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A pandemia COVID-19 levou a sucessivas declaragdes de estado de
emergéncia e a adopcdo de medidas que passaram, nomeadamente, pelo
encerramento ou limitagdo dos periodos de funcionamento de empresas
que operam nos mais diversos sectores, 0 que espoletou uma crise econd-
mica sem precedentes, atendendo sobretudo ao facto de ainda ndo ser pos-
sivel prever quando serdo definitivamente abandonadas essas restrigoes,
nem tampouco o seu impacto real.

Estas dificuldades constituem um desafio acrescido aos orgaos de
administragdo das sociedades comerciais em crise; e, por outro lado, recla-
mam uma intervengao legislativa atempada e equilibrada, com o fim de
proporcionar aos seus membros um quadro legal que lhes permita, com

(*) Professora da Faculdade de Direito da Universidade Catolica Portuguesa.
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seguranga, tomar as decisdes mais compativeis com o respeito pelo dever
de cuidado que sempre as deve enformar — e que se revela de uma parti-
cular intensidade em tais situagdes.

Uma das medidas adoptadas em Portugal (a primeira e, durante um
longo periodo, unica entre nds) consiste em afastar, na medida do possivel,
a responsabilidade dos administradores daquelas empresas que vejam a
sua viabilidade comprometida em consequéncia da crise gerada pela pan-
demia: pela Lei n.° 4-A/2020, de 6 de Abril, foi suspenso o dever de apre-
sentacdo a insolvéncia(!). Cerca de nove meses depois, pela Lei n.° 75/
/2020, de 27 de Novembro, foi também estabelecida a possibilidade de
uma empresa em situacao de insolvéncia actual recorrer a um RERE(?) ou
aum PEVE (processo excepcional especificamente criado para as empre-
sas que se encontrem nesta situagao)(3).

Pois bem, cabe entdo esclarecer se uma empresa em situagao de insol-
véncia actual causada pela pandemia nunca esté sujeita a obrigagao de apre-

(") Precisamente, na alinea a) do n.° 6 do art. 7.° da Lei n.° 1-A/2020, de 19 de Margo (com a
alterac@o que lhe foi introduzida pela referida Lei n.® 4-A/2020) foi determinada a suspensao do prazo
de apresentagdo do devedor a insolvéncia, aplicavel com efeitos retroactivos desde 9 de Marco
de 2020, por forga do disposto no n.° 2 do art. 6.° da mesma. Entretanto, com as altera¢des introduzidas
a Lei n.° 1-A/2020 pela Lei n.° 16/2020, de 29 de Maio, a suspensdo passou a constar da alinea @) do
n.° 6 do art. 6.°-A da Lei n.° 1-A/2020. Actualmente, por forca das altera¢des introduzidas a Lei n.° 1-
-A/2020 pela Lei n.° 4-B/2021, de 1 de Fevereiro, consta da alinea @) do n.° 6 do seu art. 6.°>-B. Note-
-se que, tratando-se de uma suspensao, a cessagdo da vigéncia de norma que a preveja fard, em princi-
pio continuar a contagem do prazo, se a mesma ja se tivesse iniciado antes de 9 de Margo de 2020.
Todavia, esta solu¢ao pode conduzir a resultados problematicos (cf. a analise de Grorc Birter, “Wei-
tere Aussetzung der Insolvenzantragspflicht nach § 1 COVInsAG, aber nur fiir die Uberschuldung”, in
GmbHR, 19/2020, R292-R294, p. R293, para questao semelhante que se coloca a luz da suspensao do
dever de apresentagdo a insolvéncia no ordenamento juridico alemao). Noutros paises, o leque de
medidas adoptadas nesta fase foi bastante mais vasto: desde a ndo legitimagao dos credores para reque-
rer a declaragdo de insolvéncia (vejam-se os exemplo alemao, italiano e espanhol), a suspensdo da
aplicagdo da regra “recapitalizar ou liquidar”, vigente em determinados paises (como Espanha e Italia),
ou ao afastamento da regra de subordinagio dos suprimentos (foi o caso, nomeadamente, da legislagao
italiana). Cf. a analise de Cararina Serra, “Covid-19 (IT)/ Lei n.° 4-A/2020, de 6 de Abril, insolvéncia e
reestruturagdo de empresas”, in Observatorio Almedina, Abril de 2020, disponivel in <https://observa
torio.almedina.net/index.php/2020/04/09/covid-19-ii-lei-n-0-4-a-2020-de-6-de-abril-insolvencia-e-
reestruturacao-de-empresas/>, StepaN Mapaus/F. Javier Arias, “Emergency COVID-19 Legislation
in the Area of Insolvency and Restructuring Law”, in European Company and Financial Law Review,
2020, 318-352, p. 324, ss., e de Luca Enriques, “Pandemic-Resistant Corporate Law: How to Help
Companies Cope with Existential Threats and Extreme Uncertainty During the Covid-19 Crisis”,
in European Company and Financial Law Review, 2020, 257-273, p. 258, ss., autor que conclui, ibi-
dem, ap. 268, ss., que os paises que estdo a conseguir debelar melhor os efeitos da crise pandémica sao
aqueles que actuaram “rapidamente, vigorosamente e sistematicamente” — o que nao foi, de modo
algum, o caso de Portugal.

() Cf. oart. 5.° do referido diploma.

(3) Cf. osarts. 6.°a 15.° do referido diploma.
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sentagdo a insolvéncia — ou se, ao invés, se pode identificar um leque de
situagdes nas quais essa obrigagdo subsista, com todas as consequéncias
que resultam do seu incumprimento. E ainda cumprira apurar se impende
sobre a empresa em crise devido aos efeitos da pandemia Covid-19, quando
ndo se tenha (ainda) apresentado a insolvéncia, o dever de recorrer a um dos
meios de recuperacao disponiveis.

1. O dever de apresentacio a insolvéncia e a sua suspen-
sao

No art. 18.° do CIRE determina-se que um devedor empresa esta
obrigado a requerer a declaragdo da sua insolvéncia nos 30 dias seguintes
a data do conhecimento da situagdo descrita no n.° 1 do art. 3.°, ou seja, do
conhecimento de que se encontra impossibilitado de cumprir as suas obri-
gacdes vencidas e, portanto, em situagdo de insolvéncia actual. Mas ainda
se esclarece que ndo releva o desconhecimento culposo: aquele prazo
comega a correr, ainda que o devedor ndo saiba que se encontra nessa
situagdo, a partir do momento em que ele devesse conhecé-la — presu-
mindo-se inilidivelmente o conhecimento da situagdo de insolvéncia
decorridos pelo menos trés meses sobre o incumprimento generalizado de
obrigagdes de algum dos tipos referidos na alinea g) do n.° 1 do art. 20.°,
que sdo as seguintes: tributarias; de contribui¢des e quotizacdes para a
seguranga social; dividas emergentes de contrato de trabalho, ou da viola-
¢do ou cessacdo deste contrato; e rendas de qualquer tipo de locagdo,
incluindo financeira, prestagdes do pre¢o da compra ou de empréstimo
garantido pela respectiva hipoteca, relativamente a local em que o devedor
realize a sua actividade ou tenha a sua sede ou residéncia. Depois, no
art. 19.° do CIRE esclarece-se que, nomeadamente no caso das sociedades
comerciais, a iniciativa da apresentacdo a insolvéncia cabe ao 6rgdo social
incumbido da sua administragdo, ou, se ndo for o caso, a qualquer um dos
seus administradores.

Importa, entdo, analisar desde logo a ratio da consagracao legal deste
dever e as consequéncias da sua violagao(*). A fixacdo de um prazo no
qual uma empresa devedora deve apresentar-se a insolvéncia deriva da

(*) Sobre o tema, cf. Maria be FAtiva Risero, “Responsabilidade dos administradores pela
insolvéncia: evolucdo dos direitos portugués e espanhol”, in Direito das Sociedades em Revista, ano 7,
Vol. 14, 2015, p. 70, ss.
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presungao de que, a partir do momento em que uma empresa se encontra
impossibilitada de cumprir as suas obrigacdes vencidas, a sua situagao
financeira s6 pode deteriorar-se, com reflexos bastante negativos para o
mercado (o conjunto dos seus actuais e futuros credores). E certo que na
exploracdo de uma empresa se procura gerir a aversao do empresario ao
risco, razao pela qual ele recorre a tipos societarios que lhe proporcionem
a irresponsabilidade pelas obrigagdes da empresa societaria (o chamado
beneficio da responsabilidade limitada), com a consequéncia de que a con-
tinuacdo da exploracdo da empresa nas circunstancias descritas, agra-
vando-se as perdas, sera exclusivamente suportada pelos credores (e nao ja
pelos seus socios ou administradores). Por outro lado, também ¢ certo que
os administradores se sentem normalmente compelidos a prolongar a
exploragdo deficitaria, tentando a todo o custo evitar um processo de insol-
véncia e, até, celebrando negdcios anormalmente arriscados numa tenta-
tiva de o evitar(®). Por estas razdes, entre outras, determina-se que
impende sobre eles, que sdo aqueles que t€ém o dever de conhecer a todo o
tempo a situacdo econdmico-financeira da empresa, a obrigagao de apre-
sentacdo da mesma a insolvéncia — e num prazo (anormalmente) curto.

Tendo em conta o que fica exposto, facilmente se conclui entdo que a
norma que consagra este dever ¢ uma norma de protec¢do dos credores
sociais e que, portanto, a sua violacdo ¢ geradora de responsabilidade, nos
termos gerais do Direito. Porém, o legislador concursal consagrou expres-
samente, desde 2012(°), uma forma especifica de responsabilidade dos
administradores neste contexto, que passaremos a analisar — nao sem
antes acrescentar que esta ndo € a Unica consequéncia legalmente prevista
para essa actuag@o dos administradores, como se expora.

O facto de os administradores de uma sociedade comercial ndo terem
cumprido o dever de apresentagdo a insolvéncia, nos termos em que ele
vem estabelecido no ja referido art. 18.° do CIRE (no prazo de 30 dias a
contar da data em que souberam ou deveriam ter sabido que a empresa
estava em situacdo de insolvéncia actual, por se encontrar impossibilitada
de cumprir as suas obrgagdes vencidas), leva a presungao de existéncia de

(°) Cf. Maria pe FAtiva Riseiro, “A responsabilidade de gerentes e administradores pela actua-
¢do na proximidade da insolvéncia de sociedade comercial ”, in O Direito, 142.°,2010, 1, 81-128, p. 84,
ss., € “A responsabilidade dos administradores na crise da empresa”, in I Congresso Direito das Socie-
dades em Revista, 2011, 391-413, p. 394, ss.

