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Resumo

O presente trabalho versa sobre uma analise critica ao Regime Extrajudicial de
Empresas (RERE), que contempla dois regimes: o regime do protocolo de negociagdo e
o regime do acordo de reestruturagdao. Essencialmente, sao abordados os requisitos de
sujei¢do ao regime, as obrigacdes que dele decorrem e os efeitos que lhe sdo inerentes. E
também feita uma comparag@o ao seu antecessor - o Sistema de Recuperagdo de Empresas
por Via Extrajudicial (SIREVE) -, relativamente aos aspetos considerados mais

pertinentes.

Palavras-chave: Regime Extrajudicial de Recuperagdao de Empresas; Sistema de
Recuperacao de Empresas por Via Extrajudicial; recuperagdo; reestruturacao; empresas;

extrajudicial,



Abstract

This dissertation focuses on the critical examination of the Regime Extrajudicial de
Recupera¢do de Empresas (RERE) which includes two procedures: the negotiation
protocol procedure and the restructuring agreement procedure. We mainly address the
requirements for the subjection to the procedure, the obligations and the effects that
accrue from it. We also make a comparison with its predecessor — Sistema de
Recupera¢do de Empresas por Via Extrajudicial (SIREVE) -, concerning its most

relevant aspects.

Keywords: Regime Extrajudicial de Recuperacdo de Empresas; Sistema de
Recuperacdo de Empresas por Via Extrajudicial; recovery; restructuring; company;

extrajudicial.



Lista de siglas e abreviaturas

Ac.
al.

als.
art.
arts.
AT
CCiv.
Cfr.
CIRC
CIRE
CIVA
CPEREF

CSC

CT

EBF
EMRE
IAPMEI
IMT
IRC

IS

IVA
LGT

p.

PER
PME
PEC
RERE
ROC
SIREVE

acordao

alinea

alineas

artigo

artigos

Autoridade Tributaria

Codigo Civil

Confronte-se

Codigo do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas
Codigo da Insolvéncia e da Recuperagdo de Empresas
Codigo do Imposto sobre o Valor Acrescentado

Cddigo dos Processos Especiais de Recuperacdo da Empresa e de
Faléncia

Codigo das Sociedades Comerciais

Codigo do Trabalho

Estatuto dos Beneficios Fiscais

Estatuto do Mediador de Recuperagdao de Empresas

Instituto de Apoio as Pequenas e Médias Empresas e a Inovagao
Imposto Municipal sobre as Transmissoes onerosas de imoveis
Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas

Imposto de selo

Imposto sobre o Valor Acrescentado

Lei Geral Tributaria

pagina

Processo Especial de Revitalizagao

Pequenas e Médias Empresas

Procedimento Extrajudicial de Conciliag@o

Regime Extrajudicial de Recuperagdo de Empresas

Revisor Oficial de Contas

Sistema de Recuperacao de Empresas por Via Extrajudicial



SS Seguranga Social
SS. seguintes
STA Supremo Tribunal Administrativo

TRG Tribunal da Rela¢ao de Guimaraes



Indice

Introducao .....eeeeeeeeeccsiisccnnnnens 8
I) Enquadramento geral do Regime de Recuperacio Extrajudicial de Recuperacao
e EIMPIESAS c.ccicreeiersuricrsnncssnnicsssnicssnnesssssesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssss 9
1. Qualificag@o do RERE ..o 9
2. Caracterizacd0o do RERE..........ccooiiiiiiiiice e 11
3. Ambito de aplicago do RERE ..........ccooviuiiueeieeeeeeeeeeeeee s e 12
3.1. Ambito subjetivo de apliCAGAO .........cv.ev v 12
311 O deVEAOT .. 12
3.1.2. Os credores € outros intervenientes .........ocveeveeveerveeireesveeneennns 14
3.2. Ambito 0bjetivo de apliCAGAO ...........ovueveeeeeeeeeeeeeeeeeee e, 15
4. Aplicacao dos Principios Orientadores da Recuperagdo Extrajudicial de Devedores
...................................................................................................................................... 16
IT) Regime da negociacio do acordo de reestruturaco......ccceceeeeceeccssnrcssnrcssnsessnnnes 18
1. Requisitos e depdsito do protocolo de NegOCIaCA0 ......ccueeeuveerieeriieniiieiieriie e 18
2. Obrigacdes decorrentes do deposito do protocolo de negociagao ..........ccceeeeveenenn. 19
3. Efeitos decorrentes do dep6sito do protocolo de negociagao ........cccveeveeveveeveennnnn. 21
3.1, EfCItOS PrOCESSUAIS...cuviieririeeiiieesirieerireeesireeetteeeseeesseeesseeessseeessseeessseeensseens 21
3.2. Prestag@o de SErvigoS €SSENCIAIS ....euvereevieeiiieecirieecireeeetreeeeteeeeteeeereeesaree e 22
3.3. Suspensdo do prazo para apresentacao a inSOIVENCIA.......ccceeveevverveneeenennne. 24
4. Negociagoes tendentes a obtencdo do acordo de reestruturacao ............coeceeveeennee. 25
5. Encerramento das NEZOCIACOES .....ccuvieeruiieeriieeiiieeiieeeiieeesireeeaeeesaeeesseeesnseeessneeenns 27
I1I) Regime do acordo de reestruturacio w29
1. O contetido do acordo de reeStruturaCan............coouveeeeeiveeeeeeineeeeeeieeeeeeereeeeeeareeenn 29
2. Requisitos e deposito do acordo de reestruturaCao .........eeevveeerveeerereeeiiveeniieenneeenns 32
3. Efeitos decorrentes do depdsito do acordo de reestruturacao.........ccecuveeeveeereveennnee. 33
3.1, Ef@It0S PrOCESSUALS ...cuvieeiiieeiiiieeiteeeriteeesiteeeiteeesereeesneessneessseesssseeessseesnsseens 33
3.2, EfE1t0S fISCAIS....eiuiiiiiiiieiiieeit ettt 35
3.3. A insusceptibilidade de resolugao dos negdcios em beneficio da massa

TNSOLVEIIEE ...ttt ettt et sb et st sb e et sbe e beeaaesaeens 37
4. O incumprimento do acordo de reestruturagao.........ocveveveerueeecieenieniieenieeeeeneeeneeen 39
Conclusio .......cueeeveeenecceecnnnnne 41
Bibliografia.........ccccceeevuvecvnnccnnns 43
IMONOGIATIAS ..eeeviieeiiieeeiie ettt ettt et e e e st e e e aeeesnteeessseeensaeeensseesssseessseeensneennns 43
Artigos em publicagOes PETIOAICAS ......ccueeervrieriieeiiieeiieeeieeereeeeeeeareeeaeeesreeeeaaee s 45
Artigos em publicagies ONIINE..........cevuiieiierieiiieie ettt 50



Introducao

O ambiente econdmico adverso que o tecido empresarial portugués experienciou,
nomeadamente entre 2011 e 2014, implicou a aprovagao da Lei n® 16/2012, de 20 de abril,
que suscitou uma mudanga significativa na politica legislativa em matéria de insolvéncia.
Com efeito, a recuperacao dos devedores em situagdo econdémica dificil sobrepds-se ao
primado da satisfacao dos credores, a base de todo o Cédigo da Insolvéncia e Recuperacao
de Empresas, ficando este em segundo plano. Concebeu-se o Processo Especial de
Revitalizagdo (PER), o qual possibilita que os devedores (atualmente, apenas as
empresas) nao insolventes aufiram de determinadas vantagens, as quais permitirdo
reestruturar-se e evitar a sua insolvéncia.

Simultaneamente, um pouco por toda a Europa, surgem mecanismos extrajudiciais,
que comprovadamente se demonstram aptos na recuperacdo do devedor fora dos
tribunais, num ambiente propicio a negociagdo, evitando-se, assim, a imiscuicdo de
entidades externas ao negdcio e evitando-se, também, os estigmas ligados a publicidade
dos planos de recuperagao, os quais acarretam a perda de valor da empresa no mercado.

O Governo portugués seguiu esta tendéncia e criou o Sistema de Recuperacao de
Empresas por Via Extrajudicial, aprovado pelo DL n° 178/2012, de 3 de agosto
(SIREVE), o qual permitia ao devedor (ainda que insolvente) tentar a sua recuperacao,
contando com a ajuda especializada do Instituto de Apoio as Pequenas e Médias Empresas
e ao Investimento (IAPMEI) a quem, também, competia estabelecer os contactos
necessarios entre a empresa e os seus credores, analisar a viabilidade da empresa e auxiliar
na elaboragdo do plano de negdcios tendente a recuperagao da empresa.

Para reduzir a utilizagdo marginal do SIREVE e apostar na reestruturagdo das
empresas, numa fase de pré-insolvéncia, promulga-se a Lei n® 8/2018, de 2 de margo, que
instituiu o Regime Extrajudicial de Recuperagdo de Empresas (RERE), atribuindo
beneficios a empresa e aos credores que lhe recorram, que so seriam possiveis no ambito
de um PER ou de um processo de insolvéncia, sendo também um dos seus objetivos a
redugdo da afluéncia das empresas aos tribunais.

Neste ambito, no presente estudo, procuraremos, partindo de uma analise critica ao
RERE, confrontd-lo, nos aspetos que consideramos mais pertinentes, com o seu
antecessor SIREVE e comparé-lo ainda, de forma subsidiaria, a Proposta de Regulamento
do Parlamento Europeu e do Conselho, que altera o Regulamento (CE) n°® 1346/2000 do

Conselho relativo aos processos de insolvéncia.



I) Enquadramento geral do Regime Extrajudicial de Recuperacio

de Empresas

1) Qualificacao do RERE

O REGIME EXTRAJUDICIAL DE RECUPERACAO DE EMPRESAS (RERE) foi criado pela
Lei 8/2018, de 2 de margo!, considerado um instrumento pré-insolvencial que “regula os
termos e os efeitos das negociacgdes e [ou] do acordo de reestruturagao que seja alcangado
entre um devedor e um ou mais dos seus credores” (art. 1°%) 3. Tal acordo, terd como
desiderato “permitir que a empresa sobreviva na totalidade ou em parte” (art. 2°/2),
admitindo satisfazer os interesses das partes em presenca. Trata-se, pois, de um regime
dual que compreende dois regimes: um respeitante a negociagdo do acordo de
reestruturacao; outro relativo ao acordo de reestruturagao propriamente dito.

