger, se ndo todas as situacoes ante-
riores A declaragio de insolvéncia, de forma a incluir a situagio em que a empresa in-
solvente se apresenta 4 insolvéncia, pelo menos, todas as situacdes de pré-insolvéncia,
mesmo aquela em que a empresa (em insolvéncia iminente) se apresenta a insolvéncia.
Esta ndo ¢é, de facto, uma medida de reestruturagio preventiva, mas é, sem duvida,
uma forma legitima de acgio.

3 Tudo ponderado, nio seria estranho que se viesse a arguir violagio do prin-
cipio da efectividade. Segundo este principio, as regras nacionais nio podem tornar
impossivel ou excessivamente onerosa a efectivacdo de um direito que decorre da
ordem juridica europeia. Significa isto que as empresas ndo podem ser obrigadas a
recorrer especificamente ao PER para gozarem de uma protec¢do que o Direito da
Unido Europeia lhes reconhece.
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6. Consideragées finais na 6ptica from future backwards

E sabido que no final de 2020 se iniciou um estudo para avaliar os
impactos de uma possivel e futura iniciativa politica, destinada a reforcar
a convergéncia das leis nacionais de insolvéncia dos Estados-Membros
da Unido Europeia®. Os principais objectivos politicos sio os de tornar
os resultados dos processos de insolvéncia mais previsiveis e encorajar a
circulagao transfronteirica de capitais, em conformidade com os objecti-
vos do Plano de Acgio da Unido dos Mercados de Capitais®’.

Finalizado o estudo, anuncia-se para breve (para o segundo se-
mestre de 2022) a adopgiao de um novo instrumento (uma Directiva,
com toda a probabilidade), em que serdo reguladas, segundo a dltima
projecgao conhecida, matérias como as da impugnacio de actos pre-
judiciais & massa, do rastreio e da apreensao dos bens, da insolvéncia
das pequenas e médias empresas e da negociacio prévia de planos de
recuperagio’®.

36 As referéncias baseiam-se nos elementos disponibilizados na pdgina da Co-
missdo. Disponivel em <https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/have-your-
-say/initiatives/12592-Insolvency-laws-increasing-convergence-of-national-laws-to-
-encourage-cross-border-investment_en> [1.08.2022]. Foram ainda actualizadas
com apoio na intervencio efectuada por Ondrej Vondracek (Director Juridico e de
Politica da Direcgio-Geral da Justica e do Consumidor da Comissdo no Congresso
Luso-Espanhol “A transposi¢ao da Diretiva 2019/1023”, organizado pelo Instituto
Juridico / Faculdade de Direito da Universidade de Coimbra e realizado na Capela do
Colégio da Trindade, no dia 3 de Junho de 2022.

37 Trata-se da Comunicagio da Comissio ao Parlamento Europeu, ao Conselho,
a0 Comité Econémico e Social Europeu ¢ a0 Comité das Regides “Uma Unido dos
Mercados de Capitais ao servico das pessoas e das empresas - novo plano de agao”,
Bruxelas, 24.9.2020 com(2020) 590 final, disponivel em <https://eur-lex.curopa.
eu/legal-content/p1/TXT/?Uri=CELEX%3A520200c0590&from=eNn&lang3=choo-
se&lang2=p1&langl=pr1>. [1.08.2022]. Pode ler-se ai que “[a] acentuada divergéncia
entre os regimes nacionais de insolvéncia constitui um obstdculo estrutural de longa
data ao investimento transfronteiras”, prevendo-se, sob o titulo “ac¢io n.° 117, que
“[a] fim de tornar mais previsiveis os resultados dos processos de insolvéncia, a Co-
missdo adotard uma iniciativa legislativa ou nao legislativa para assegurar uma har-
moniza¢do minima ou uma maior convergéncia em dominios especificos do direito
da insolvéncia no setor nao bancdrio. Além disso, em colaboracio com a Autoridade
Bancdria Europeia, a Comissio ird ponderar as possibilidades de melhorar a comu-
nicagio de dados, a fim de permitir uma avaliagio regular da eficdcia dos regimes
nacionais de execu¢io de empréstimos’.

38 Reconhece-se que outras matérias sio mais dificeis de harmonizar e por isso
nio devem ser jd abordadas. Trata-se, nomeadamente, dos deveres e da responsabilida-
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Sucede que o recente esfor¢o de harmonizagao encontrou mais
obstdculos do que aqueles que se imaginavam, relacionados com as
dificuldades inerentes a interpretagio e a transposigio da Directiva e as
deficiéncias que daf decorrem. O caso portugués ilustra-o bem.

Deve, além do mais, ter-se presente que parte dos Estados-membros
(em que se incluem a Espanha e os Paises Baixos) ainda nao transpos
a Directiva®.

Numa palavra e em conclusao, olhando para o que foi feito (e para
o que ainda estd por fazer), dir-se-ia que é demasiado cedo para voltar
a intervir. Mas, como sempre, deixa-se margem para que a prética de-
monstre o contrario.
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