() E nasequéncia do que ja se defendia na doutrina. Cf., entre outros estudos, Maria e FATiva
Risero, “A responsabilidade de gerentes e administradores pela actuagdo na proximidade da insolvén-
cia de sociedade comercial ”, cit., p. 120, ss.; e A Tutela dos Credores da Sociedade por Quotas e a
“Desconsideragdo da Personalidade Juridica”, Almedina, Coimbra, 2009, p. 476, ss.
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culpa grave nesta sua actuagdo, nos termos do disposto no art. 186.°, n.° 3,
alinea a) do CIRE.

Isto significa que a insolvéncia pode vir a ser qualificada como cul-
posa (e nao fortuita; cf. o art. 185.° do CIRE). Existe divergéncia doutrinal
e jurisprudencial quanto ao alcance desta presung@o. O que ¢ certo € que se
trata de presungdo ilidivel — pode vir a ser afastada através da prova rea-
lizada pelos administradores afectados. Mas enquanto alguns autores
(acompanhados por parte das decisdes dos nossos tribunais superiores)
defendem que a presungdo tem o alcance que a letra da lei lhe d4, presu-
mindo-se tdo-s6 a culpa grave, outros, por seu lado, defendem (e em algu-
mas das decisdes dos nossos tribunais superiores decide-se) que esta € uma
presuncao de insolvéncia culposa(?).

Passamos a explicar o alcance desta divergéncia. Para que a insolvén-
cia seja qualificada como culposa € necessario que a situagdo tenha sido
criada ou agravada em consequéncia da actuacdo, dolosa ou com culpa
grave, do devedor, ou dos seus administradores, de direito ou de facto, nos
trés anos anteriores ao inicio do processo de insolvéncia (cf. o n.° 1 do
art. 186.° do CIRE). Deste modo, considerando-se que se presume na
norma estritamente a culpa grave, para que uma insolvéncia venha a ser
considerada culposa por for¢a do incumprimento (ou cumprimento tardio)
do dever de apresentagdo a insolvéncia serd ainda mister que fique pro-
vado que essa actuagdo dos administradores criou ou agravou a situacao de
insolvéncia, pois esse nexo de causacdo ¢ um dos requisitos necessarios
para aquela qualificacao.

Se porventura se entender que se trata, no n.° 3 do art. 186.°, de presun-
¢oes ilidiveis de insolvéncia culposa (e que a unica diferenca entre as pre-

(7) Na doutrina, defendem tratar-se de uma mera presunc¢ao ilidivel de culpa grave, entre
outros, ApeLaibe Leirio, “Insolvéncia culposa e responsabilidade dos administradores na Lei
n.° 16/2012”, in I Congresso de Direito da Insolvéncia (coord. Catarina Serra), Almedina, Coimbra,
2013, pag. 275; ALexanpre D SoveraL Marrins, Um Curso de Direito da Insolvéncia, 2.* ed., Almedina,
Coimbra, 2020, p. 422, ss.; mas defendem que se trata de uma presuncgao ilidivel de insolvéncia cul-
posa, nomeadamente, CarariNa Serra, “’Decoctor ergo fraudator’? — a insolvéncia culposa (esclareci-
mentos sobre um conceito a proposito de umas presungdes”, in Cadernos de Direito Privado, n.° 21,
Janeiro/Marco 2008, p. 169. Na jurisprudéncia, veja-se nomeadamente o acoérdao do STJ, de 29 de
Outubro de 2019 (Maria Orinba Garcia), no qual se decidiu que a ndo demonstrag@o da existéncia de
nexo de causalidade entre a falta de cumprimento atempado do dever de requerer a declaragdo de
insolvéncia e a criagdo ou agravamento dessa situa¢ao impede a qualificagdo da insolvéncia como cul-
posa com fundamento na alinea @) do n.° 3 do art. 186.° do CIRE: e, em sentido divergente, o acordao
do mesmo STJ. de 23 de Outubro de 2018 (Carmarina Serra), no qual se decidiu que, por forga do dis-
posto no art. 186.°, n.° 3, alinea a), do CIRE, o incumprimento do dever de apresentagdo a insolvéncia
da origem a uma presunc¢ao (relativa ou juris tantum) de insolvéncia culposa, que abrange a culpa
grave e o nexo de causalidade.
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sungdes constantes no n.° 2, que estabelece presungdes inilidiveis de insol-
véncia culposa, e as do n.° 3 € o facto de as primeiras ndo poderem ser afas-
tadas mediante prova em contrario, ao invés do que acontece com as segun-
das), entdo o juiz deverd qualificar sempre necessariamente a insolvéncia
como culposa se tiver havido incumprimento do dever de apresentacao a
insolvéncia e ndo tiver sido afastada a presun¢@o de que houve culpa grave
e/ou causagdo ou agravamento da insolvéncia quer essa actuagdo tenha con-
cretamente causado ou agravado a insolvéncia da sociedade quer ndo.

Em nosso entender, esta ultima ndo ¢ a melhor interpretacao, desde
logo porque, além de contrariar frontalmente a letra da lei, ndo faria sen-
tido associar a um comportamento que podera ter sido in6cuo para o mer-
cado (os credores) consequéncias como aquelas previstas no art. 189.%(%)
— e no labor de fixagdo do sentido e alcance da lei, o intérprete presumira
que o legislador consagrou as solu¢des mais acertadas e soube exprimir o
seu pensamento em termos adequados, tal como se impde no n.° 3 do
art. 9.° do Codigo Civil. Pelo que devera prevalecer o entendimento de que
as presungdes do art. 186.°, n.° 3, do CIRE sao estritamente presuncdes ili-
diveis de mera culpa dos administradores, de direito e de facto, tornando-
se ainda necessaria, para que a insolvéncia possa ser qualificada como cul-
posa, a prova de que a situacdo de insolvéncia foi criada ou agravada em
consequéncia dessa actuagdo, como se exige no n.° 1 do mesmo artigo.

Cabe agora analisar as consequéncias que decorrem da qualificacdo
de uma insolvéncia como culposa. Elas estdo enumeradas no art. 189.°,
n.° 2, do CIRE, nos termos do qual o juiz deve: identificar as pessoas,
nomeadamente administradores, de direito ou de facto, contabilistas certi-
ficados e revisores oficiais de contas, afectadas pela qualificagdo, fixando,
sendo o caso, o respetivo grau de culpa; decretar a inibi¢do das pessoas
afectadas para administrarem patrimonios de terceiros, por um periodo
de 2 a 10 anos; declarar essas pessoas inibidas para o exercicio do comér-
cio durante um periodo de 2 a 10 anos, bem como para a ocupagao de qual-
quer cargo de titular de 6rgdo de sociedade comercial ou civil, associa¢ao
ou fundacdo privada de actividade econémica, empresa publica ou coope-
rativa; determinar a perda de quaisquer créditos sobre a insolvéncia ou
sobre a massa insolvente detidos pelas pessoas afectadas pela qualificagdo
e a sua condenacdo na restitui¢do dos bens ou direitos ja recebidos em
pagamento desses créditos; e condenar as pessoas afectadas a indemniza-
rem os credores do devedor declarado insolvente no montante dos créditos

()) Mesmo tendo em conta que os afectados poderdo vir ilidir a presun¢@o que se considere
existir.
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ndo satisfeitos, até as forcas dos respetivos patrimonios, sendo solidaria tal
responsabilidade entre todos os afectados.

Como facilmente se percebe, trata-se de consequéncias de significa-
tivo impacto na vida, pessoal e profissional, das pessoas afectadas, com
particular destaque para a ultima: tendo sido a insolvéncia qualificada
como culposa, os administradores (e, eventualmente, outras pessoas) afec-
tados por essa qualificagdo serdo condenados a indemnizar todos os credo-
res do devedor (v.g., da sociedade) declarado insolvente no montante dos
créditos ndo satisfeitos — ou seja, no montante correspondente a parte do
passivo que a massa insolvente, depois da liquidagdo, ndo consiga satisfa-
zer(®). Acrescenta-se ainda que o limite dessa obrigagdo ¢ “as forgas dos

(°) Também neste ponto existe divergéncia doutrinal e se identificam orientagdes distintas nas
decisdes dos nossos tribunais superiores. Se, por um lado, se defende a interpretacao declarativa desta
norma, entendendo-se que o tribunal deve sempre, uma vez qualificada a insolvéncia como culposa,
condenar os afectados a indemnizar os credores na totalidade do passivo que a massa insolvente ndo se
mostra capaz de satisfazer (cf., embora com justificagdes distintas, Rur Pinto Duarre, “Responsabili-
dade dos administradores: coordenago dos regimes do CSC e do CIRE”, in III Congresso de direito
da insolvéncia, Almedina, Coimbra, 2015, 151-173, p. 165; J. M. Courinto pe ABreu, “Direito das
sociedades e direito da insolvéncia: interagdes”, in IV Congresso de direito da insolvéncia, Almedina,
Coimbra, 2017, 181-202, p. 192; ALexanpre bE SoveraL Marrins, Um Curso de Direito da Insolvéncia,
cit., p. 332, ss.; HenriQue Sousa Antunes, “Natureza e fungdes da responsabilidade civil por insolvéncia
culposa”, in V Congresso de direito da insolvéncia, Almedina, Coimbra, 2019, 135-167, p. 149, ss.),
por outro lado existem propostas de interpretacdo restritiva da norma neste ponto, no sentido de se
reduzir o montante da indemnizagao ao grau de culpa dos afectados, ou de se fazer esse montante cor-
responder ao dano que tera sido causado pela actua¢do dos administradores que levou a qualificagao da
insolvéncia como culposa (sobretudo, partindo da aparente contradi¢@o entre o disposto na norma em
analise e o teor do n.° 4 do mesmo art. 189.°, na medida em que aqui se determina que, ao aplicar o dis-
posto na alinea ) do n.° 2, o juiz deve fixar o valor das indemnizagdes devidas ou, caso tal nao seja
possivel em virtude de o tribunal ndo dispor dos elementos necessarios para calcular o montante dos
prejuizos sofridos, os critérios a utilizar para a sua quantificacdo, a efetuar em liquidac@o de sentenca),
sobretudo nos casos em que essa qualificacdo resulta precisamente da atraso na apresentagdo da socie-
dade a insolvéncia (cf. Nuno MaNueL Pinto OLivera, Responsabilidade civil dos administradores: entre
direito civil, direito das sociedades e direito da insolvéncia, Almedina, Coimbra, 2015, p. 216, ss.,
invocando a violagao do principio constitucional da proporcionalidade e a falta de conexao de ilicitude
adequada entre uma conduta que apenas agrave a insolvéncia e uma indemnizagdo no montante de
todos os créditos nao satisfeitos; cf., ainda, Catarina Serra, Ligdes de Direito da Insolvéncia, 2.* ed.,
Almedina, Coimbra, 2021, p. 161, ss., que parece aderir a tese exposta no acoérdao do TRC, de 20 de
Maio, no qual se propde uma leitura da norma em analise com o sentido de ela estabelecer uma dupla
presuncao, ilidivel por todas ou algumas das pessoas afectadas, de que estas causaram danos aos cre-
dores e que esse dano corresponde ao montante dos créditos nao satisfeitos — ilidida desta forma
alguma destas presungoes, o sentido do n.° 4 do art. 189.° seria o de permitir ao juiz, em consequéncia,
fixar as indemnizac¢des devidas por cada um dos afectados atendendo ao nexo de causalidade entre a
sua actuagdo e o dano sofrido pelos credores). As decisdes dos tribunais superiores adoptam tenden-
cialmente a segunda posigdo referida, fixando ou admitindo a fixa¢ao do valor da indemnizagdo em
montante inferior ao que resultaria da interpretacdo declarativa da norma em analise (cf., por todos, os
acorddos do TRC, de 16 de Dezembro de 2015 (Maria Domingas Sivoes) € do TRP, de 27 de Outubro
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respectivos patrimonios” e que a responsabilidade € solidaria entre todos os
afectados (pelo que aquele montante pode ser globalmente exigido a qual-
quer um dos afectados, independentemente do respectivo grau de culpa,
cabendo-lhe depois, em via de regresso, demandar os restantes afectados
quanto ao montante correspondente ao grau de culpa de cada um)('?).