Este tipo regime ¢ intrinseco a uma politica que vai sendo seguida pelo legislador
patrio desde a aprovagio do PROCEDIMENTO EXTRAJUDICIAL DE CONCILIACAO?, no qual
se regulava um acordo que objetivava que a empresa em dificuldades e os seus credores
alcancassem uma solugdo que lhe permitisse reestruturar-se numa fase precoce ou até¢ em
situagdio de insolvéncia atual’®. Procurava-se, assim, um mecanismo de indole preventiva

na crise da empresa®, que atenuasse as desvantagens decorrentes de um processo de

insolvéncia, nomeadamente, a sua morosidade e o estigma resultante da publicidade de

! Este diploma (publicado no Diario da Republica n° 44/2018, 1 série, de 2 de margo, p. 1148-1154),
revogou o DL n°® 178/2012, de 3 de agosto, que criou o SIREVE, alterou o CIRS e o CIVA (arts. 41° ¢ 32°,
respetivamente) ¢ definiu a responsabilidade por dividas tributarias em contexto de PER ¢ RERE e plano
de insolvéncia de recuperagdo (art. 33°).

2 Ao longo do trabalho todos os artigos mencionados referem-se ao RERE, a menos que da leitura
do texto resulte o contrario.

3 Para melhor se compreender o RERE, recorramos a ilustragdo proposta por SERRA (2018-A), p.
487: “Uma forma facil de compreender o RERE e esta alternatividade de regimes € imaginando um corredor
a que ddo acesso, da parte exterior, duas portas. Uma das portas, a porta de entrada principal, permite fazer
o percurso desde o inicio. A outra porta d4 acesso a meio do corredor e permite fazer apenas a segunda
parte do percurso. Cabe aos caminhantes a decisdo de fazer o percurso na totalidade, isto €, as duas etapas
em sequéncia, ou exclusivamente a segunda metade”. No entanto, repare-se que o inverso também podera
suceder, ou seja, as partes apenas sujeitarem o protocolo de negociagdes ao RERE e beneficiar dos efeitos
previstos e depois alcangarem um acordo, o qual decidam ndo sujeitar ao RERE.

4O PEC foi aprovado através do DL n°® 316/98, de 20 de outubro, durante a vigéncia do CPEREF.
A este proposito, vide FONSECA (2011) p. 76.

5 Segundo FERREIRA (2011) p. 395., as empresas, na falta de instrumentos nacionais que
promovessem a sua reestruturacdo, utilizavam “instrumentos disponibilizados por outros sistemas juridicos,
através nomeadamente da transferéncia da sua sede” - trata-se do fenomeno COMI shifts.

6 Sobre a utilizagdo do conceito agregador de “crise econdmica” da empresa, veja-se SERRA (2009),
p. 243.



um processo de insolvéncia’. Presidia a criagdo deste PROCEDIMENTO® o intuito de lhe
atribui as vantagens que sdo associadas a solu¢des de natureza extrajudicial: celeridade,
a nao interferéncia de entidades externas aos interesses da empresa (mormente, o juiz), o
estigma que a declaracao de faléncia acarretava na perda de valor da empresa no mercado,
a flexibilidade e eficiéncia. Ficava a cargo de uma entidade publica — o IAPMEI
(INSTITUTO DE APOIO AS PEQUENAS E MEDIAS EMPRESAS E A INOVACAO) — conduzir as
diligéncias necessarias para a obtengao de um acordo entre a empresa ¢ os credores,
destituido de “poderes sancionatdrios ou coercitivos™.

Efetivamente, o PEC foi parcamente utilizado e, nesse sentido, o legislador alargou
o leque de vantagens, das quais destacamos a suspensdo do prazo para apresentagdo a
insolvéncia, a obrigatoriedade de participacdo dos credores publicos e ainda a
possibilidade de suprimento judicial do consentimento de credores ndo aderentes, no caso
de a empresa obter um acordo com dois ter¢os dos seus credores.

Posteriormente, no ambito do Programa de Assisténcia Econdmica e Financeira a
Portugal'’, acordado com a Unido Europeia, o Fundo Monetério Internacional e o Banco
Central Europeu, aprovou-se o DL n°® 178/2012, de 3 de agosto, o qual revogou o PEC e
instituiu o Sistema de Recupera¢do de Empresas por Via Extrajudicial, doravante
SIREVE. Justificado pela crise financeira que se projetou no tecido empresarial
portugués!!, pretendia-se um procedimento mais célere e burocratico, alternativo ao
tradicional processo de insolvéncia. Neste contexto, visava-se promover a recuperacao
extrajudicial de empresas, através da celebragdao de um acordo entre a empresa e todos ou
alguns dos seus credores, que viabilizasse a sua recuperagdo e assegurasse a sua
sustentabilidade (art. 1° do DL n° 178/2012)'?, na tentativa de colmatar as falhas que

haviam ditado o insucesso do PEC.

" Neste sentido, FERREIRA (2011) p. 398., além disso o processo de insolvéncia acarreta custos, “os
riscos de degradacdo do valor da empresa e as dificuldades de obtengdo de financiamento durante o
processo” ao qual “acrescem as dificuldades relacionadas com a publicidade do processo de insolvéncia”.

8 No PreAmbulo do DL n° 316°/98, de 20 de outubro pode ler-se que “a experiéncia tem mostrado
que [...] o consenso entre os interessados na recuperagdo da empresa em dificuldades pode alcangar-se
através de uma entidade publica”. Para FERNANDES e LABAREDA (2000) p. 562., este Procedimento nao
tratava mais do que uma reformulagdo da “lei ou plano Mateus”, que se refere ao DL n°® 172/96, de 10 de
agosto.

? Neste sentido, EPIFANIO (2012) p. 323, a autora d4 conta das semelhancas entre este Procedimento
e o “réglement amiable” aprovado pela Lei de 1 de marco de 1984 em Franca, que desde 2005 da pelo nome
conciliation.

10 E também no 4mbito do programa Revitalizar, aprovado pela Resolugdo do Conselho de Ministros
n° 11/2012, de 13 de fevereiro.

! Potenciada pela crise de 2007 originada nos Estados Unidos da América — o sub prime.

12 Segundo os dados estatisticos disponibilizados na plataforma do IAPMEI recorreram ao SIREVE
625 empresas (desde a sua entrada em vigor até dezembro de 2017), das quais 98,1% sdo micro, pequenas
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Do mesmo modo, também a nivel europeu, ¢ visivel a tendéncia que visa
desjudicializar os regimes de recuperacdo ou reestruturacdo de empresas. Frisou-se, na
Proposta de Regulamento do Parlamento Europeu e do Conselho, que altera o
Regulamento (CE) n°® 1346/2000 do Conselho relativo aos processos de insolvéncia, a
promocao da recuperagao da empresa em dificuldades, correspondente a uma das medidas
da estratégia Europa 2020 e ainda na Recomendagdo da Comissdo de 12 de marco de
2014 sobre uma nova abordagem em matéria de faléncia e insolvéncia de empresas, cujo
objetivo ¢ assegurar que empresas viaveis com dificuldades financeiras possam

reestruturar-se numa fase precoce com vista a evitar a sua insolvéncia.

2) Caracterizac¢ao do RERE

13 visto ndo compreender em nenhuma das

E considerado totalmente extrajudicia
suas duas fases, intervengao judicial — o que sucede em sede de PER -, ou até intervencao
de uma entidade administrativa — ou seja, o IAPMETI, tal como atuava no SIREVE. Ainda

14 sendo

assim, a lei permite que intervenha um mediador de recuperacao de empresas
que a sua nomeagao tem carater facultativo. Apesar de a tendéncia europeia em matéria
de insolvéncia, convergir na implementagcdo de instrumentos de carater extrajudicial,
alguns autores apontam determinados riscos que, naturalmente, lhe sao inerentes. Podera
haver um risco de tratamento preferencial dos credores participantes em detrimento dos
ndo participantes: pense-se, por exemplo nos pagamentos que comegardo logo a ser
recebidos pelos primeiros, em virtude de um acordo de reestruturagdo; outro risco
associado ¢ o potencial uso deste mecanismo por empresas insolventes que poderdo por
em causa a satisfacdo dos créditos dos seus credores'’; por fim, o risco de
comportamentos oportunistas baseados em instrumentos que permitem aos credores

controlar o devedor como, por exemplo, o recurso por parte da empresa ao capital alheio

para a sua reestruturagio®.

e médias empresas. Das empresas aceites a iniciar o procedimento, 57% obtiveram acordo, no entanto, o
prazo para obten¢do do mesmo continua longo, rondando os 7,69 meses.

13 Neste sentido, MATOS (2017) p. 308, adverte para a essencialidade da intervengdo judiciaria na
prote¢do do direito de propriedade dos credores no ambito de um plano de recuperacdo. Note-se que os
instrumentos de reestruturacao de empresas podem revestir carater judicial, quando o juiz intervém em mais
do que uma fase do processo; podem ser hibridos, quando o juiz intervém apenas numa fase do processo; e
podem ser extrajudiciais, quando ndo existe controlo judicial em nenhuma fase do processo.

4 Regulado pela Lei 6/2018, de 22 de fevereiro, a qual estabelece o Estatuto do Mediador de
Recuperagao de Empresas.

15 Esta situagdo € agravada pela disposi¢do transitoria contida no art. 35°, a qual trataremos no ponto
2.3 do seguinte Capitulo.

16 Neste sentido, DUARTE (2017) p. 171.
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E tendencialmente voluntdrio, pois a participagio nas negociagdes ou no acordo a
alcangar ¢ livre, podendo o devedor convocar todos ou apenas alguns dos seus credores,
de acordo com o que considerar mais apropriado (art. 4°/2 e art. 2°/1)!7 e apenas a eles
vinculara'®. De facto, este preceito pode aparentemente colidir com o principio da
universalidade negocial, segundo o qual deverdo ser concedidas aos credores as mesmas
oportunidades em sede de participagdo no processo negocial ou no acordo propriamente
dito - era este o entendimento do legislador durante a vigéncia do SIREVE (arts. 8°%/1 e
10°, na redagdao do DL n° 178/2012).

119

Por fim, tem natureza tendencialmente confidencial’”, uma vez que “reduz o

”20 " retraindo,

impacto estigmatizante da publicidade de um processo de recuperagdo
muitas vezes, 0os agentes econdmicos a contratar com a empresa em dificuldades,
reduzindo o valor da empresa no mercado. Trata-se de uma carateristica que ja vinha sido

acolhida pelo SIREVE (art. 21°B, na redacao dada pelo DL n°® 26/2015).
3) Ambito de aplicacio do RERE
3.1) Ambito subjetivo de aplicaciio
3.1.1) O devedor

O RERE aplica-se as entidades elencadas nas als. a) a h) do art.2°/1 do CIRE (art.
3°/1/a do RERE), ou seja, os devedores pessoas singulares ou coletivas e também os
patriménios auténomos>!. Excetuam-se, no ambito de aplicagdo do RERE, as pessoas

singulares que nio sejam titulares de empresa, na acegio do art. 5° do CIRE*?, alargando-

17 Contudo, a Seguranca Social e a AT, os trabalhadores e as organizacdes representativas dos
trabalhadores, participam obrigatoriamente nas negociagdes (mesmo que ndo subscrevam o protocolo de
negociagdo), sempre que forem credoras do devedor. Este carater voluntario espelha-se também no facto
de todos os efeitos produzidos, quer em sede de negociagdes ou de acordo alcancado, apenas vincularem
os credores subscritores (art. 8°/1).