Depois de resumidamente exposto o essencial deste regime, facil-
mente se compreendera entdo o especial cuidado que deve enformar a
actuagdo de um administrador quando a empresa societaria se encontre em
situacdo de crise — a falta de tempestividade da sua reacgao, se ela for
devida, pode implicar consequéncias que se revestem de significativa gra-
vidade.

Esta foi a razdo pela qual, como supra se exp0s, a primeira (e durante
demasiado tempo, a unica) medida legislativa em matéria estritamente
concursal em tempos de pandemia foi a suspensdo do dever de apresenta-

de 2020 (Viera e Cunna), disponiveis in <www.dgsi.pt>). Curiosamente, no ordenamento juridico
francés o legislador sentiu a necessidade de modificar os requisitos para a condenacao dos administra-
dores na “responsabilidade por insuficiéncia do activo” na liquidacdo da sociedade: pela loi n.” 2016-
-1691 du 9 décembre 2016 modificou-se o art. L. 651-2 do code de commerce, determinando-se assim
que ndo basta uma actuagdo com “simples negligéncia” para a responsabilizagdo dos administradores
por insuficiéncia do activo da sociedade, alteragdo com impacto particularmente relevante quando o
que esta em causa € o atraso na declaragdo de cessagdo de pagamentos — embora a determinacdo do
que possa, neste contexto, extravasar a “simples negligéncia” tenha vindo a colocar sérias dificuldades
aos tribunais [cf. a analise de Maup Larochk, “Le retard a déclarer da cessation des paiements n’est pas
une simple négligence. Note sous Cour de cassation, com, 5 février 2020, n.° 18-15.072 (F-D)”,
in Revue des Sociétés, n.° 7-8, Juillet-Aolt 2020, 431-434, p. 432, ss.].

(19) O legislador portugués ter-se-a inspirado essencialmente nas normas que, no ordena-
mento espanhol, regulam esta matéria — embora afastando-se deste exemplo, em alguns aspectos, e
também ndo acompanhando as sucessivas alteragoes de que foi objecto o art. 172 bis da Ley Concur-
sal. Sobre o tema, cf. Maria b FATiva Riseiro, Responsabilidade dos administradores pela insolvéncia:
evolugdo dos direitos portugués e espanhol, cit., p. 71, ss. Entretanto, com a entrada em vigor do Texto
Refundido de Ley Concursal, a matéria esta regulada no art. 456 (e, também, 461) deste diploma, com
modifica¢des relativamente ao regime anterior que procuraremos agora sintetizar. Desde logo, na rea-
bertura do incidente de qualificacdo da insolvéncia por incumprimento de plano de insolvéncia, pre-
cisa-se que a condenagdo na cobertura do passivo pode ser “total ou parcial”. Depois, especifica-se no
n.° 1 do art. 456 que o juiz pode condenar “com ou sem solidariedade” as pessoas afectadas, na cober-
tura total ou parcial do passivo (déficit). Finalmente, introduz-se um conceito de déficit no novo n.° 2
do art. 456 (“Se considera que existe déficit cuando el valor de los bienes y derechos de la masa activa
segun el inventario de la administracion concursal sea inferior a la suma de los importes de los créditos
reconocidos en la lista de acreedores”), distinto do conceito de déficit resultante da liquidagdo. Estas
ultimas alteragdes gerardo, previsivelmente, debate doutrinal e jurisprudencial, nas palavras de Aiserto
Atvonso Uresa, com a “consequente inseguranca juridica”, dada a acrescida dificuldade em dotar este
regime (la como ca...) de “coeréncia e unidade”. Cf. Arserro Aronso Uresa, “La responsabilidad con-
cursal de los administradores de una sociedad de capital ex art. 456 TRLConc”, in Revista de derecho
concursal y paraconcursal: Anales de doctrina, praxis, jurisprudencia y legislacion, 2021, n.° 34, 21-
-58, p. 23.
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¢do a insolvéncia: desse modo, os administradores nao estardo sujeitos a
eventualidade destas consequéncias enquanto a norma estiver em vigor,
mesmo que a empresa se encontre em situacdo de insolvéncia actual
(desde que essa situag@o nao existisse ja antes da sua entrada em vigor —
a norma veio apenas suspender um prazo que estivesse em curso).

Mas entre o dia da entrada em vigor dessa lei e o final de Novembro,
ou seja, durante mais de oito meses, a situagdo dos administradores de
empresas era insustentavel: se por um lado ndo estavam obrigados a apre-
sentar a empresa a insolvéncia, por outro estavam impedidos de recorrer a
um qualquer meio de recuperacdo extrajudicial, uma vez que a legislagdo
vigente exigia para o efeito, como se expds, que a empresa se encontrasse
em situacdo econdmica dificil ou em situacdo de insolvéncia iminente,
afastando a sua aplicagdo numa situagdo de insolvéncia actual. Acresce ao
exposto que o legislador portugués, quando suspendeu aquele prazo, nao
cuidou de, simultaneamente, afastar a possibilidade de qualquer credor
poder requerer a declaragdo de insolvéncia da empresa, como aconteceu
em ordenamentos juridicos muito proximos do nosso.

Entdo, os administradores ndo estavam obrigados a apresentar a
empresa a insolvéncia e estavam impedidos de recorrer a um qualquer
meio de recuperagdo extrajudicial — mas continuavam sujeitos a que a
empresa fosse declarada insolvente a requerimento de qualquer credor.

E que o facto de um devedor ndo se apresentar a insolvéncia nio
impede a declaragdo da sua insolvéncia — existem outros legitimados,
(nomeadamente qualquer um dos seus credores, qualquer que seja a natu-
reza do crédito), para o requerer, verificando-se algum dos factos enume-
rados no n.° 1 do art. 20.° do CIRE: suspensao generalizada do pagamento
das obrigagdes vencidas; falta de cumprimento de uma ou mais obrigagdes
que, pelo seu montante ou pelas circunstancias do incumprimento, revele a
impossibilidade de o devedor satisfazer pontualmente a generalidade das
suas obrigagdes; fuga do titular da empresa ou dos administradores do
devedor ou abandono do local em que a empresa tem a sede ou exerce a
sua principal actividade, relacionados com a falta de solvabilidade do
devedor e sem designagdo de substituto idoneo; dissipacdo, abandono,
liquidagao apressada ou ruinosa de bens e constituicao ficticia de créditos;
insuficiéncia de bens penhoraveis para pagamento do crédito do exequente
verificada em processo executivo movido contra o devedor; incumpri-
mento de obrigacdes previstas em plano de insolvéncia ou em plano de
pagamentos, nas condi¢des previstas na alinea @) don.° 1 e no n.° 2 do
art. 218.°; incumprimento generalizado, nos ultimos seis meses, de dividas
tributarias, de contribui¢des e quotizacdes para a seguranca social, de divi-
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das emergentes de contrato de trabalho, ou da violagdo ou cessacio deste
contrato, de rendas de qualquer tipo de locagdo, incluindo financeira, pres-
tacdes do preco da compra ou de empréstimo garantido pela respectiva
hipoteca, relativamente a local em que o devedor realize a sua actividade
ou tenha a sua sede ou residéncia; manifesta superioridade do passivo
sobre o0 activo segundo o ultimo balango aprovado, ou atraso superior a
nove meses na aprovagio ¢ deposito das contas, se a tanto estiver legal-
mente obrigado.

Mais: o facto de um devedor se encontrar em situacao de insolvéncia
(ou seja, sem que tenha — ainda — existido a declaracao judicial da sua
insolvéncia) importa a perda do beneficio do prazo relativamente as obri-
gacdes cujo prazo tenha sido estabelecido a seu favor(!'), pelo que os res-
pectivos credores passam a poder exigir imediatamente o cumprimento
dessas obrigacdes, nos termos do disposto no art. 780.°, n.° 1, do Cédigo
Civil('2). Pois bem, se os credores, apercebendo-se da insolvéncia actual
do devedor, lancarem mao desta possibilidade de lhe exigirem antecipada-
mente o cumprimento das respectivas obrigagdes isso ird, seguramente,
agravar a sua insolvéncia e por em causa a viabilidade de uma sua recu-
peragao.

Ora, entre nos (e ao contrario do que aconteceu noutros ordenamen-
tos juridicos, como se viu supra) ndo se suspendeu a possibilidade de um
credor requerer a declaracao de insolvéncia de uma empresa que, compro-
vadamente, se encontre em situacao de insolvéncia actual devido a pande-
mia Covid-19. A isto acresce que a suspensdo do dever de apresentagdo a
insolvéncia ndo afasta a qualificagdo da insolvéncia como culposa sempre
que se verifique o disposto no n.° 1 do art. 186.° do CIRE ou em qualquer
das alineas do n.° 2 do seu art. 186.° (que, agora sim, estabelece presuncdes
inilidiveis de insolvéncia culposa)(!?), com particular destaque para o dis-

(") No Codigo Civil ndo se admitiu, ao contrario do que se previa na redac¢ado do art. 741.° do
Cadigo Civil de 1867, que a mesma solugdo contemplasse as situagdes de “justo receio de insolvéncia”
do devedor. Cf. a proposta de Vaz Serra, “Tempo da prestagdo. Denuncia”, in BMJ, n.° 50, 1955, 49-
=211, p. 128.

(12) Note-se que a perda do beneficio do prazo nao corresponde ao vencimento imediato da
obrigagdo, com a consequente constitui¢do em mora do devedor — o credor pode exigir antecipada-
mente o cumprimento, devendo para o efeito interpelar o devedor para cumprir imediatamente.