18 Neste sentido, vide SERRA (2018-B) p. 87., que ao RERE se aplica o principio geral da relatividade
dos contratos, plasmado no art. 406°/2 do CCiv.

9 Esta regra comporta, essencialmente, quatro desvios: primeiro, as partes podem acordar
estabelecer publicidade (total ou parcial) as negociagdes e/ou ao acordo (art. 8°/1); segundo, conforme o
art. 8°/2, em virtude da suspensao dos processos judiciais (art. 11°) e & execucdo judicial da obrigacdo (art.
30°4); terceiro, a SS, a AT e os trabalhadores, sempre que forem credores da empresa, sdo obrigatoriamente
informados do depdsito do protocolo de negociacdo (art. 8°/6); por ultimo, o devedor é obrigado a
comunicar aos prestadores de servigos essenciais (se pretender beneficiar dos mesmos) o ato do depdsito
protocolo de negociagao (art. 12°/6).

20 Neste sentido, EPIFANIO (2018) p. 6.

2! Neste sentido, EPIFANIO (2018) p. 2.

22 Excetuam-se ainda as pessoas coletivas publicas e entidades publicas empresariais, as empresas
de seguros, as instituigdes de crédito, as sociedades financeiras e as empresas de investimento que prestem

12



se o leque de entidades que podem recorrer a este regime, uma vez que, o DL n° 178/2012
apenas permitia que recorressem ao SIREVE apenas empresas, também elas definidas
conforme o art. 5° do CIRE.

Ainda neste contexto, a nocao de empresa apresentada no art. 5° do CIRE ¢ uma
concegdo tendencialmente econdmica, pois faz corresponder a empresa a um “sujeito para
o exercicio de atividade econdmica”?’.

Mediante orientacao legislativa e no sentido de restringir o uso do SIREVE,
posteriormente, o DL n°® 26/2015, no seu art. 2°/5, limitou este conceito de empresa®*,
passando a abranger “somente as sociedades comerciais € 0s empresarios em nome
individual”, desde que possuissem contabilidade organizada®.

Partilhamos o entendimento de CATARINA SERRA?® quando considera que o RERE
apenas diz respeito as empresas — i.e., sempre que no patrimonio do devedor esteja
compreendida uma empresa -, tal como sucede no caso do PER?’ ou sucedia no caso do
SIREVE. Desde logo, pelo nome escolhido para o regime e ainda através da observancia
dos documentos exigidos para acompanhar o protocolo de negociagdo que, entre outros,
trata da certiddo de registo comercial (art. 7°/3/a) e dos documentos de prestagdo de contas
relativos aos trés tltimos exercicios (art. 7°/3/b), ainda que, quanto a estes documentos,

seja feita a ressalva “se aplicavel”?®,

servigos que impliquem a detengdo de fundos ou de valores mobiliarios de terceiros e os organismos de
investimento coletivo. Relativamente as pessoas singulares ndo titulares de empresa, para além do regime
previsto no CIRE (art. 222°A a 222°J), poderdo também beneficiar de um regime de celebrag@o de acordos
extrajudiciais relativamente a contratos de crédito (regulado pelo DL n° 227/2012, de 25 de outubro).

23 Neste sentido, ABREU (2013) p. 326.

24 Neste sentido, FERNANDES ¢ LABAREDA (2015) p. 1035., denotam que o legislador atentou, no
DL n° 26/2015, na “forma juridica de estruturagio de estruturagdo da atividade empresarial” em detrimento
“do substrato econémico e organizacional”.

25 Neste sentido, FERNANDES € LABAREDA (2012) p. 1038., sobre as dificuldades que comportava,
em sede de PEC, a nogdo de empresa, entendida “como toda a pessoa coletiva dotada de personalidade
juridica e com patrimoénio auténomo”.

26 Neste sentido, SERRA (2018-A) p. 496 e SERRA (2018-B) p. 83 e 84., para a autora mais do que
empresas, 0 RERE aplica-se essencialmente as sociedades comerciais e aos comerciantes. Deste modo, ao
longo do presente trabalho, utilizaremos o conceito de “empresa” para nos referirmos a universalidade dos
sujeitos passivos de RERE. Contra este entendimento, vide EPIFANIO (2018) p. 3., considera que “o RERE
ndo ¢ um mecanismo de recuperacdo exclusivo de entidades empresariais”.

27 Através do DL n°79/2017, de 30 de junho, vedou-se o recurso ao PER por parte de pessoas
singulares ndo titulares de empresa, na acegdo do art. 5° do CIRE.

28 Acresce ainda o facto de a Lei 8/2018, de 2 de margo, ter revogado o DL n° 178/2012 (SIREVE),
no seu art. 36%1.
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3.1.2) Os credores e outros intervenientes

Para efeitos de RERE, sdo considerados credores aqueles que sejam titulares de
créditos de natureza patrimonial sobre a empresa, sejam créditos vencidos, vincendos e
sob condigdo, qualquer que seja a sua nacionalidade ou domicilio (art. 3°/4 do RERE e
art. 50° do CIRE). Sao excluidos do conceito os credores que beneficiarem de garantias
sobre a empresa. Porém, os titulares de garantias sobre os bens da empresa — ainda que
nao revestam a qualidade de credores - poderdo intervir, na medida do necessario, para
prestarem o seu consentimento em caso de alteragdes aos termos e condi¢des das garantias
(art. 3°/5).

Contudo, podem, ainda, intervir no regime do RERE, os s6cios da empresa, quando
seja necessario que intervenham ou para prestar o seu consentimento de acordo com o
preceituado nos estatutos da sociedade (art. 3°/6).

Admite-se, além disso, que grupos de credores e grupos de beneficiarios de
garantias sobre os bens da empresa sejam representados coletivamente por entidade que
esteja mandatada por eles, como, no caso dos trabalhadores, as organizacdes
representativas dos trabalhadores (art. 3°/7). Esta opcao legislativa vai ao encontro do
preceituado na-Proposta de Diretiva (no seu art. 9°/2), onde é comtemplada a possibilidade
de separacdo dos credores por categorias, consoante o seu tipo de créditos para efeito de
votacdo de um plano de recuperacdo®, uma vez que os interesses que detém sobre a
empresa nio sdo homogéneos*’.

No caso de a Autoridade Tributdria e a Seguranca Social serem credoras da
empresa, a sua participacdo no protocolo de negociacdes sera obrigatoria (art. 8°/6) a
semelhanca do que sucedia no SIREVE, mas com uma diferenga assinavel: neste, caso se
estas entidades manifestassem a sua indisponibilidade para celebrar o acordo, teriam de
fundamentar a sua decisdo (art. 9%1 do SIREVE)3!, sob pena de incorrerem em

responsabilidade civil por falta de fundamentacdo ou fundamentacio deficiente®?,

2% Neste sentido veja-se SERRA (2017) p. 125., que afirma que num regime deste tipo, podera ndo
ser vidvel o acolhimento desta solug¢do, uma vez que mesmo que fosse necessaria uma maioria simples em
cada categoria para poder aprovar o plano, seria dificil obté-la em todas as categorias (o maximo seria de
75% de acordo com a Proposta de Diretiva) devido aos interesses distintos que casa grupo de credores
detém sobre a empresa. Cfr. MARTINS (2017) p. 265., sobre a confirmag@o do plano de recuperagao

30 Neste sentido, SERRA (2018-A) p. 497.

31 Se for essa a opgdo tomada pela Fazenda Publica e/ou pela SS, ficavam as mesmas libertas da
proibicdo de instauragdo ou suspensdo de agdes executivas para pagamento de quantia certa ou outras a
exigir o cumprimento de obrigagdes pecuniarias (art. 11°/2 do DL n°® 178/2012).

32 Neste sentido, FERNANDES € LABAREDA (2012) p. 1054.
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3.2) Ambito objetivo de aplica¢io

O RERE aplica-se apenas as empresas que se encontrem numa situacdo economica
dificil ou em insolvéncia iminente (art. 3°/1/b). Ambos os conceitos merecem alguns
reparos. Vejamos:

O ponto de partida seré o estado de insolvéncia atual, que ¢ definido no art. 3°/1 do
CIRE, como a situagao em que o devedor se encontra “impossibilitado de cumprir as suas
obrigacdes vencidas™3. Primeiro, a exigéncia legal prende-se com o vencimento das
obrigagdes e ndo necessariamente com a impossibilidade** de cumprimento®” pois, a titulo
de exemplo, o devedor pode ndo cumprir, porque simplesmente ndo quer. Segundo, a
impossibilidade de cumprimento ndo corresponde necessariamente a falta de liquidez
(salvo pessoas juridicas e patrimonios auténomos por cujas dividas nenhuma pessoa
singular responda pessoal e ilimitadamente) e vice-versa®’.

Na lei equipara-se a insolvéncia iminente a insolvéncia atual (mas apenas) no caso
de apresentacdo do devedor a insolvéncia (art. 3°/4 do CIRE). Apesar de ndo se ter
consagrado uma defini¢do legal, a doutrina e a jurisprudéncia caminharam no sentido de
a identificar a situa¢do em que € previsivel a impossibilidade do devedor cumprir as suas
obrigacdes, nomeadamente na data em que estas se vengam.

Por fim, a situacdo econdmica dificil, esta atualmente definida no art. 17°B do CIRE
e alude a dificuldade de cumprimento pontual das obrigagdes assumidas pelo devedor
devido a falta de liquidez ou por dificuldades de aceso ao crédito’’.

Em jeito de conclusdo, a falta de precisdo destes conceitos® condition sine qua non
de um processo de reestruturagdo, abre uma “brecha” para que recorram a estes
mecanismos de recuperacdo de empresas que se encontram ja numa situagdo de

insolvéncia atual. Louva-se, por isso, a alteragdo ao SIREVE introduzida pelo DL n°

33 Relativamente ao CPEREF, omitia-se da definigdo de insolvéncia atual a referéncia a pontualidade
bem como a indicagdo das causas determinantes da penuria do devedor.

34 Sobre o conceito de impossibilidade, vide VARELA (2001) p. 65 € ss.

35 Neste sentido, SERRA (2018-A) p. 56.

36 Neste sentido, Fernandes e Labareda (2013) p. 85: o que realmente releva ¢ a “insusceptibilidade
de satisfazer as obrigagdes que [...] evidenciam a impoténcia, para o obrigado, de continuar a satisfazer a
generalidade dos seus compromissos”.