(%)  Nos termos deste preceito, considera-se sempre culposa a insolvéncia do devedor que ndo
seja uma pessoa singular quando os seus administradores, de direito ou de facto, tenham: destruido,
danificado, inutilizado, ocultado, ou feito desaparecer, no todo ou em parte consideravel, o patriménio
do devedor; criado ou agravado artificialmente passivos ou prejuizos, ou reduzido lucros, causando,
nomeadamente, a celebragdo pelo devedor de negdcios ruinosos em seu proveito ou no de pessoas com
eles especialmente relacionadas; comprado mercadorias a crédito, revendendo-as ou entregando-as em
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posto na alinea g): se os administradores, de direito e de facto, prossegui-
ram, no seu interesse pessoal ou de terceiro, uma exploragdo deficitaria,
nao obstante saberem ou deverem saber que esta conduziria com grande
probabilidade a uma situacao de insolvéncia — ou seja, quando a empresa
ndo apresente perspectivas de viabilidade, requisito necessario para que
ela possa recorrer a um RERE ou a um PEVE, mesmo quando se encontra
em situacdo de insolvéncia actual.

2. A suspensio do dever de apresentacio a insolvéncia e
os deveres dos administradores quando a empresa nao
apresente perspectivas de viabilidade

Uma interpretagao possivel da norma que suspende o dever de apre-
sentacdo a insolvéncia ¢ a de considerar que qualquer devedor em situagao
de insolvéncia actual, tenha ou ndo recorrido a um meio pré-concursal de
recuperagdo, ndo esta entretanto obrigado a apresentar-se a insolvéncia,
mesmo que essa situacdo ndo decorra dos efeitos da pandemia Covid-19.
Consequentemente, este devedor ndo ficara sujeito as consequéncias do
incumprimento do dever de apresentagdo a insolvéncia, nomeadamente
em termos de responsabilidade, mesmo que a situagao de insolvéncia se
tenha agravado com o decurso do tempo.

Este entendimento, se oferece a vantagem de trazer aparentemente
seguranca juridica a todos aqueles que em regra estdo sujeitos ao dever de
apresentagao a insolvéncia, ou seja, os administradores das empresas, nao
importa necessariamente para estes a defini¢ao de linhas claras pelas quais
devem orientar as suas decisdes na crise presente, como se vera; para mais,
ndo existem duvidas de que, quando deixar de estar suspenso este dever,

pagamento por prego sensivelmente inferior ao corrente, antes de satisfeita a obrigagdo; disposto dos
bens do devedor em proveito pessoal ou de terceiros; exercido, a coberto da personalidade colectiva da
empresa, se for o caso, uma actividade em proveito pessoal ou de terceiros e em prejuizo da empresa;
feito do crédito ou dos bens do devedor uso contrario ao interesse deste, em proveito pessoal ou de ter-
ceiros, designadamente para favorecer outra empresa na qual tenham interesse directo ou indirecto;
prosseguido, no seu interesse pessoal ou de terceiro, uma exploragdo deficitaria, ndo obstante saberem
ou deverem saber que esta conduziria com grande probabilidade a uma situagio de insolvéncia; incum-
prido em termos substanciais a obriga¢ao de manter contabilidade organizada, mantido uma contabili-
dade ficticia ou uma dupla contabilidade ou praticado irregularidade com prejuizo relevante para a
compreensao da situagdo patrimonial e financeira do devedor; incumprido, de forma reiterada, os seus
deveres de apresentagdo e de colaboragdo até a data da elaborag@o do parecer referido no n.° 2 do
art. 188.°.
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serdo apresentadas a insolvéncia empresas em situagdo bastante mais defi-
citaria do que o teriam sido sem a existéncia desta intervencao legislativa,
com grave prejuizo para os credores e, claro, o mercado.

Analisemos a hipotese de uma empresa, apesar de se encontrar em
situacdo de insolvéncia exclusivamente em virtude dos efeitos da pande-
mia, ndo apresentar ja qualquer possibilidade de viabilizacdo. Essa
empresa nao podera recorrer a um PEVE, nem a qualquer outro meio de
recuperacdo (pois mesmo o recurso extraordinario a um RERE em situa-
¢do de insolvéncia actual, previsto no art. 5.° da Lei n.° 75/2020, apenas ¢
possivel se a empresa ainda for “susceptivel de viabilizagdo”. Imaginemos
que, nesta situagdo, os seus administradores decidem prosseguir a explora-
¢do da empresa, continuando a contrair dividas e a recorrer a crédito, ape-
sar de saberem de antemio que ndo existira a possibilidade de a empresa
cumprir estas obrigagdes. Pense-se, também, que esta situagdo acaba por
ser potenciada pelo facto de, entretanto, a empresa ir beneficiando de um
conjunto de moratérias de crédito, concedidas com o tnico fim de assegu-
rar o refor¢o da sua tesouraria e liquidez, atenuando os efeitos da reducao
da sua actividade econdmica — e ndo de lhe proporcionar um meio de
adiar a declarac@o da sua insolvéncia, quando ndo exista qualquer possibi-
lidade séria e razoavel de recuperagdo. Trata-se de casos em que o défice
vai sendo conscientemente agravado, em consequéncia da inércia aparen-
temente permitida pela norma que suspende o dever de apresentagao a
insolvéncia(!4).

Neste caso, ndo pode qualificar-se a insolvéncia como culposa através
do funcionamento da presuncdo estabelecida na alinea @) no n.° 3 do
art. 186.° do CIRE (presuncéo de culpa grave quando o devedor ndo tenha
cumprido o dever de apresentacdo a insolvéncia nos termos do disposto no
art. 18.°). Mas nao nos parece que deva ficar afastada, em virtude da suspen-
sdo do dever de apresentacdo a insolvéncia, a possibilidade de qualificacao
da insolvéncia como culposa a luz do disposto no n.° 1 do art. 186.°, pro-
vando-se que a situaco foi criada ou agravada em consequéncia da actua-
¢do, dolosa ou com culpa grave, do devedor ou dos seus administradores, de

(%) Isto leva ao fenomeno a que se tem chamado, noutras latitudes, proliferagcdo de empresas
“zombie”: um nimero significativo de empresas, ja em crise antes da pandemia, ou sem viabilidade,
beneficiando de todas as medidas de apoio que tém sido disponibilizadas e do quadro legal favoravel,
continua em actividade (ainda que, frequentemente, em modo “hibernag¢@o”, o que levara a que estas
medidas concebidas para combater os efeitos da pandemia Covid-19 acabem por ter o efeito perverso
de dificultar a declarag@o de insolvéncia de empresas que deveriam ser afastadas do mercado, permi-
tindo-lhes que continuem assim a contrair obrigagdes que ndo satisfardo e a absorver recursos que
seriam essenciais para a recuperagdo de empresas com efectiva previsdo de viabilidade.
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direito ou de facto, nos trés anos anteriores ao inicio do processo de insol-
véncia. Com efeito, ndo pode deixar de se afirmar a existéncia de culpa
grave dos administradores que, sabendo ou ndo podendo ignorar que a
empresa se encontra em situagdo de insolvéncia iminente ou actual, sem
perspectiva razoavel de recuperacao, recorrem aos apoios especificamente
estabelecidos para as empresas que apresentam possibilidade de viabilizacao
e aproveitam a suspensdo do dever de apresentagdo a insolvéncia para pro-
longar artificialmente a actividade de uma empresa que, sabem com anteci-
pacgdo, ndo sera capaz de cumprir as obrigagdes entretanto contraidas(’?).

Importa relembrar neste ponto que, entre nés (e diferentemente do
que aconteceu noutros ordenamentos juridicos), nao se suspendeu a legiti-
midade dos credores para requererem a declaragdo de insolvéncia de
empresas em situacao de insolvéncia actual, prevista no art. 20.° do CIRE,
mesmo quando essa situacdo resulte exclusivamente dos efeitos da pande-
mia COVID-19 — e, portanto, mesmo quando essa empresa estivesse sol-
vente (ou, como duvidosamente se determina na Lei n.° 75/2020, quando o
activo fosse superior ao passivo nos termos do art. 3.° do CIRE) em 31 de
Dezembro de 2019.

Mais: provando-se que aqueles administradores tenham prosseguido,
no seu interesse pessoal ou de terceiro, uma exploragdo deficitaria, “nao
obstante saberem ou deverem saber que esta conduziria com grande proba-
bilidade a uma situagao de insolvéncia”, nos termos da alinea g) do n.° 2
do mesmo artigo, fica inilidivelmente presumida a insolvéncia culposa
[desde que provado, naturalmente, que os administradores “sabiam, ou

(%) Atente-se, a este proposito, na eventual necessidade de repensar, na fase pos-lockdown, a
situacdo de insolvéncia actual enquanto pressuposto objectivo da declaragao de insolvéncia, como pro-
pde Virrorio Minerving, “I1 (necessario) ripensamento delle procedure concorsuali dopo il “lockdown’:
dal concetto di “insolvenza” a quello di “risanibilita”?”, in Il Diritto Fallimentari e delle Societa Com-
merciali, 5/2020, 965-989, p. 976, ss., passando a considerar-se a possibilidade de viabilizagido da
empresa como impeditiva da declaragdo da sua insolvéncia. De facto, como resulta da analise de Step-
HAN Mapaus/F. Javier Arias, “Emergency COVID-19 Legislation in the Area of Insolvency and Restruc-
turing Law”, cit., pp. as excepcionais circunstancias da crise pandémica afectam, neste ambito, a per-
tinéncia do mero recurso aos tradicionais balance sheet test e cash flow test. Idéntica preocupagao, a
nosso ver, tera inspirado as alteragdes recentemente introduzidas na Insolvenzordnung, no ordena-
mento juridico alemao: para a verificagdo da situa¢do de insolvéncia iminente, de modo a legitimar a
apresentacdo do devedor a insolvéncia, deve passar a ser em regra considerado, no ambito da incapa-
cidade para cumprir as obrigagdes vencidas, um periodo de previsao de 24 meses (cf. a alteragdo do
§ 18 Absatz 2 da InsO); por outro lado, na determinagdo da situagdo de sobreendividamento, que existe
quando os ativos do devedor “deixam de cobrir as obriga¢des existentes, a menos que as circunstancias
tornem mais provavel que a continuidade da empresa”, acrescentou-se que periodo a atender para afe-
rir dessa probabilidade é de 12 meses (cf. a alteragdo do § 19 Absatz 2 da InsO). Cf., para a analise cri-
tica destas alteragdes, Geor Birter, “Reform des Insolvenz- und Restrukturierungsrechts zum
1.1.2021 in Kraft getreten”, in GmbHR, 2/2021, R16-R18, p. R16.
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tinham a obrigagao de saber, que, agindo desse modo, estavam no caminho
da insolvéncia, pois ha que distinguir entre a situacdo tipicamente prevista
na alinea g) e aquela outra em que o devedor ou os seus administradores
persistem numa atividade ndo lucrativa porque acreditam, fundadamente,
que conseguirdo superar um periodo deficitario e voltar a uma atividade
rentavel”, como se esclarece no acdérdio do STJ, de 29 de Outubro
de 2019]('¢), com a consequente identificacdo das pessoas afectadas e a res-
pectiva condenagdo na indemnizacdo dos credores do devedor declarado
insolvente, nos termos do art. 189.° do CIRE. O mesmo vale, de resto, para
uma qualquer actuagdo dos administradores que possa subsumir-se a outra
das alineas do n.° 2 do art. 186.° (caso em que existird presungdo absoluta
de insolvéncia culposa) ou a clausula geral do n.° 1 do mesmo artigo('7).