37 Neste sentido LEITAO (2018) p. 81 e ss.: Subjaz a estes conceitos o critério do cash-flow através
do qual a empresa € insolvente logo que se torna incapaz de solver as suas dividas no momento em que se
vencem. No entanto, o critério balance sheet € acessorio do primeiro (consagrado no art. 3°/2 do CIRE) e
significa a insuficiéncia dos bens da empresa serem insuficientes para o cumprimento integral das suas
obrigagdes.

38 Para mais desenvolvimentos, vide REQUICHA FERREIRA (2011) p. 200 e ss.
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26/2015, de 6 de fevereiro, que havia estabelecido no seu art. 2°/1, um conjunto de
indicadores econdmicos e financeiros para aferir com mais precisdo a situacdo de
solvabilidade da empresa®. Estes indicadores, apesar de ndo serem totalmente precisos
quanto ao estado de insolvéncia, permitiam excluir de forma rapida as potenciais

empresas em situacdo de insolvéncia atual®

. A este proposito, subjaz, muitas vezes a
ideia dos regimes de reestruturagdo, que € necessario salvar a todo o custo a empresa em
dificuldades. Mas nao deve ser sempre este o raciocinio: faz parte do ciclo econdmico da
vida das empresas, a sua criagdo como sua insolvéncia, nao se afigurando viavel tentar
recuperar a todo o custo uma empresa que ja esta irremediavelmente comprometida com
a insolvéncia.

Mesmo apesar destas dificuldades, no que ao RERE diz respeito, a lei remete para

o art. 3° e 17°B do CIRE para aferir a situacdo econdmica dificil, porém para indagar a

insolvéncia iminente, a lei manda aplicar o art. 3°, todavia, apenas o seu n°4 é relevante®*!.

4) Aplicacdo dos Principios Orientadores da Recuperacio

Extrajudicial de Devedores*

Os Principios Orientadores da Recuperacio Extrajudicial de Devedores* aplicam-
se aos devedores e aos credores que optem por sujeitar as negociagdes e/ou o acordo

tendente a obtencao de um acordo recuperagdo da empresa em dificuldades (art. 5°), como

39 Cfr. COSTA (2015) p. 248., que considera esses indicadores como “fortes barreiras ao acesso das
[empresas] mais degradadas econdémica e financeiramente”. Esses indicadores eram: 1) autonomia
financeira, medida pela relag@o entre o valor dos capitais proprios e o valor do ativo liquido total; 2) relagdo
entre os resultados antes de depreciacdes, gastos de financiamento e impostos, ¢ o valor dos juros e gastos
similares; 3) relacdo entre a divida financeira e os resultados antes de depreciacdes, gastos de financiamento
e impostos. Considerava-se depois que, relativamente a cada exercicio, cada indicador deveria obter,
respetivamente, os seguintes resultados: 1) superior a 5%; 2) superior a 1,3; 3) igual ou superior a 0, ¢
inferior a 10; Por fim, considerava-se que a empresa obtinha uma avaliagdo global positiva se cada indicador
houvesse obtido, em pelo menos um dos exercicios considerados, avaliagdo positiva e ainda se no total das
combinagdes possiveis deviam ser observadas, pelo menos, 50% de avaliagdes positivas.

40 Através da plataforma disponibilizada pelo IAPMEI, as empresas continuam a puder recorrer a
este expediente, contudo, e apesar da disponibilizagdo do mesmo, constata-se, a nivel europeu, que as
empresas sO muito tardiamente € que recorrem aos mesmos o que, logicamente, coloca em causa qualquer
medida de reestruturagdo ou recuperagao.

41 Neste sentido, SERRA (2018-B) p. 89.

42 Estao publicados em anexo a Resolugdo do Conselho de Ministros n® 43/2011, de 25 de outubro,
e foram desenvolvidos tendo em conta as boas praticas e recomendagdes internacionais existentes nesta
matéria, nomeadamente o Statement of Principles for a Global Approach to Multi-Creditor Workouts.

43 Desdobram-se em dez principios que tém como objetivos finais que a empresa se mantenha em
atividade, que os credores reduzam as suas perdas, evitar os efeitos econémicos e sociais que advém da
liquidag@o de uma empresa, que o devedor e os seus credores tenham maior controlo do processo e das
decisdes adotadas e, por fim, que as partes possam adotar mecanismos mais céleres quando comparados a
um processo judicial.
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jé antes sucedia no SIREVE (art. 11°/1, na redacdo do DL n°® 178/2012). Surgem a este
propdsito algumas questdes que a doutrina tem procurado resolver: em primeiro lugar,
saber se os credores terdo algum dever de renegociar os seus créditos com a empresa em
dificuldades, e em segundo lugar, qual a dimensao valorativa destes Principios nesse
hipotético dever.

NUNO PINTO OLIVEIRA* debrugou-se sobre o tema e concluiu que se o devedor se
encontrar em dificuldades (mdaxime, numa situagdo econdémica dificil ou em insolvéncia
iminente) e essas se ficarem a dever a alteragao de circunstancias (de acordo com os arts.
252° e 457° do CCiv.) “os credores terdo um dever de estabelecer negociagdes com o
devedor”. Para o autor, a boa-fé, pela qual as partes se devem pautar (prevista no art.
762°2 do CC1v.) no cumprimento das suas obrigacdes, esta densificada e concretizada
naqueles Principios*. Todavia, tendo sido aprovados por Resolu¢do de Ministros — o que
ndo se reconduz a um ato normativo -, ndo conferem a empresa em dificuldades um
verdadeiro direito a renegocia¢io™®.

Devido ao caracter amplamente abstrato destes Principios, nomeadamente no que
diz respeito RERE, quanto aos deveres de informagao para a possivel construgdo de um
acordo recuperatorio, a doutrina € critica. Aponta, por isso, como uma possivel solucao a
integracdo e densificacdo destes Principios ao longo das duas fases que compdem o
regime do RERE, esclarecendo o seu sentido e o seu contetido quer na fase de negociacao

do acordo, quer na fase de execucdo do acordo propriamente dito*’.

4 Para maiores desenvolvimentos, vide OLIVEIRA (2012) p. 677 € ss.

% Qu seja, a boa-fé espelha-se na observancia de varios deveres contemplados ao longo dos
Principios explanados: o dever de cooperagdo, deveres de informagdo e de esclarecimento e, por fim, o
dever de lealdade.

46 Cfr. FERREIRA (2012), p. 254., que reitera “a necessidade de o credor ndo recusar receber propostas
ou de imediato recusar o seu estudo”.

47 Neste sentido, DUARTE (2017) p. 172.
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IT) Regime da negociacio do acordo de reestruturacio

O regime da negociacao do acordo de reestruturagao estd regulado no Capitulo II
do RERE (arts. 6° a 18°) e permite que durante as negociagcdes a empresa continue a
exercer a sua atividade, com a seguranga de que os credores aderentes ao protocolo ndo
instaurarao processos de natureza judicial, contando ainda com a nao interrup¢do de
servicos essenciais. Deste modo, cria-se um ambiente negocial propicio a alcancar um
acordo que satisfaca os interesses de todas as partes intervenientes, obtendo vantagens

que, de outro modo, s6 seriam possiveis no ambito de um PER.
1) Requisitos e depdsito do protocolo de negociacao

Primeiramente, o protocolo de negociagdo devera ser assinado por, pelo menos,
15% dos credores que representem o passivo nio subordinado*® da empresa (art. 6%/1).
Esta ¢ uma exigéncia legal que terd de ser atestada através de uma declaragdo de um
contabilista certificado ou de um ROC emitida hé trinta dias ou menos (art. 6°/4)%.
Relativamente ao SIREVE ¢é menos exigente, uma vez que o art. 3°2/c (na redagao dada
pelo DL n® 26/2015) exigia a presenc¢a dos credores que representassem, pelo menos, 1/3

0 ndo fazendo distingdes em funcdo da natureza dos

do total das dividas da empresa’
créditos detidos pelos credores apresentados no requerimento inicial.

No RERE, a lei estabelece de forma taxativa os elementos obrigatorios®! (e
facultativos?), que deverdo integrar o conteido minimo do protoloco de negociagio,

designando, ainda, os documentos que deverdo seguir em anexo (art. 7°)%.

“8 Consideram-se créditos subordinados os constantes do art. 48° do CIRE.

4 O RERE ¢ mais exigente do que o PER no qual se exige apenas 10% do passivo ndo subordinado
(art. 17°-C/1 do CIRE).

50 De acordo com o art. 12°/2/a do DL 26/2015, para a aprovagdo do plano seria necessério o voto
favoravel de credores que representassem menos de 25% dos créditos da empresa, dos quais mais de metade
dos votos favoraveis dissessem respeito a créditos ndo subordinados.

51 S30 os constantes do art. 7°/1: a identificagdo dos participantes e dos seus representantes, (al. a),
o prazo maximo acordado para a duracdo das negociacdes (al. b), o passivo total da empresa (al. c), a
responsabilidade pelos encargos respeitantes ao processo negocial (al. d), o acordo relativo ao processos
judiciais (al. e) e, por fim, a data e as assinaturas reconhecidas dos subscritores (al. f).

52 S3o os constantes do art. 7°2: a lista dos fornecedores essenciais referidos no art. 12° e
identificagcdo completa dos respetivos contratos de prestacdo de servigos (al. a) e a autorizagdo dos credores
participantes para que o devedor divulgue a existéncia e conteudo do protocolo de negociacdo junto dos
seus credores, na medida de que o devedor considere necessario a participacdo de outros credores no
processo de negociacdo ou no acordo em negociagao (al. b).

33 S30 os constantes do art. 7°/3: a certiddo de registo comercial ou o codigo de acesso a certiddo
eletronica da empresa e estatutos, se aplicavel (al. a), os documentos relativos a prestag@o de contas relativos
aos trés ultimos exercicios (al. b), a declaragdo da empresa que indique com detalhe o seu passivo,
nomeadamente, a identificagdo dos credores, a proveniéncia, montante e natureza dos seus créditos bem
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Posteriormente, devera o protocolo ser depositado na Conservatéria de Registo
Comercial e durante o tempo que durarem as negociagoes (balizadas pelo limite temporal
maéximo de trés meses — art. 6°/5), poderdo outros credores aderir ao mesmo (art. 7%/5)°%;
podendo, também, ser alterado desde que obtenha o consentimento dos credores que
inicialmente o subscreveram (art. 7%/7) .

Nao se encontra na lei nenhuma forma de suprir eventuais deficiéncias que constem
do referido documento, ou seja, ndo existe uma entidade — maxime, o IAPMEI tal como
atuava no SIREVE — que faga uma apreciagao liminar do conteiido minimo do protocolo,
pelo que nos parece, que na falta de uma fiscaliza¢do deste género, devera o conservador
recusar o deposito do protocolo no caso de falta de algum dos elementos obrigatdrios —
visto o mesmo ndo ter competéncia para verificar a veracidade das informagdes

constantes do mesmo (art. 46° do Cédigo do Registo Comercial)*®.
2) Obrigacoes decorrentes do depdsito do protocolo de negociacio

A empresa ficara obrigada a manter o curso normal do negodcio e a ndo praticar atos
de especial relevo (conforme definidos no art. 161° do CIRE)*’, ou seja, assim como dita
a Proposta de Diretiva, dever-se-4 manter-se o devedor a frente da empresa — na sigla
inglesa, debtor-in-possession — pois assume especial relevo a relagdo de familiaridade
entre a empresa e os seus 6rgdos representativos e destes com os credores®® e ainda
porque, a maioria das vezes, os seus 0rgaos nao contribuiram, de forma culposa, para a

situagdo dificil da empresa®’.

como as garantias a ele associadas (al. ¢), uma lista enumerativa de todos os processos judiciais e arbitrais
nos quais a empresa seja parte (al .d) e, por fim, na eventualidade de algum dos documentos exigidos ndo
ser apresentado, uma justificacdo da empresa para o devido efeito (al. e).

5% Aparentemente resulta daqui uma incongruéncia, vejamos: de acordo com o art. 7°/6, “apenas se
admitem adesdes integrais ao protocolo de negociagdo, considerando-se ndo escritas as adesdes parciais ou
sujeitas a condi¢ao, bem como as adesdes que incidam apenas sobre parte dos créditos que o credor detém
sobre o devedor”. Contudo, no que diz respeito ao acordo, ja sera possivel que o mesmo incida “sobre a
totalidade ou sobre parte dos créditos que sejam detidos pelos credores nele participantes” (art. 19°/3).

55 Sera através do Processo Especial de Deposito do RERE que sera feito o depdsito do protocolo
bem como das suas alteragdes ou adesdes (art. 6°/2). Note-se que este ¢ também o procedimento utilizado
para o depdsito do acordo de reestruturagdo (art. 22°/1).

36 Este despacho liminar poderia ter um de trés desfechos: o despacho de recusa do requerimento, o
despacho de convite ao aperfeicoamento do requerimento ou o despacho de aceitacdo do requerimento (art.
6°do DL n° 178/2012).

57 No entanto, poderdo esses atos estar previstos no protocolo de negociagdes ou serem previamente
autorizados pelos credores (art. 9°/1).

58 Neste sentido, SCALZILLI, SPINELLI ¢ TELLECHEA (2016) p. 272.

59 Neste sentido, DUARTE (2013) p. 173., confirma esta tomada de posigdo ao sustentar que “ndo ha
razdes que justifiquem presumir que as dificuldades das empresas se devem a gestdo de ma qualidade” e,
por isso, “a cessdo abrupta de fungdes pelos gestores de empresas em dificuldades agrava a situagao”.
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Também devera a empresa informar a Seguranga Social, a Autoridade Tribut4ria®
e os trabalhadores®! do deposito, sempre que estes sejam credores da empresa (art. 8°/6 e
9°/3). Caso seja violado este ultimo dever, o mesmo importara toda a nulidade do
protocolo de negociagdo, assim como de todos os atos praticados e a ele conexos (art.
8°/7). Caso a empresa decidir por fim as negociacdes — por considerar ndo estarem
reunidas as condi¢gdes para prosseguir com as mesmas - devera informar todos os credores
subscritores e aderentes ao protocolo®?.

Recaira, igualmente, sobre a empresa, em articulagdo com o mediador de

recuperacdo de empresas®

, o credor lider e os assessores financeiros e legais, se
existirem, o designio de elaborar o diagnostico econdmico e financeiro que possa servir
de base ao futuro acordo de reestruturacao (art. 15°/1). Para cumprir esta incumbéncia, a
lei manda a empresa recorrer & ferramenta de autodiagnéstico®®, disponibilizada no site
do IAMPEI - Early Warning®- que é um dos parametros da Proposta de Diretiva (no seu

considerando 13). Trata-se de um instrumento de “diagndstico e alerta rapido”®®

, gratuito
e vocacionado para as PME. Nao obstante, tal ndo invalida a realizacdo da Due
Diligence®”: corresponde grosso modo a auditoria societaria e traduz-se num “processo
de analise ¢ avaliagdo detalhada de informacdes e documentos [...] tendo em vista o
apuramento da respetiva realidade juridica, econémico-financeira e/ou laboral, a fim de
permitir uma tomada de decisdo sobre as medidas mais adequadas a sua preservagdo”¢®.
Este processo divide-se em quatro categorias: a financeira — i.e., o valor do passivo e do
ativo, bem como a situacgdo liquida da empresa; a societaria — considera todos os atos e
documentos societarios; a tributaria — concerne ao impacto da carga tributdria na situagdo
da empresa; a laboral — tem em vista a andlise dos aspetos que dizem respeito aos recursos

humanos da empresa. Tal processo visa, essencialmente, minorar as assimetrias de

60 Neste sentido, SUBTIL (2013) p. 34., além da Fazenda Publica se preocupar com a recuperagio
dos créditos fiscais, preocupa-se de igual modo com a manutengao dos postos de trabalho.

61 Neste sentido, SUBTIL (2013) p. 34., considera esta regra é do mais elevado interesse pois, se por
um lado, os trabalhadores querem ver satisfeitos os seus créditos (vencidos ou ndo) também ndo ¢ menos
verdade que se preocupam com a manutenc¢do dos seus postos de trabalho.

62 Devera também requerer o dep6sito dessa comunicagdo na Conservatoria de Registo Comercial
(art. 9°/2).

6 O Estatuto do Mediador de Recuperagdo de Empresas foi aprovado pela Lei 6/2018, de 22 de
fevereiro.

%4 Constava no art. 2°A e segundo SERRA (2015) p. 51, € a sua fun¢do seria delimitar ainda mais o
acesso ao SIREVE.

85 Cfr. ARSENIO (2016) p. 189, apesar da disponibiliza¢do desta ferramenta conclui que “continua a
verificar-se que as empresas iniciam muito tarde os seus processos de reestruturagdo”.

6 Neste sentido, SERRA (2015) p. 105.

67 Sobre o padrio de diligéncia exigivel v. CORDEIRO (2007), p. 24.

%8 Neste sentido, SUBTIL (2013) p. 31.
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informagdo entre a empresa e os seus credores e assim recai sobre aquela, na nossa
opinido, um dever pré-contratual de informacdo, cujo conteudo abrange “todas as

informagdes que sejam de especial relevancia para a decisdo de contratar”®’

, pelo que a
sua violagdo originard, em principio, responsabilidade civil baseada na culpa in
contrahendo. Reforcamos esta posicdo em virtude das fungdes que sdo reconhecidas a
DD, em especial, a fungdo informativa’®.

Por outra parte, sobre os credores recai a obrigacdo de nao se poderem desvincular
dos compromissos assumidos no protocolo de negociagao antes de decorrido o prazo
maximo previsto para as negociagdes, embora possam cessar a participagdo ativa nas
mesmas. No entanto, caso a empresa viole de forma grosseira as obriga¢des para ele
decorrentes do protocolo de negociacdo, terdo os credores aderentes um direito a

resolucdo do mesmo (art. 10°1), ainda que o acordo respeitante & ndo instauracdo de

processos judiciais (art. 7°/1/e), se excetue desta regra (art. 10°%/4)"!.
3) Efeitos decorrentes do deposito do protocolo de negociacio
3.1) Efeitos processuais

Os efeitos processuais tém como escopo primordial uma espécie de paz processual,
estimulando assim a empresa e os credores a negociagdo do acordo de reestruturagdo. Sao
dois esses efeitos: primeiro, a suspensao do processo de insolvéncia quando a insolvéncia
ainda ndo tenha sido declarada (art. 11°/1), e segundo, a “extin¢ao” das agdes executivas
para pagamento de quantia certa e a manutengdo das agdes destinadas a exigir o
cumprimento de agdes pecuniarias (11°2). Contudo, a técnica legislativa nao foi a melhor
relativamente a este Gltimo grupo de efeitos. Vejamos:

De acordo com o art. 7°/1/e, sera elemento obrigatdrio do protocolo de negociagao
o acordo das partes relativamente aos processos judiciais, mais concretamente a ndo
instauragdo de processos judiciais de natureza executiva ou que visem privar a empresa
da livre disposi¢ao dos seus bens ou direitos e ainda de processo relativo a declaragdo de

insolvéncia do devedor.

% Neste sentido, RUSSO (2011) p. 21.

70 Neste sentido, ANTUNES (2009) p. 753., acrescenta outras fungdes & DD, a saber: garantistica,
valorativa e probatoria.

"l SERRA (2018-B) p. 93., considera que a obrigagdo salvaguardada pela norma é a suspensdo do
exercicio dos poderes processuais pois, se assim ndo fosse, os credores “desonerados” desta obrigago
poderiam prejudicar o curso das negociagdes.
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Posteriormente, para além do acordo relativo a ndo instauracdo de processos
judiciais, no art. 11°/1 estabelece-se um efeito suspensivo, mas apenas relativo ao
processo de insolvéncia, acrescentando o n°® 2 do mesmo artigo que “extinguem-se
automaticamente as agdes executivas” e “mantém-se suspensas por prejudicialidade, as
acoes destinadas a exigir o cumprimento de a¢des pecunidrias”’. No entanto, este efeito
extintivo esta subordinado a celebracdo do acordo (“celebrado acordo nos termos da
presente lei”’), o qual ja esta regulado devidamente no art. 25° (ou seja, no Capitulo III,
referente ao acordo propriamente dito). Considerando a complexidade terminologica e
sistematica da norma contida neste art. 11°/2, concordamos com CATARINA SERRA’%,
quando afirma que o mais adequado nesta fase de negociagao sera o acordo das partes no
sentido da “manuten¢io das a¢des suspensas até ao deposito do acordo””>.

Acresce que a suspensdo das acdes instauradas pelos credores quanto aos garantes
da empresa (art. 11°/2) poderdo “ditar a (m4) sorte do RERE”", uma vez que lhes estara
vedada uma das formas de verem satisfeitos os seus créditos.

Novamente, advirta-se para o facto de estes efeitos processuais, pela sua natureza

voluntaria (e limitada) do RERE, apenas vincularem os credores aderentes.
3.2) Prestacao de servicos essenciais

Prevé-se que com o depdsito do protocolo de negociagdo’”, a empresa podera
continuar a beneficiar da prestacio de servicos essenciais’®, mesmo que se encontre numa

situagdo de incumprimento “por dividas relativas a servigos prestados em momento

2 Neste sentido, SERRA (2018-A) p. 506 e SERRA (2018-C) p. 97., afirma que, ao contrario do que
sucede com a suspensdo automatica do processo de insolvéncia (que resulta imediatamente do deposito do
protocolo), os outros efeitos processuais deverdo ser acordados pelas partes, derivando assim do préprio
protocolo.