Uma situacdo que cabe esclarecer, ainda, é aquela em que ja havia
decorrido o prazo de 30 dias para apresenta¢do da empresa a insolvéncia,
aquando da entrada em vigor da norma que suspende o dever o fazer. Nes-
tes casos, ndo deve entender-se que se encontra “sanado”('®) o incumpri-

(%) Acodrddo em que ¢ relatora Orinpa Garcia e que se encontra publicado in <www.dgsi.pt>.

(') Em Espanha, a mesma questao encontra respostas semelhantes. Resulta da conjugagao
dos artigos 13 e 6 da Ley 3/2020 (este ultimo, alterado pela Disposicion Final 10.¢ do Real Decreto-
-Ley 34/2020 de 17 de noviembre), que esta suspenso o dever de os administradores promoverem a dis-
solugdo por perdas da sociedade (que decorre do art. 363.1 ¢) do Texto Refundido de la Ley de Socie-
dades de Capital, até ao encerramento do exercicio de 2021 (em regra, 31 de Dezembro de 2021).
Também o dever de apresentag@o da sociedade a insolvéncia, em caso de insolvéncia actual, esta sus-
penso até 14 de Margo de 2021. Daqui decorre que os administradores de uma sociedade em situagao
de insolvéncia actual podem prosseguir a actividade empresarial, mas ali at¢ sem receio de que os cre-
dores possam vir a intentar uma ac¢@o de responsabilidade com base no ja referido art. 363.1 e), ou
possam pedir entretanto a declara¢do de insolvéncia da sociedade. Todavia, isso nao implica o afasta-
mento da responsabilidade destes administradores, quer com base numa eventual violagdo do dever de
cuidado quer, no plano concursal, com base na qualificagdo da insolvéncia como culposa com outro
fundamento, nos termos dos arts. 442 e 443 TRLC (note-se que o art. 442 contém uma clausula geral
de qualificagdo da insolvéncia como culposa quando ela tenha sido causada ou agravada pela actuagao,
com dolo ou culpa grave, dos seus administradores ou liquidatarios, de direito ou de facto, dos seus
directores gerais e de quem, nos dois anos anteriores a data da declaragdo de insolvéncia, tenha exer-
cido alguma destas fung¢des). Para mais desenvolvimentos, cf. Caros Gomez Asensio, “Los deberes pre-
concursales de los administradores sociales”, in Revista de Derecho Concursal y Paraconcursal,
n.° 34, 2021, 155-172, p. 156, ss. Também a luz da suspensdo do dever de apresentagdo a insolvéncia
no ordenamento juridico alemao a doutrina alerta para a possibilidade de responsabilizagdo dos admi-
nistradores com base na violagdo de outros deveres na crise da empresa. Cf. VoLker ROMERMANN,
“Insolvenzantragsplicht ausgesetzt — ein kurzes Gesetz mit weitreichenden Folgen, in GmbHR,
10/2020, R148-R149, p. R148, ss.; GeorG Birter, “Aussetzung der Insolvenzantragspflicht und Eins-
chriankung der Organhaftung — eine Zwischenbilanz nach vier Monaten COVInsAG”, in GmbHR,
15/2020, 797-807, p. 803, ss.

(') A expressao ¢ de Fernanpo Marrinez Sanz, “Modificaciones en la obligacion del deudor de
solicitar el concurso y en materia de cumplimiento del convenio a causa del Covid-19”, in Revista de
Derecho Concursal y Paraconcursal, n.° 34/2021, 89-100, p. 94.
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mento do mesmo: o devedor ndo cumpriu o dever de se apresentar a insol-
véncia quando estava ja esgotado o prazo legal para o fazer, pelo que ainda
antes da entrada em vigor da norma que suspende o prazo existiria presun-
¢do de culpa grave para efeitos da qualificagcdo da insolvéncia como cul-
posa — nada justificaria uma solugdo diferente.

3. A suspensio do dever de apresentacdo a insolvéncia
quando a empresa apresente perspectivas de viabili-
dade

Cabe entao agora responder a outra questao: a de saber se, apresen-
tando a empresa em situacdo de insolvéncia actual viabilidade, existe o
dever de recurso a um RERE ou a um PEVE("), como transitoriamente
permitido (pois, na auséncia das regras que excepcionalmente o permitam,
0 recurso a um mecanismo pré-insolvencial apenas pode ter lugar desde
que a empresa se encontre ainda em situacdo economica dificil ou de
insolvéncia iminente, mas ja ndo de insolvéncia actual)(??) — e afastado
que esta, nestas circunstancias, o recurso a um PER(?!).

Na crise de uma empresa, ¢ entendimento pacifico que os deveres
dos administradores devem ser adaptados a essa nova situagdo, particular-
mente apta a transferéncia de um risco agravado para o mercado, o
mesmo ¢ dizer, os credores. Nos termos do art. 64.° do CSC, a actuacao
dos administradores esta vinculada ao respeito pelos deveres de cuidado e
de lealdade.

(%) Embora, como se analisara infi-a, exista inadmissivel incerteza relativamente aos requisi-
tos para o recurso a este mecanismo, que resulta do art. 7.°, n.° 1, alinea d), da Lei n.° 75/2020.

(29) Cf., paraoPER, oart. 17.°-A, n.° 1, do CIRE; e, para o RERE, o art. 3.°, n.° 1, alinea b) da
Lei n.° 8/2018.

(') Note-se que a Lei n.° 75/2020, autorizando o recurso a um RERE nestas circunstancias,
nao esclarece se, sendo o acordo de reestruturagido no seu ambito subscrito por credores que represen-
tem as maiorias previstas no n.° 1 do art. 17.°-I do CIRE, ou a ele vierem posteriormente a aderir os
credores suficientes para perfazer aquela maioria, pode o devedor iniciar um PER com vista a homolo-
gacdo judicial do acordo de reestruturagdo (devendo nesse caso acautelar que este cumpre o previsto
no n.° 4 do art. 17.°-I do CIRE), nos termos do disposto no art. 29.° da Lei n.° 8/2018. A esta possibili-
dade parece obstar, contudo, o disposto no art. 17.°-A, n.° 2, do CIRE (que exige nestes casos que a
empresa devedora apresente declaragdo subscrita, ha nao mais de 30 dias, por contabilista certificado
ou por revisor oficial de contas, sempre que a revisao de contas seja legalmente exigida, atestando que
ndo se encontra em situagdo de insolvéncia atual, a luz dos critérios previstos no art. 3.°), aplicavel por
forga de remissao expressa do art. 17.°-1, n.° 1.
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O dever de cuidado pode definir-se, nomeadamente, como o dever de
os administradores recolherem, antes de tomarem decisdes de gestdo, toda
a informacgdo a que possam ter acesso € que se relacione com a matéria a
decidir. Depois de recolhida a informagao necessaria a tomada de uma deci-
sdo0, um administrador devera optar por uma decisao racional, que possa ser
justificada pelas informagdes obtidas, tendo em vista a prossecug@o do fim
da sociedade. Deste modo, uma das concretiza¢des do dever de cuidado é a
obrigacgdo de evitar riscos injustificaveis — o que corresponde, mutatis
mutandis, ao dever de tomar decisdes substancialmente razoaveis(%2).

Adaptando o exposto ao risco que normalmente envolve a exploragao
de uma actividade comercial — e particularmente a uma situacao de crise
(crise essa que pode, como na actualidade acontece frequentemente, ser
causada pelas medidas impostas pelo Estado para conter uma situagdo de
pandemia), torna-se claro que a concretizacdo deste dever de cuidado
passa também pelo constante acompanhamento da situacao da sociedade e
da sua evolucdo previsivel. A actuagdo com a diligéncia de um gestor cri-
terioso e ordenado devera implicar que os administradores identifiquem e
até antecipem dificuldades financeiras assim que elas sejam passiveis de
identificacdo. Esta concretizacdo do dever de cuidado ¢ geralmente deno-
minada dever de vigilancia ou de monitorizagao().

Por outras palavras: na crise da empresa, densifica-se a obrigagao de
os administradores obterem e actualizarem constantemente a informacao
relevante(?*) e, considerando-a, de ponderarem com especial cuidado

(??) Para usar a nomenclatura de Jorge Manuer Coutinto pe Asreu, “Deveres de cuidado e de
lealdade dos administradores e interesse social”, in Reformas do Cédigo das Sociedades, Almedina,
Coimbra, 2007, p. 21.

(%*) A densificago do dever de diligéncia foi recentemente objecto de uma significativa inter-
vengado legislativa em Italia. Na verdade, o codice della crisi d’impresa e dell’insolvenza, de 2019
(D.lgs. 12 gennaio 2019, n. 14), ja entretanto alterado (pelo D.lgs. 26 ottobre 2020, n. 147) foi profun-
damente inovador no que respeita a actuagao exigida aos administradores relativamente aos credores da
empresa, quando ela se encontra em crise: nas palavras de Bruno Inzimari, “Crisi, insolvenza prospettica,
alerta: nuovi confini della diligenza del debitore, in Rivista del Diritto Commerciale e del Diritto Gene-
rale delle Obligazioni, Vol. 118, n.° 2, 2020, 199-225, p. 210, passa a perspectivar-se de outro modo o
principio da responsabilidade patrimonial do devedor, que deixa de estar limitado a uma mera sujei¢ao
ao exercicio dos direitos dos credores, para passar a abranger comportamentos activos de conservagao,
no plano funcional, da garantia patrimonial oferecida aos credores — nomeadamente, através do cum-
primento dos deveres de identificagdo da situa¢do de crise e da adopgao das medidas idoneas a evitar ou
circunscrever os danos que possam derivar, para os credores, da insuficiéncia patrimonial.

(?*) Nas palavras de MicuaeL SchiLLig, “The transition from corporate governance to bankruptcy
governance — convergence of German and US law?” in European Company anda Financial Law Review,
Vol. 7,n.° 1, 2010, p. 133, a situagdo de crise financeira da sociedade gera a obriga¢do de os administrado-
res manterem e monitorizarem permanentemente um balango organizado de acordo com os critérios de
avaliagdo da situagdo de insolvéncia e de procurarem assessoria legal e financeira independente.
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todas as vantagens e inconvenientes das decisdes que se apresentem como
possiveis e aptas para a prossecuc¢ao do fim da sociedade e a salvaguarda
dos interesses de todos os stakeholders (v.g. sdcios, credores sociais, traba-
lhadores, fornecedores)(%).