3 De acordo com a Proposta de Diretiva, considera-se que a suspensdo dos poderes dos credores
ndo prejudica injustamente os seus direitos ou interesses, estabelecendo um prazo maximo de 12 meses
para conclusdo do processo negocial. (art. 6° da Proposta de Diretiva).

7 Neste sentido, SERRA (2018-A) p. 506., e SERRA (2018-B) p. 98.

75 Se a empresa quiser beneficiar da prestacdo de servigos essenciais, terd de incluir no protocolo de
negociacao a “lista dos fornecedores dos servicos essenciais referidos no art. 12° e identificagdo completa
dos respetivos contratos de prestacdo de servigos” (art. 7°/2/a) e, posteriormente, devera comunicar aos
mesmos o deposito do protocolo de negociagdo (art. 12°/6).

76 Estdo ainda enumerados de forma taxativa no art. 12°/1 e sdo: o servigo de fornecimento de 4dgua,
o servigo de fornecimento de energia elétrica, o servigo de fornecimento de gas natural e gases de petroleo
liquefeitos canalizados, o servico de comunicagdes eletronicas, servigos postais, servico de recolha e
tratamento de aguas residuais e, por fim, servicos de gestdo de residuos solidos urbanos. Correspondendo
aos servigos elencados, também, na Lei n® 23/96, de 23 de julho
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anterior ao deposito” (art. 12°/2)"7, ou seja, no uso desta faculdade, a empresa impede que
estes servicos sejam interrompidos por um periodo méaximo de trés meses’®, desde que
sejam pagos pontualmente, a contar da data do deposito do protocolo de negociacao
(12°/3).

E de referir que se os prestadores de servigos forem também credores da empresa
em recuperagdo, serdo os credores com uma posi¢do mais desfavoravel relativamente aos
restantes. Primeiro, ndo poderao recorrer a tutela do sinalagma (por exemplo, a excegao
de ndo cumprimento ou a resolugdo por incumprimento); em segundo lugar, apesar de
serem livres de fazer (ou nao) parte do protocolo de negociacdes, ndo poderdo deixar de
cumprir com as suas prestagcdes perante a empresa.

A ratio da norma reconduz-se a essencialidade que estes servigos desempenham,
quer no contexto doméstico, quer no contexto empresarial’”®, ainda que alguns autores
questionem a constitucionalidade desta solu¢do encontrada pela lei®.

Como forma de compensar estes credores, o legislador qualifica os custos
decorrentes deste fornecimento como dividas da massa insolvente, no caso de a empresa
vir a ser declarada insolvente no prazo de 2 anos apos o deposito do protocolo de
negociacdo, € nos casos em que nao chegue a ser aberto um processo de insolvéncia,
beneficiam ainda de privilégio creditorio mobilidrio geral®!, graduado antes do privilégio
creditorio mobiliario geral concedido aos trabalhadores®?. FRANCISCO MENDES CORREIA
¢ critico quanto a esta solugdo por dois motivos: primeiro porque podera ocorrer que essa
compensagdo seja feita através créditos que seriam destinados a credores que ndo
participaram no protocolo e alerta, ainda, para uma possivel perturbagdo de créditos pre-

existente ao deposito do protocolo®.

77 Esta norma ndo tem paralelo com o regime anterior — o SIREVE -, mas tem-no com o art. 17°E/8
do CIRE, relativo ao PER. A este respeito, vide CARVALHO (2017) p. 318 e ss., CARVALHO (2011) p. 81 ¢
ss.

8 A menos que os prestadores dos servigos sejam parte do protocolo de negociagdo e acordem em
prazo mais longo (art. 12°/3).

7 No parecer da Ordem dos Advogados relativo ao Projeto de Lei que cria o RERE (relatora: Rita
Maltez), foi sugerida a eliminagao deste preceito uma vez que “constitui uma limitagao abusiva dos direitos
dos fornecedores e aumenta a complexidade dos processos”.

80 Neste sentido, LEAL € TRINDADE (2017) p. 101.

81 Além disso, trata-se de uma garantia bastante limitada conforme nota LEITAO (2015) p. 80.,
relativamente 4 posicao dos prestadores de servigos essenciais em sede de PER.

82 Neste sentido, SERRA (2018-B) p. 101., alerta ainda para o facto de esta solugdo colocar em causa
a garantia conferida aos trabalhadores pelo art. 333°/1/a do CT.

8 Neste sentido, CORREIA (2017) p. 189. Subjacente a estas criticas esta a possivel violagdo do
principio da igualdade entre credores.
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A este proposito poderdo colocar-se duas questdes: (1) serdo apenas estes servigos
0s essenciais para a sobrevivéncia de uma (qualquer) empresa? (2) uma empresa que se
encontra impossibilitada de pagar estes “servigos essenciais” nao estara ja numa situacao

de insolvéncia atual?
3.3) Suspensio do prazo para a apresentacio a insolvéncia

De acordo com o art. 13°, suspende-se o prazo para a apresentacao a insolvéncia no
caso de a empresa ficar insolvente apds o deposito do protocolo de negociagao, ndo sendo,
neste caso, suscetivel de prorrogagdo o prazo para as negociacdes (16°/4).

A este proposito, LuiS CARVALHO FERNANDES e JOAO LABAREDA sustentavam a
relativamente ao PEC que seria preferivel que o legislador optasse pela interrup¢ao do
prazo e ndo pela sua suspensdo, evitando-se “o inconveniente das dividas ligadas a
considera¢do do prazo que tiver mediado entre a colocacdo do devedor em situagdo de
insolvéncia e a deducdo do pedido pela empresa devedora™®*.

Neste dominio particular, evidencia-se a consagra¢do da responsabilidade dos
administradores, a qual desempenha uma fungao preventiva na medida em que, numa
situacdo de pré-insolvéncia, os seus deveres serdo observados com maior intensidade e,
por outro lado, os credores sociais terdo uma maior garantia na satisfacdo dos seus
credores se, efetivamente, se provar que os administradores violaram os seus deveres,
nomeadamente, o dever de diligéncia®’.

Esta suspensdo do prazo de apresentagdo a insolvéncia ja havia sido contemplada
no SIREVE (constava do art. 5°, o qual foi revogado pelo DL n°® 26/2015%) e torna-se
aliciante na medida em que desonera os administradores de uma apresentagao precipitada
a insolvéncia, a qual, segundo MARIA DE FATIMA RIBEIRO, poderia comprometer

solugdes que viabilizem a recuperagiio da empresa em dificuldades®’.

8 Neste sentido, FERNANDES ¢ LABAREDA (2012) p. 1044.

85 Neste sentido, FRADA (2006), aponta, nomeadamente, a infracdo culposa do dever de diligencia
previsto no art. 64° do CSC.

8 A revogacdo do art. 5° do SIREVE, aos olhos de FERNANDES e LABAREDA (2015) p. 1041., foi
considerada precipitada uma vez que, apesar de o SIREVE ter deixado de se aplicar a empresas em
insolvéncia atual, poderia naturalmente suceder que no decurso do procedimento a empresa entre em
situagdo de insolvéncia atual.

87 Neste sentido, RIBEIRO (2015) p. 72.
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O RERE admite, ainda, uma disposi¢do transitoria®®, que permite que os devedores
que se encontram em situacao de insolvéncia atual recorram a este mecanismo até 18
meses depois da sua entrada em vigor (ou seja, até dia 2 de setembro de 2019). A este
proposito, DIOGO PEREIRA DUARTE € critico quanto a esta solugdo e levanta uma questao
oportuna®®: o dever de apresentagdo a insolvéncia (previsto no art.18° do CIRE) produzira
os seus efeitos perante todos os credores ou apenas releva em relagdo aos credores nao
participantes no RERE? Entende, pois, que ndo se compreende esta op¢ao legislativa por
dois motivos: (1) porque nada obstard a que um credor requeira a declaracao de
insolvéncia da sociedade (pois estard em condigdes de o poder fazer); (2) no caso de vir
a ser aberto um processo de insolvéncia, poderdo ainda levantar-se questdoes em sede de
incidente de qualificagdo da insolvéncia como culposa (arts. 186/3/a ¢ 189/1/e, ambos do

CIRE).
4) Negociacoes tendentes a obtencdo do acordo de reestruturacio

Ulteriormente ao depdsito do protocolo de negociacdo, inicia-se o periodo de
negociagdes tendentes a obtencdo do acordo de recuperacio®. Como referido
anteriormente’!, os intervenientes nesta fase sdo a empresa e os credores, ainda que,
participem obrigatoriamente a SS e a AT, bem como os trabalhadores e as organizagdes
representativas dos trabalhadores (caso sejam credores da empresa), admitindo-se,

identicamente, que os sdcios e titulares de garantias possam intervir, na medida do

necessario (arts. 3°/5 e 3°/6).

8 Esta disposigdo transitoria estd contida no art. 35° e ¢ justificada, segundo a exposigdo de motivos,
pelo objetivo de “limitar o acesso ao PER efetivamente a empresas em situagdo econdémica dificil ou em
insolvéncia iminente”.

8 Neste sentido, DUARTE (2017) p. 176., adverte ainda para o facto de os credores ndo aderentes
virem a ser prejudicados pois, a manutengdo em atividade da empresa insolvente, podera colocar em (maior)
risco a satisfagdo dos seus créditos.

%0 Em Espanha, a empresa goza de um prazo de 3 meses antes da eventualidade de vir a ser declarada
insolvente para assim encetar negociagdes tendentes a reestruturagdo do seu passivo (art. 5°da Ley 22/2003,
de 9 de julio, Concursal).

%! Sobre a caraterizagdo dos participantes em sede de RERE, veja-se o ponto 3.2.1. do Capitulo 1.
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Contudo, é de referir que a empresa e o “mediador de recuperacio de empresas”®?,

se for nomeado®?, serdo os atores principais desta fase®*. Relativamente ao “mediador de

recupera¢io de empresas”™®

, a doutrina tem sido critica no que respeita a dois aspetos
essenciais. Vejamos:

Primeiro, quanto a amplitude das suas competéncias, que se reduzem ao “papel de
auxiliar ou consultor econdmico-financeiro de uma empresa que tem em vista a
recupera¢io”®®, sendo que ndo se podera estabelecer um paralelo com as competéncias
desenvolvidas anteriormente pelo IAMPEI em sede de SIREVE. Esta “entidade
mediadora independente” desempenhava um papel de verdadeiro mediador, porquanto
promovia a participagdo dos credores nao aderentes ao SIREVE e acompanhava as
negociacdes (art. 8°/1, na redacdo do DL n°® 178°2012).

Quanto a formulacdo da sua designacdo — “mediador” -, ndo ¢ a mais correta,
atendendo as fun¢des que desempenha, ndo estara sujeito a Lei da Mediagdo (Lei n°
29/2013, de 19 de abril), pelo que MENEZES CORDEIRO?’ sugere que se subsitua a sua
designacdo para “mandatario de recuperacdo de empresas”.

Nao obstante, esta fase tem em vista a conclusdo de um acordo de reestruturagao,
sendo que uma das estratégias a seguir serd a analise SWOT?®, a qual permite analisar os

pontos fracos e os pontos fortes da empresa, as suas oportunidades e as suas ameacas,

atendendo aos elementos internos e externos”. A este proposito, a empresa tera de propor

%2 Caracteriza-se 0 Mediador de Recuperagdo de Empresas como a pessoa incumbida de prestar
assisténcia a uma empresa devedora que [...] se encontre em situagdo econdmica dificil ou em situagdo de
insolvéncia, nomeadamente em negociagdes com os seus credores com vista a alcangar um acordo
extrajudicial de reestruturagdo para a sua recuperacao”. Deverdo, no exercicio das suas fung¢des, atuar com
independéncia e isenc¢do, ndao podendo praticar nenhum ato que possa pdr em causa a recuperagdo da
empresa nem a satisfa¢do dos credores (arts. 2° ¢ 13° do EMRE).

93 Segue-se uma solugdo semelhante a da lei belga relativa a la continuité des entrepises em que a
empresa podera solicitar a ajuda de um “mediador” (art. 12° desta lei).

% Podendo também ser designados: o credor lider que sera indicado se for justificdvel e terd como
fung@o ser o interlocutor preferencial no contacto com a empresa. No entanto, se for necessario acautelar
interesses divergentes de uma pluralidade de credores, podera ser nomeado mais do que um credor lider
(art. 14°/2/a). Além disso podera ser nomeado também um comité de credores que tera como fungdo
acompanhar a atividade do devedor no decurso das negociacdes e ainda assessorar o credor lider na
interligagdo com o devedor, devendo as suas competéncias ser objeto de acordo entre as partes (art. 14°/2/b).

% Contudo, a sua participagdo é no dmbito do RERE ¢é meramente eventual (resulta isto dos arts.
7°/4/b, 14°/1 e 15°1). Além disso o MRE podera ainda atuar fora do RERE, em PER ou processo de
insolvéncia desde que tenha participado anteriormente (mdxime, no RERE) na elaborag¢ao de uma “proposta
de plano de reestruturagdo. Neste sentido, vide SERRA (2018-B) p. 108.

% Neste sentido, SERRA (2018-B) p. 112.

°7 Vide CORDEIRO (2017) p. 161.

% SUBTIL (2013) p. 33.: “é uma sigla oriunda do inglés e é um acrénimo de Forgas (Strengths),
Fraquezas (Weaknesses), Oportunidades (Opportunities) e Ameagas (Threats).

% Por exemplo, as forgas podem corresponder a qualidade ou inovagdo dos produtos ou servigos; as
fraquezas ao facto de a empresa produzir produtos semelhantes aos da concorréncia ou pelo facto da
localizagdo do negocio; as oportunidades ao facto de existirem certos mercados em expansdo ou a
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um plano de negocios que convenga os credores a aderir a0 mesmo, demonstrando-lhes
que a op¢ao pelo acordo de reestruturacao sera a mais vantajosa para a satisfacao dos seus

créditos face a, por exemplo, um processo de insolvéncia!®.
5) Encerramento das negociacoes

O encerramento das negociagdes'®! esta regulado no art. 16° e pode ficar a dever-
se a uma das seguintes causas: depdsito do acordo de reestruturagao (al. a); depdsito da
declaracdo unilateral da empresa a fazer cessar as negociagdes (al. b); decurso do prazo
maximo (de trés meses) sem que tenha havido deposito do acordo (al. ¢); apresentagdo da
empresa a insolvéncia ou declaracdo da sua insolvéncia por credor ndo participante (n°
5).

No SIREVE, o IAPMEI tinha o poder de dar por encerradas as negociacdes a
qualquer momento, no caso de ser ultrapassado o prazo de 3 meses (podendo ser
prorrogado por um més, conforme o art. 15° na redagdo do DL n°® 178/2012) para
celebracao do acordo ou por algumas das causas previstas para a recusa do requerimento
de utilizagcdo do SIREVE (art. 6°, na redacdo dada pelo DL n°® 26/2015).

Relativamente ao RERE, seja qual for a forma de encerramento das negociacdes
(art. 16°), cessam as obrigacdes da empresa e dos credores participantes (arts. 9° e 10°),
assim como os efeitos processuais, a prestacao de servigos e ainda a suspensdo do prazo
para apresentacdo a insolvéncia.

Note-se que a empresa, apds as negociacdes — quer tenham sido concluidas com
éxito ou ndo - poderd recorrer novamente ao RERE, desde que ndo se tenha verificado
violagdo dos termos do acordo anteriormente alcangado (art. 18°/2), ou seja, existem dois
grupos de causas: a falta de obten¢do de um acordo ou a violagao dos termos de um acordo
anterior. Relativamente a esta ultima causa, se efetivamente foi verificado, a lei ndo diz

1102

qual sera o prazo de nojo atendivel °~. Assim, no caso do SIREVE, estas causas eram

oportunidade de aliangas estratégicas com outras empresas, € por fim as ameagas que concernem ao
surgimento de novos concorrentes ou a uma potencial crise econdmico-financeira. No entanto, esta
comprovado que, na maioria das vezes, o problema estd no mercado no qual a empresa se insere.

190 Neste sentido, SERRA (2018-A) p. 309., confirma esta posi¢do ao afirmar que “o processo de
insolvéncia (plano de insolvéncia incluido) ndo tem aptiddo para realizar satisfatoriamente os direitos de
crédito.

101 O encerramento das negociagdes estd sujeito a registo na Conservatoria do Registo Comercial,
nos termos do Processo Especial de Registo do RERE com mengéo da respetiva causa (art. 17°).

102 Neste sentido, FERNANDES e LABAREDA (2012) p. 1073.
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tratadas de igual forma, ficando a empresa impedida de recorrer a este procedimento no

prazo de 2 anos'®,

193 O DL n° 178/2012, estipulava, no seu art. 17° o prazo de 1 ano nos quais a contagem se iniciava
com a decisdo de extingdo do procedimento proferida pelo IAPMEI nos termos do art. 16. Contudo, o DL
n°® 26/2015, aumentou este prazo para 2 anos, mas iniciando a sua contagem com na data do despacho de
aceitacdo do requerimento, nos termos do art. 6° deste diploma.
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III) Regime do acordo de reestruturacio

O acordo de reestruturagao estd regulado no Capitulo III do RERE (art. 19° a art.
30°) e permite a empresa reestruturar-se contando com a extingdo e proibicao de
instauracao de acdes judiciais por parte dos credores aderentes. Aos credores que aceitem
financiar a reestruturacdo da empresa, assistir-lhes-a a protecao dos atos a ela inerentes,
mediante a insusceptibilidade de resolugdo dos mesmos em beneficio da massa
insolvente, no caso de a empresa vir, posteriormente, a ser declarada insolvente.
Percecionar, ainda, que a empresa e os credores poderdo, igualmente, auferir vantagens

fiscais durante a execucao do acordo de reestruturagao.
1) O conteudo do acordo de reestruturacio

As medidas conducentes a reestruturacdo ou recuperacdo da empresa poderdo

104

incidir sobre a estrutura patrimonial, legal e/ou financeira da empresa ™, com o propdsito

de permitir que esta sobreviva no seu todo ou em parte (art. 2°/2). Essas medidas sdao de
indole variada, onde sobressai o papel dos credores na sua escolha!®’.

Neste ambito, o acordo podera conter todas as medidas que sejam admitidas no
quadro da liberdade contratual (art. 2°/2 e 19°/1), podendo inicialmente ser concretizadas
através da pessoa dos socios da empresa - através de suprimentos, prestacoes
suplementares ou prestacdes acessorias — por meio do financiamento in house. Caso a
empresa revista a forma de sociedade comercial, o capital social podera ser modificado
(em particular, o aumento do capital social da empresa'%®), assim como se podera proceder
a transformacdo do tipo societario!?’, alteragio dos s6cios ou dos 6rgios sociais.

Para além do mencionado, a empresa poderd ainda ‘“‘socorrer-se” (e bem!) dos

capitais alheios, ou seja, o financiamento por parte de terceiros. Tradicionalmente esta

104 De acordo com MACHADO (2017) p. 218., as medidas poderdo ser de natureza econdomica —

alteragdo ou adogdo de um novo modelo de gestdo, novos projetos, novos mercados, novos produtos € uma
nova estratégia de marketing -, ou de natureza financeira — concessdo de novos financiamentos,
reestruturacao de dividas, perddo de juros ou concessdo de um periodo de caréncia.

105 Neste sentido, COUTINHO (2013) p. 332.

196 Note-se que se a empresa perder mais de metade do seu capital social estard a violar a norma
contida no art. 35° do CSC. Se for este o caso, a empresa deverd proceder a redugdo do capital social,
visando o saneamento financeiro da empresa. Sobre esta questdo veja-se CUNHA (2016) p. 114., e também
CUNHA (2013) p. 107.

107 A reestruturagio societaria afeta, para além dos credores, os seus socios ou titulares de garantias,
devendo por isso estes sujeitos, se afetados e se a lei exigir o seu consentimento, presta-lo (arts. 3°/5 e /6,
19°/5 e 24°/1).
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108 contudo as

categoria era predominantemente preenchida pelas Institui¢cdes de Crédito
tendéncias propostas sdo no sentido de as empresas reforgarem o seu financiamento
através do mercado de capitais'® — particularmente mediante capital de risco''°. Para que
uma medida desta importancia seja revestida de sucesso pressupde-se a priori a
renegociacio do passivo''l, pois, se assim ndo for, “é previsivel que as transferéncias de
riqueza realizadas pelos investidores sejam absorvidas pelo passivo da empresa”!!2. Com
efeito, depois de implementadas estas medidas, muito provavelmente, a situagdo
financeira da empresa melhorard em virtude, mormente, do controlo na gestdo da
empresa'’, que maximizard a sua atuagio no mercado devido ao know-how destes
gestores. Conquanto, advirta-se para os comportamentos de risco associados a este tipo
de investimento, nomeadamente a pratica de vendas aceleradas, a gestdo da empresa
condicionada pelo intuito de beneficiar outras que sejam também participadas pelo
investidor, a possivel apropriagdo de certos ativos da empresa, como por exemplo,
direitos de propriedade industrial'',

Pela sua novidade no ordenamento juridico portugués, reveste ainda particular
importancia a conversao de créditos em capital, prevista na Lei 7/2018 de 2 de margo, ¢
que permite a empresa conquistar uma situagdo financeira mais solida. Assim, se
estiverem preenchidos os pressupostos (cumulativos) previstos no art. 3%1 desta Lei!!>,

os credores que representem dois tercos do passivo total da sociedade e a maioria dos

créditos ndo subordinados poderdo propor a sua conversao dos seus créditos a sociedade.