Assim, cabera em primeiro lugar aos administradores diagnosticar
habilmente a situagdo da empresa e, numa segunda fase, identificar
todas as vias que, na situacdo identificada, se apresentem como legal-
mente possiveis(2°). S6 depois, analisando e ponderando todos os riscos
envolvidos em cada uma das opgoes, estardo em condi¢des de tomar a
decisdo que melhor se possa subsumir & actuagao de um gestor criterioso
e ordenado.

A importancia de uma actuagdo atempada na crise da empresa mere-
ceu também recentemente a intervencao do legislador da Unido Europeia:
nos termos do art. 3.° da recente Diretiva (UE) 2019/1023, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 20 de junho de 2019, ainda ndo transposta,
deverdo ser criados, por iniciativa dos Estados-Membros, mecanismos de
alerta de situacdes em que exista probabilidade de insolvéncia, nomeada-
mente em face da falta de realizagdo atempada de certos pagamentos.
Perante a comunicacdo de algum alerta no ambito deste sistema, o admi-
nistrador devera tomar devida nota da sua recepgao e tomar as medidas
que se mostrem adequadas — ou fundamentar a sua omissao (possivel-
mente por discordancia com o alerta emitido). E no seu art. 19.° estabe-
lece-se que os Estados-Membros devem assegurar que, caso exista uma
probabilidade de insolvéncia, os administradores tenham em devida conta,
pelo menos, os seguintes aspetos: os interesses dos credores, dos detento-
res de participagOes e das outras partes interessadas; a necessidade de
tomar medidas para evitar a insolvéncia; e a necessidade de evitar uma

(*%) O que, de algum modo, leva a que também se perspective de modo distinto a concretiza-
¢do do dever de lealdade na crise da empresa. A este proposito, cf. Cararina Serra, “Entre Corporate
Governance e Corporate Responsability: deveres fiduciarios e ‘interesse social iluminado’”, in I Con-
gresso Direito das Sociedades em Revista, Almedina, Coimbra, 2011, 211-258, p. 244, ss.

(26) Na legislagdo societaria portuguesa, impende ainda sobre os administradores um dever
especifico sempre que resulte das contas de exercicio ou de contas intercalares que metade do capital
social se encontra perdido (ou existam em qualquer momento fundadas razdes para admitir que essa
perda se verifica), ou seja, quando o capital proprio da sociedade for igual ou inferior a metade do
capital social: o de requerer prontamente a convocagdo da mesma, a fim de nela se informar os socios
da situacdo e de estes tomarem as medidas julgadas convenientes. Assim, os administradores deverao
sujeitar a deliberagdo pelos socios, pelo menos, os seguintes assuntos (que deverdo constar do aviso
convocatério): a dissolugdo da sociedade; a reducdo do capital social para montante nio inferior ao
capital proprio da sociedade; a realizagdo pelos socios de entradas para refor¢o da cobertura do capital
(cf. o art. 35.° do CSC).
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conduta dolosa ou com negligéncia grosseira que ameace a viabilidade da
empresa(?’).

O regime juridico resultante da transposi¢ao da diretiva deverd ser
apto a facilitar o controlo do cumprimento do dever de vigilancia da situa-
cdo financeira da sociedade pelos administradores: sendo detectada uma
situacdo de crise pelo sistema de alerta, serd impossivel aos administrado-
res invocarem o desconhecimento (ndo culposo, dado que o desconheci-
mento culposo nunca lhes aproveitaria) da situacao de crise. Eles deverdo,
entdo, registar a sua concordancia ou discordancia com o alerta emitido;
em caso de discordancia, deverdao fundamenta-la; mas em caso de concor-
dancia deverao adoptar as medidas correctivas que se afigurem possiveis e
adequadas.

Nio existe margem para duvidas: no art. 19.°, alinea b) da Directiva
(UE) 2019/1023(2%), ainda ndo transposta, estabelece-se que o dever de
cuidado impde aos administradores que tomem efectivamente as decisdes
que se afigurem necessarias, uma vez que, em cumprimento do dever de
vigilancia, se identifique uma situagao de crise(?°). E a transposicao da
Directiva levara em breve a introdug@o deste especifico dever na legisla-
¢do portuguesa.

Cabe esclarecer agora dois pontos. Em primeiro lugar, a existéncia
deste sistema de alerta ndo substitui a obrigagao de vigilancia através da
recolha e monitorizacao da informacao interna — os dois sistemas deverao
coexistir e complementar-se(3?).

(27)  Cf. Carcos Gomez Asensio, “Los deberes preconcursales de los administradores sociales”,
in Revista de Derecho Concursal y Paraconcursal, n.° 34,2021, 155-172, p. 156, ss., que analisa
aquele que considera um “auténtico regime legal de deveres pré-concursais dos administradores”, esta-
belecendo para eles “concretos deveres de conduta positivos e negativos” num cenario de crise da
empresa.

(2%)  Publicada no Jornal Oficial da Unido Europeia L 172/18, de 26 de Junho de 2019, acessi-
vel in <https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/PDF/?uri=CELEX:32019L1023 & from=EN>.

(%) E o seguinte o texto desse artigo: “[0]s Estados-Membros asseguram que, caso exista uma
probabilidade de insolvéncia, os administradores tenham em devida conta, pelo menos, os seguintes
aspetos: a) Os interesses dos credores, dos detentores de participagdes e das outras partes interessadas;
b) A necessidade de tomar medidas para evitar a insolvéncia; e ¢) A necessidade de evitar uma conduta
dolosa ou com negligéncia grosseira que ameace a viabilidade da empresa”. Tendo em conta este texto,
parece que o legislador comunitério caracteriza a situagao de “probabilidade de insolvéncia”, na qual
surgem estes deveres, como uma situagdo em que a insolvéncia actual ainda pode ser evitada (dai, que
os administradores devam tomas medidas para a evitar) e em que a empresa ainda € viavel (o que
explica que se estabelega, para os administradores, a obrigacdo de evitar condutas dolosas ou com
negligéncia grosseira que ameacem essa viabilidade).

(3%) Cf. a analise de Sasrina Masturzi, “Le misure di prevenzione della crisi e i controlli nel
sistema dell’allerta”, in Il Diritto Fallimentare e delle Societa Coomerciali, 5/2020, 1067-1101,
p. 1078, ss.
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Mas ndo pode esquecer-se que a crise que se vive na actualidade sur-
giu repentinamente e que algumas decisdes tiveram que ser tomadas num
ambiente de urgéncia e pressao, sem que tenha sido possivel obter toda a
informacao relevante em tempo 1til; mais: ainda hoje nao sera possivel
prever sempre, para cada decisao, o seu impacto real, dada a incerteza que
apresenta a evolucdo da situacdo pandémica(®!). Estas circunstancias
(informag@o limitada e contexto de excepcional incerteza relativamente ao
futuro) deverdo ser ponderadas na actual e futura analise ex post da actua-
¢do dos administradores na reacgdo a crise pandémica, sempre que esteja
em causa a sua responsabilidade, nomeadamente em sede de recurso a
business judgment rule, sob pena de a aversao ao risco poder vir a condu-
zir, na presente crise e em crises que venham a surgir em condi¢des analo-
gas, a uma gestao essencialmente defensiva e, portanto, nem sempre apta a
prover a desejavel recuperacdo do maior nimero possivel de empresas(32).

Em segundo lugar, ndo pode concluir-se do exposto que o cumpri-
mento do dever de cuidado deve conduzir obrigatoriamente, numa situagao
de crise que ndo se traduza em insolvéncia actual, ao recurso a um dos
meios pré-insolvenciais de recuperagdo, revitalizagdo ou viabilizagdo da
empresa, ou a apresentacao a insolvéncia(??). O que ¢ exigivel a luz do
dever de cuidado ¢ que os administradores promovam um processo de deci-
sdo através do qual identifiquem e avaliem as opgdes a disposi¢do da socie-
dade, para escolherem uma delas — que deve ser independente de interes-
ses pessoais alheios aos da sociedade e justificavel a luz de critérios de
racionalidade empresarial (cf. o art. 72.°, n.° 2, do CSC). Isto significa que,
numa situacao de crise, podem ser admissiveis varias decisdes diferentes,
todas elas respeitando o estrito cumprimento do dever de cuidado(34).

(3') Para a analise das causas e efeitos, ao nivel da gestdo de empresas, desta excepcional
incerteza, cf. StepnaN Mapaus/F. Javier Arias, “Emergency COVID-19 Legislation in the Area of Insol-
vency and Restructuring Law”, cit., p. 320, ss.

(3?) Neste sentido, cf. as propostas de Luca Exriques, “Pandemic-Resistant Corporate Law:
How to Help Companies Cope with Existential Threats and Extreme Uncertainty During the Covid-19
Crisis”, cit., p. 267, ss.

(3) Como defende, nomeadamente, Nuno Manuel Pinto Oliveira, que enuncia um “dever de
requerer a recuperagao da empresa ‘cujos problemas financeiros possam ser ultrapassados’”’, mencio-
nando os diferentes instrumentos de recuperacdo disponibilizados pelo Direito da Insolvéncia e
fazendo referéncia aos “Principios Orientadores da recuperagao extrajudicial de credores” — constan-
tes da Resolug@o do Conselho de Ministros n.® 43/2011, de 23 de Outubro. Avangando, com reservas,
a possibilidade de estes deveres serem a concretiza¢do de um dever mais amplo de minimizar os danos
dos credores da sociedade em situagdo economica dificil, cf. Nuxo ManueL Pinto Oviveira, Responsabi-
lidade Civil dos Administradores. Entre Direito Civil, Direito das Sociedades e Direito da Insolvéncia,
Almedina, Coimbra, 2015, p. 72, ss.).

(3%) Até porque, tal como afirma Nuno Manuel Pinto de Oliveira, a recuperagao do devedor ¢
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E importante salientar este segundo ponto, porque se comega a defen-
der a necessidade de impor aos administradores, na crise da empresa, o
recurso a um destes mecanismos pré-insolvenciais(3**) — com o argumento
de que o processo de insolvéncia, embora permita a via da recuperacao da
empresa, acaba por comprometé-la, dado o estigma associado a necessaria
declaragdo de insolvéncia que a precede. Ora, ndo é demais repetir que o
dever de cuidado vincula a actuacdo dos administradores no sentido de
lhes impor tdo-s6 que, depois de devidamente informados e de ponderadas
todas as possibilidades, optem pela solucdo que se lhes apresente como a
mais adequada a situag¢ao concreta(3°).

Cabe ainda notar que quer o dever de cuidado quer o dever de leal-
dade impdem aos administradores, na crise da empresa, a ponderagao dos
interesses dos credores: o dever de tomar decisdes substancialmente razoa-
veis exclui do ambito das condutas admissiveis nessa fase aquelas que des-
considerem em absoluto os interesses dos credores. Em particular, os
administradores estdo obrigados a evitar decisdes que importem riscos
manifestamente excessivos. Do mesmo modo, ndo pode aceitar-se que, até
ao momento da incapacidade de fazer face as suas obrigagdes vencidas, ou
seja, até a0 momento em que a empresa societaria se encontre numa situa-

um resultado aleatorio, pelo que o bem juridico protegido, nomeadamente para fins de responsabiliza-
¢do civel, é a chance de recuperac@o e ndo a recuperagao propriamente dita. Cf. Nuno ManueL Pinto bE
OLivera, “Responsabilidade pela perda de uma chance de revitalizagao”, in II Congresso de direito da
insolvéncia (coordenagdo Catarina Serra), Almedina, Coimbra, 2014, p. 185, ss.

(3%) Cf., nomeadamente, Straio ANtonio MarreROs ComvBra HenriQues, 4 Crise Empresarial
Enquanto Situagdo de Pré-insolvéncia, em Particular a Sociedade de Responsabilidade Limitada em
Situagdo de Pré-insolvéncia e os Deveres dos Administradores, tese de doutoramento em Direito apre-
sentada e defendida na Universidade Nova de Lisboa, 2020, p. 361, ss.

(*®)  Na verdade, no Considerando 70 da Directiva 2019/1023 enuncia-se, com caracter exem-
plificativo, um conjunto de medidas que os administradores devem adoptar com o objectivo de evitar
a insolvéncia da empresa societaria, tais como procurar aconselhamento especializado em matéria de
reestruturagdo e insolvéncia (recorrendo aos instrumentos de alerta precoce, se for caso disso) e esta-
belecer negociagdes com os credores e iniciar o processo de reestruturagdo preventiva. Pois bem, daqui
nao pode retirar-se a existéncia de um dever de os administradores iniciarem um processo de reestru-
turac@o preventiva: desde logo, porque se trata de uma exemplificacdo de comportamentos a adoptar;
depois, porque um Considerando nao tem caracter normativo; finalmente, porque o texto da alinea b)
do art. 19.°, apesar de impor aos administradores uma actuagdo com o fim de evitar a insolvéncia, ndo
estabelece medidas que devam ser por eles concretamente adoptadas. Assim sendo, consoante a situa-
¢do especifica de cada empresa societaria, o recurso a um processo de reestruturagdo preventiva pode
ou ndo ser a medida mais adequada para evitar a insolvéncia. Cabera aos administradores decidir quais
as medidas que se revelam adequadas, admitindo-se que a sua actuagdo possa vir a ser apreciada a luz
da business judgment rule (cf. Recamin Grana, E, “Hacia una determinacion del comportamiento
debido por los administradores en la reestructuracion”, in Revista de Derecho Concursal y Paracon-
cursal, nmam. 32, 2020, 127-143, p. 134. Certo ¢ que a sua inac¢ao correspondera a violagao culposa do
dever de cuidado.
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cdo de insolvéncia actual, o 6rgao de administragdo de uma sociedade nao
tenha de considerar os interesses da generalidade dos credores e demais
stakeholders.

Assim, o dever de cuidado impora aos administradores, pelo menos,
a consideracao da hipotese de inicio de um processo de recuperagao pré-
-insolvencial — mas nao lhes impde necessariamente que tomem a inicia-
tiva de optar por um desses meios, se outras solugdes se apresentarem
como decisdo tomada segundo critérios de racionalidade empresarial,
depois de devidamente avaliados e ponderados os riscos que cada decisdao
possivel pode comportar. No leque dessas outras decisdes pode estar uma
medida concreta relativamente a um determinado credor [como a tentativa
de negociagdo do valor do crédito(*’) ou mesmo a impugnagao judicial
desse crédito], mas também pode estar, até, a propria apresentagcdo da
empresa a insolvéncia (v.g., com a apresentagdo de plano de insolvéncia
no qual se preveja a continuidade da empresa) — essa ¢, de resto, a razdo
pela qual se estabelece expressamente na legislagao insolvencial que o
devedor pode apresentar-se a insolvéncia ainda que a situacao seja, nao a
de insolvéncia actual, mas t30-s6 a de insolvéncia iminente. Em sintese, o
objectivo da adopgao atempada de medidas de recuperagdo € o de evitar
que a sociedade venha a encontrar-se numa situagdo de insolvéncia actual,
mas essas medidas ndo se esgotam no recurso a um qualquer dos procedi-
mentos pré-concursais expostos(®).

(37) Até por forga da existéncia de um “dever de revelagdo” formulado por Pauo Oravo
Cunna, “Os deveres dos gestores e dos socios no contexto da revitalizagdo de sociedades”, in II Con-
gresso de Direito da Insolvéncia (coord. Catarina Serra), Almedina, Coimbra, 2014, p. 229: se a
empresa “se encontra em situagdo econdmica critica, os gestores tém o dever de revelar essa circuns-
tancia e de adotar as medidas que possam conduzir a sua superacdo. Assim, devem divulgar a real
situagdo da empresa [...] e tomar as medidas indispensaveis para ultrapassar a dificil situagdo em que
a empresa se encontra”.

(*%) Atente-se, por exemplo, no caso (frequente) de os créditos vencidos do Estado (v.g., de
natureza fiscal) construirem parte muito significativa do passivo da empresa; e de a viabilidade da
empresa depender essencialmente da de uma eventual negociagio desses créditos. E certo que também
no ambito de um qualquer dos mecanismos de revitalizagao existe a possibilidade (e, até, necessidade)
de negociar com qualquer dos credores. Mas nao é menos certo que o credor Estado, independente-
mente da natureza que se venha a reconhecer ao seu crédito, ndo se mostra habitualmente disponivel
para agilizar solu¢des que impliquem alguma forma de rentincia aos seus créditos ou de flexibilizagdo
do respectivo pagamento, o que pode implicar um elevado risco de insucesso das negociagdes e da pro-
pria revitalizagdo da empresa. O principio da indisponibilidade dos créditos tributarios pode, entdo,
levar a que se antecipe que o recurso a um dos possiveis mecanismos de revitalizagdo ndo sera apto a
evitar a insolvéncia da empresa (apesar de, no PEVE, o legislador ter dado um timido passo em frente,
no caminho para a relativizagao deste principio no ambito de uma situag@o de crise). Os factores que
condicionam, neste contexto, a actuagdo do credor Estado s3o multiplos: por um lado, os interesses
publicos que representa o seu crédito; por outro, as repercussdes economicas e laborais (e, portanto,
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Podemos concluir que o facto de a administracdo de uma empresa em
crise estar comprovadamente a monitorizar a situacdo da empresa e a pers-
pectivar a sua previsivel evolucao, recolhendo toda a informagao relevante
e consultando peritos nas matérias em causa, a fim de, atempadamente,
tomar as decisdes que se demonstre serem as mais aptas a preservacgao do
valor da empresa e a sua conciliacdo com os interesses dos respectivos sta-
keholders é revelador de uma actuacao que plenamente corresponde a dili-
géncia de um gestor particularmente criterioso e ordenado.

4. O artigo 7.°, n.° 1, alinea d), da Lei n.® 75/2020 e as
dificuldades na determinacio dos requisitos necessa-
rios para o recurso a um PEVE

Finalmente, cabe alertar para os perigos que representa para os admi-
nistradores de empresas em crise devido a pandemia COVID-19 o texto do
art. 7.°, n.° 1, alinea d), da Lei n.° 75/2020, que estabelece os requisitos
para o recurso ao PEVE, no que respeita a percentagem de credores que
devem, com o devedor, assinar o acordo de viabiliza¢ao(3°).

O PEVE (processo extraordinario de viabilizacdo de empresas) ¢ uma
figura introduzida no ordenamento juridico portugués pela Lei n.° 75/

também em sede de interesses publicos) da total indisponibilidade deste crédito; finalmente, ainda, os
limites que devem ser respeitados para evitar que o seu comportamento, activo ou omissivo, possa vir
a ser considerado auxilio de Estado, proibida pelo art. 107.°, n.° 1, do TFUE. O tema merece aborda-
gem semelhante a luz do ordenamento espanhol e tem merecido a aten¢do da doutrina. Para o seu
desenvolvimento, cf. Caverana Lapo Castro-Riar, “El crédito tributario ante los institutos preconcursa-
les”, in Revista de derecho concursal y paraconcursal: Anales de doctrina, praxis, jurisprudencia y
legislacion, 2021, n.° 34, 123-138, p. 126, ss.

(*%)  Os requisitos para o recurso a este processo merecem ainda outras criticas, que ndo cabe
desenvolver nesta sede, com particular destaque para o facto de se prever que a empresa deve fazer prova
de que, em 31 de Dezembro de 2019, apresentava um activo superior ao passivo. Ora, como ja tem sido
afirmado entre nos, este critério pode, simultaneamente, pecar por excesso (uma empresa poderia nessa
data ter um passivo superior ao activo, mesmo depois de aplicados os critérios indicados no n.° 3 do
CIRE e, ainda assim, ndo se encontrar insolvente, por essa superioridade ndo ser manifesta) e por defeito
(uma vez que o facto de o activo ser superior ao activo ndo implica necessariamente que a empresa se
encontrasse capaz de cumprir as suas obrigacdes). Solu¢do mais equilibrada parece ser aquela adoptada
pelo legislador italiano, que passou a prever, com o “decreto liquidita” (cf. o art. 7 da legge 5 giugno
2020, n. 40) a “cristaliza¢do” de um principio de continuidade da empresa na elaboragdo do balango de
exercicio, com a fim de neutralizar os efeitos da pandemia, desde que a perspectiva de continuidade da
empresa resultasse, de modo consistente, do ultimo balango de exercicio anterior a 23 de Fevereiro
de 2020. Cf. a analise de Monica Cossu, “Il diritto e I’incertezza. La legislazione d’impresa al tempo della
pandemia”, in Il Diritto Fallimentare e delle Societa Commerciali, 6/2020, 1221-1254, p. 1232, ss.
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/2020, de 27 de Novembro (e ai regulada nos arts. 6.° a 15.°): trata-se de
um novo processo, com caracter extraordinario e transitorio, vigorando,
nos termos do art. 18.°, n.° 1, da mesma lei somente até 31 de Dezembro
de 2021 (embora esse prazo possa ser estendido por Decreto-Lei, como se
prevé no art. 18.°, n.° 2); e ainda com caracter urgentissimo, dado que
assume prioridade sobre a tramitagdo e julgamento de processos como o
processo de insolvéncia ¢ o PER, ja de si processos urgentes (cf. o art. 6.°,
n.° 1, da referida lei).

Tratando-se de um processo com estas caracteristicas e especifica-
mente destinado a potenciar a viabilizagdo das empresas afectadas pela
crise econdomica decorrente da pandemia da doenga COVID-19, impunha-
se que a sua regulacdo se pautasse pela certeza e seguranga juridicas, s6
assim se assegurando e justificando, sempre com respeito pela justiga, a
celeridade que se anuncia na Lei n.° 75/2020 e que se revela essencial
neste contexto. Sdo, todavia, muitos os aspectos do seu regime legal que
pdem em causa a razdo de ser do PEVE — e um deles respeita, desde logo,
aos elementos que devem acompanhar o requerimento para iniciar o pro-
cesso, a apresentar pela empresa no tribunal competente: o acordo de via-
bilizagao.

No art. 7.° da Lei n.° 75/2020 determina-se que o processo se inicia
com um requerimento da empresa, acompanhado por um acordo de viabi-
lizagdo assinado por si e por credores que representem, “pelo menos”, as
maiorias previstas no art. 17.°-F, n.° 5, do CIRE. Ora, a determinagao desta
percentagem minima da participagdo dos credores no impulso do processo
apresenta sérias dificuldades.

A remissao para o n.° 5 do art. 17.°-F, quando se procede as necessa-
rias adaptagoes, da azo a algumas perplexidades — é que as normas em
causa pressupdem a existéncia de uma votagao, na qual podem participar
todos os credores. Entdo, recordamos que se considera aprovado, no
ambito do PER, o plano de recuperagio se: a) sendo votado por credores
cujos créditos representem, pelo menos, um ter¢o do total dos créditos
relacionados com direito de voto, contidos na lista de créditos a que se
referem os n.>s 3 e 4 do art. 17.°-D, recolher o voto favoravel de mais de
dois tercos da totalidade dos votos emitidos ¢ mais de metade dos votos
emitidos correspondentes a créditos nao subordinados, nao se conside-
rando como tal as abstengdes; ou, em alternativa, b) recolher o voto favo-
ravel de credores cujos créditos representem mais de metade da totalidade
dos créditos relacionados com direito de voto, calculados de harmonia
com o disposto na alinea anterior, ¢ mais de metade destes votos corres-
pondentes a créditos ndo subordinados, ndo se considerando como tal as
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abstengdes. Sendo que no PEVE nio existe votagdo, mas antes a assinatura
do acordo de viabiliza¢do por credores que representem pelo menos as
maiorias de votos previstas para a aprovacao do plano de recuperacao no
ambito de um PER, cabe sempre proceder, desde logo, a esta adaptacao.

Passemos desde ja a analise da segunda possibilidade: o plano consi-
derar-se-a aprovado se recolher o voto favoravel de credores cujos créditos
representem mais de metade da totalidade dos créditos relacionados com
direito de voto e mais de metade destes votos correspondentes a créditos
nao subordinados. Ou seja: nos termos da remissao para a alinea b), exige-
-se que o acordo seja subscrito por credores que representem mais de 50%
dos créditos relacionados com direito de voto, sendo que mais de metade
desses créditos devem ser nao subordinados. Assim, sera necessario pelo
menos o acordo de credores titulares de mais de 25% de créditos relacio-
nados nao subordinados com direito de voto, se apenas credores relaciona-
dos titulares de metade mais um votos subscreverem o acordo. A aplicagdo
das regras relativas a estas maiorias estabelecidas na alinea b) ndo coloca
davidas [ao contrario do que acontece quanto a remissdo para a alinea a)
do n.° 5 do art. 17.°-F], razdo pela qual até se defende entre nds a possibi-
lidade de apenas esta remissao dever ser considerada no ambito do PEVE,
como se vera.

E, entdo, na remissio para a alinea a) que surgem os problemas.
Exige-se ali que o plano seja votado por credores que representem pelo
menos um ter¢o dos créditos relacionados com direito de voto, embora nao
seja necessario que pelo menos esse um ter¢o vote no sentido da aprovacao
do plano — a lei basta-se literalmente, para esse efeito, com o voto favora-
vel de credores que representem pelo menos dois ter¢os dos votos emitidos,
ou seja, no minimo, dois ter¢os daquele um ter¢o de créditos relacionados
com direito de voto. Isto posto, o plano é aprovado ainda que apenas votem
Jfavoravelmente credores que representem mais de dois nonos (ou seja, mais
de 22,22%) dos créditos relacionados com direito de voto. Acresce ao
exposto que mais de metade destes votos deve corresponder a créditos ndo
subordinados. Por outras palavras, no minimo mais de metade destes mais
de dois nonos deve corresponder a créditos nao subordinados.

Entdo, por forca da estrita remissao para o regime do PER, os credores
que no ambito do PEVE deveriam assinar o acordo de viabiliza¢do seriam
aqueles que representassem mais do que os dois nonos (mais do que 22,22%)
dos créditos relacionados com direito de voto — sendo que mais de metade
destes (por exemplo, se os credores subscritores representam 25% dos cré-
ditos relacionados, mais de 12,5%) deveriam corresponder a créditos nao
subordinados. Simplesmente, ja foi defendido na doutrina que se deve
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entender que os credores subscritores do plano deverdo, no PEVE, repre-
sentar no minimo um ter¢o dos créditos contidos na relacdo com direito de
voto(*?). E também se tem defendido que a alinea a) don.® 5 do art. 17.°-F ¢
inaplicavel a este processo, dado pressupor necessariamente uma votagao,
pelo que a remissdo apenas operaria para a alinea b), bastante mais exi-
gente, como se viu(*!).

Pois bem: existem argumentos que militam a favor de uma e de outras
interpretagdes. Por um lado, uma vez que os efeitos da homologagdo do
acordo de viabilizacdo se estendem a todos os credores relacionados, per-
cebe-se que se sinta a necessidade de acautelar a existéncia de eventuais
recursos abusivos a este mecanismo de viabilizac¢do, que afinal se poderia
iniciar e fazer prosseguir apenas com a vontade de credores que represen-
tem pouco mais de 10% de créditos nao subordinados (para além da von-
tade do devedor e dos credores que representam créditos subordinados).

Mas a favor desta solugdo, menos exigente, pela qual seria apenas
necessaria a subscri¢do por mais de dois tergos de um ter¢o do total dos
créditos temos a letra da lei e até a sua ratio: este ¢ um mecanismo assumi-
damente extraordinario, estritamente aplicado num contexto verdadeira-
mente excepcional — e ao qual s6 podem recorrer empresas que, segura-
mente, apresentavam um activo superior ao passivo antes de sentirem os
efeitos das medidas tomadas para travar a evolugdo da pandemia. Pelo que
se justifica que seja agil, no sentido de ndo exigir as empresas infindaveis
rondas de negociagdes, realizadas sem qualquer protec¢ao, nomeada-
mente, relativamente a prestagdo de servigos considerados essenciais, a
processos de insolvéncia iniciados pelos credores e a acgdes judiciais para
cobranca de dividas (uma vez que estes efeitos “protectores” se produzirdo
apenas em momento ulterior ao da apresentacdo do requerimento)(#2).
Depois, ndo ¢ seguro que tenha sido intengdo do legislador ser mais exi-
gente com as maiorias necessarias para recorrer ao PEVE do que com
aquelas que s3o necessarias para fazer aprovar um plano de recuperagdo
no ambito de um PER. Mais: se € certo que na subscri¢do do acordo de

(#9)  Cf. MiGueL Pestana pE Vasconceros, “O novo processo extraordinario de viabilizagdo de
empresas (PEVE). Analise e proposta de reforma”, in Revista de Direito Comercial, 2020, 2105-2142,
p- 2122; Arexanpre DE SoveraL Martins, “Mais vale tarde do que nunca: a Lei 75/2020, o PEVE e outras
novidades (com o cair da folha)”, in Direito das Sociedades em Revista, ano 13, Vol. 25,2021, 37-55,
p. 45, ss.

(41)  Cf. CarmariNa SErRrA, Ligdes de Direito da Insolvéncia, 2.* ed., Almedina, Coimbra, 2021,
p- 129, ss.

(#?) Diferentemente do que acontece no ambito do recurso a um PER (cf. o art. 17.°-E do
CIRE) ou a um RERE (cf. , nomeadamente, os arts. 11.° ¢ 12.° da Lei n.° 8/2018).
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viabilizagdo ndo existe necessariamente a intervengao de todos credores
afectados, ndo o é menos que todos t€ém ao seu alcance a possibilidade de
vir ao processo solicitar a ndo homologa¢ao do acordo de viabilizacdo; e
que o juiz esta vinculado, nessa decisdo de homologagdo ou nao homolo-
gacdo, ao disposto nos arts. 215.° ¢ 216.° do CIRE — devendo, nomeada-
mente, recusar oficiosamente a homologacdo de plano cujo contetido nao
respeite o principio da igualdade dos credores da insolvéncia, nos termos
em que vem formulado pelo art. 194.° do CIRE.

Pois bem, os problemas colocados pela remissdo para o disposto no
n.° 5 do art. 17.°-F no ambito de um processo com as caracteristicas do
PEVE néo acabam aqui. E que, neste processo, a alternativa deixa de fazer
sentido, pois, seja qual for a interpretagdo que se defenda para a aplicacao
do disposto na alinea @) (desde que se considere que ela é aplicavel, bem
entendido), deixa de fazer sentido a remissao para o disposto na alinea b),
por as maiorias nela exigidas serem mais exigentes do que as resultam da
aplicacdo da alinea ). Por outras palavras, ndo faz sentido afirmar que o
devedor pode apresentar o acordo assinado por credores que representem
mais do que uma determinada percentagem de créditos ou, em alternativa,
apresenta-lo assinado por credores que representem uma maioria superior
a essa, pois esta segunda possibilidade ja se encontra necessariamente con-
tida na primeira.

Em sintese: devido a equivoca formulacao legal e respectiva remis-
sd0, sdo possiveis vdrias interpretacdes quanto as maiorias de créditos que
devem estar representados pelos credores que assinam o acordo de viabili-
zacdo a apresentar pela empresa, o que gerara grande incerteza e insegu-
ranca juridica numa area que reclama, dadas as circunstancias, especial
atencdo. Esta em causa o proprio recurso ao novo processo de viabiliza-
¢do, que tem caracter urgentissimo — e as empresas precisariam de conhe-
cer inequivocamente os elementos que devem acompanhar o requerimento
a apresentar no tribunal competente, até porque no art. 9.°, n.° 15, da
mesma lei se determina que o “termo” do processo extraordinario de viabi-
lizacdo (sem que se esclareca exactamente o alcance desta previsdo da
norma, nomeadamente, se ela abrange as situa¢des de ndo homologacao
do acordo por nao estarem respeitadas as maiorias necessarias) impede a
empresa de recorrer novamente ao mesmo. Urge uma intervengao legisla-
tiva que clarifique (pelo menos) este aspecto de regime.