108 Neste sentido, SERRA (2011-A) p. 326., relembra que “a desalanvacagem do setor bancario foi,
alias, uma das medidas impostas pela Troika ao Estado portugués”. A este propésito, cfr.. CORDEIRO (2006)
e ALMEIDA (2003) acerca da responsabilidade especial que recai sobre o banqueiro na concessao de crédito
a sociedade em dificuldades.

199 Veja-se a Resolugdo do Conselho de Ministros n® 100/2015, de 23 de dezembro ¢ ainda o
Memorando de Entendimento sobre os condicionalismos especificos de politica econémica, de 17 de maio
de 2011.

110 SERRA (2011), p. 322, adverte que, em rigor, ja ndo se trata de capital de risco uma vez que, por
norma, € exigida a prestagdo de garantias pessoais por parte dos socios.

"' De acordo com o art. 19°/3, a alteragdo do passivo da empresa s6 podera incidir sobre os créditos
detidos pelos credores participantes no acordo de reestruturagao.

112 Neste sentido, SERRA (2011) p. 328.

13O controlo da gestio da empresa é um dos motivos que afasta os sdcios a atrairem o investimento
de capital de risco, visto o tecido empresarial portugués ser predominantemente constituido por PME e pelo
facto de muitas delas se tratar de empresas familiares. Vide a este propésito CAMARA (2011) p. 798.

114 Neste sentido, VASCONCELOS (2012) p. 165.

15 O primeiro pressuposto € o capital proprio da sociedade, tal como resultante das ultimas contas
de exercicio aprovadas ou, caso existam, de contas intercalares elaboradas pelo 6érgdo de administracao e
aprovadas ha menos de trés meses, seja inferior ao capital social (art. 3°/1/b) e se encontrem em mora,
superior a noventa dias, créditos ndo subordinados ou, caso estejam em causa presta¢cdes de reembolso
parcial de capital ou juros, desde que estas respeitem a créditos ndo subordinados de valor superior a vinte
e cinco por cento do total de créditos ndo subordinados (art. 3°/1/b).
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Todavia, ¢ importante que esta lei s6 seja aplicada em situagdo de insolvéncia, porque ao
permitir-se o contrario, facilmente os credores conseguirdo assumir o controlo da
sociedade devedora de forma injustificada''.

Importa agora abordar a questao sobre se, efetivamente, o crédito tributario podera
ser objeto de um plano de reestruturacdo. Aparentemente, o art. 14°/3 parece vedar essa
possibilidade, uma vez que remete para o art. 30°/3 da LGT, no qual se consagra uma das
dimensdes do principio da indisponibilidade do crédito tributario!!”. No entanto, a
doutrina aponta solu¢des no sentido de atenuar a rigidez deste principio. Assim, serao
admissiveis alteragdes aos créditos tributarios, como por exemplo “o diferimento do
pagamento, o fracionamento em prestagdes ou o alargamento destas”!'®, Outros autores,
mencionam outras solugdes, que vao no sentido de ndo considerar os juros
compensatorios e os juros indemnizatdrios como crédito tributario para efeitos de um
plano de reestruturagao, justificando esta tomada de posi¢do no argumento de que estes
créditos poderiam nunca chegar a ser, efetivamente, devidos''?.

Quanto aos créditos laborais da norma do art. 19°/8 depreende-se, a primeira vista,
que estes créditos poderdo ser insuscetiveis de modificagdo. Contudo, a admitirmos esta
leitura colocar-se-ia em causa o proprio sucesso de um acordo de reestruturacdo em
RERE, uma vez que vedaria “as empresas a possibilidade de renegociar os termos do
pagamento destas dividas”'?°. Assim, propde-se uma leitura da norma no sentido de
impedir que esta reestruturacdo coloque apenas em causa o vinculo laboral constituido
entre a empresa e os trabalhadores'?!.

Merece, identicamente, a nossa atencdo a norma contida no art. 19°/7, que
“determina a reducdo da obrigacdo dos condevedores ou dos terceiros garantes em termos
equivalentes aos que resultem para o devedor do acordo de reestrutura¢do. Ainda que
alguns autores defendam que nao devera ser admitida a regulagio da posi¢ao dos garantes

no ambito de um processo de recuperacdo, nao obstante CATARINA SERRA coloca a

116 Neste sentido, GOMES e PIRES (2017) p. 146.

7 Sobre o tema, vide SILVA € SANTOS (2013) p. 5 e ss., considerando que a indisponibilidade do
crédito tributario se justifica por constituir “uma obrigagdo que materializa um dever fundamental de
contribui¢do para os encargos publicos”.

118 Neste sentido, SERRA (2018-B) p. 166 e ss., a autora justifica esta tomada de posicdo pelo facto
de que, se assim nao fosse, “ndo faria sentido que a AT subscrevesse o protocolo de negociacio ou o acordo”
E, ainda, relativamente ao PER a jurisprudéncia caminha no sentido de admitir estas solugdes, vide o Ac.
do TRG de 15 de outubro de 2015 (Relatora: Eva Almeida) e o Ac. do TRG de 9 de julho de 2015 (Relatora:
Isabel Rocha).

119 Neste sentido, vide RAMALHO e SOUSA (2017) p. 136. Cfr. SERRA (2012) p. 154.

120 Neste sentido SERRA (2018-B) p. 175.

121 Neste sentido, SERRA (2018-B) p. 176.
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hipotese de que assim ndo fosse poderiamos assistir a um credor ir satisfazer o seu crédito
através do garante e, posteriormente ingressar no acordo de reestruturagdo, nao sendo,

por isso, a sua posi¢io afetada'??.

2) Requisitos e deposito do acordo de reestruturacao

O acordo devera ser acompanhado de uma declaracao emitida por um ROC a atestar
que a data da celebracdo do acordo a empresa nao se encontra em situagdo insolvéncia
(atual) e a certificar o passivo total da empresa (art. 19°2/a). Considerando este
pressuposto, a primeira parte deste preceito ¢ criticavel: por um lado, a declaragao de
apreciagdo negativa por parte do ROC, deveria sé-lo antes uma apreciagdo positiva, ou

seja, aferir que a empresa se encontra em situacdo econdémica dificil ou em insolvéncia

123 124

iminente' <> ¢ que podera ainda ser recuperada <, considerando as medidas adotadas no

acordo de reestruturagio!'?

. Quanto ao segundo preceito — o passivo total da empresa — a
lei “contenta-se” apenas com a lista dos créditos vencidos, vincendos e sob condigdo,
detidos sobre a empresa por todos os credores (aderentes ou nao).

O acordo de reestruturagao devera ser acompanhado de uma lista de todas as agdes
judiciais em curso contra a empresa movidas pelos credores aderentes ao protocolo para
assim se produzirem os efeitos previstos no art. 25° (19°/2/b).

No entanto, verifica-se que ndo se encontra nenhuma disposi¢do no RERE com
paralelo ao art. 7° do SIREVE (na redacdo do DL n°® 178/2012), segundo a qual competia
ao IAPMEI'?® proceder a analise da viabilidade da empresa e da adequagio do acordo

127

pretendido ~’. Deste modo, poderia propor medidas alternativas ou complementares que

possibilitassem a empresa que, no final do periodo de 5 anos, conseguiria atingir uma

122 Neste sentido, SERRA (2018-B) p. 126.

123 Com as dificuldades que lhe sdo inerentes, conforme vimos supra (ponto 3.2 do Capitulo ). E
ainda para evitar que empresas que nao estdo em dificuldade se usem do RERE para auferir certos
beneficios, nomeadamente fiscais.

124 Neste sentido, BRITES (2018) p. 62, critica a solu¢do adotada propondo que esta declaragdo do
ROC devesse ser emitida na fase do diagndstico econémico-financeiro da empresa, argumentando em seu
favor o maior conforto dos credores apoiado nesta imparcialidade.

125 Neste sentido, FESTAS (2017) p. 39, elogia a solugdo que havia sido adotada na Proposta de
Reforma ao PER, na qual o ROC deveria atestar que a empresa “reunia as condi¢des necessarias para a sua
recuperacao”.

126 O Titulo I do Livro VI do Codigo do Comércio francés versa sobre a prevengio e recuperagio de
empresas em dificuldades, estatuindo dois mecanismos: o mandat ad hoc e o conciliation que contam
sempre com a supervisdo do Presidente do Tribunal do Comércio.

127 Neste sentido, FERNANDES € LABAREDA (2015) p. 1036 € 1037., explicam esta revogacdo em
virtude da inclusdo do art. 2°-A operada pelo DL n°® 26/2015, procurando assim evitarem-se possiveis juizos
discricionarios por parte do IAPMEIL.
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situacdo econdmica e financeira equilibrada (art. 3°/5 do SIREVE, na redacdao do DL n°
178/2012).

Assim sendo, o RERE nao vai ao encontro do preceituado no art. 8°/1/g da Proposta
de Diretiva, que recomenda a emissdo de um parecer ou uma declaragdo, “explicando as
razdes da viabilidade da empresa e de que modo a execu¢ao do plano proposto ¢ suscetivel
de evitar a insolvéncia do devedor e restabelecer a sua viabilidade™!?®,

O acordo de reestruturagdo deverd ser celebrado por escrito (art. 20°) e

posteriormente depositado na Conservatoria do Registo Comercial (art. 22°1),

produzindo os efeitos nele previstos (23°/2 a contrario).

3) Efeitos decorrentes do deposito do acordo de reestruturacio

3.1) Efeitos processuais

Alcangado o acordo em sede de RERE, o seu deposito desencadeia a extingao de

. . . . 129 . . 130 .
processos judiciais'~ declarativos, executivos ou de natureza cautelar'>°, que respeitem a

éditos incluid do d 013! a i lausul
créditos incluidos no acordo de reestruturacdo’”', a ndo ser que exista cldusula em
contrario (art. 25°). Esta solugdo, ja antes adotada no SIREVE relativamente as acgdes
executivas, passou para o RERE, podendo o acordo prever diversamente, i.e., prever a
manutencio da suspensdo destas a¢des judiciais!*?. Se for este o caminho seguido pela
empresa e os credores subscritores do protocolo — apenas os tnicos vinculados -, a mesma

parece ser desprovida de sentido ttil, pois apds a celebracdo do acordo de reestruturacao,

128 Neste sentido, SERRA (2018-B) p. 110.

129 Deste modo, configura-se um desvio a natureza confidencial do RERE, na medida da sua
comunicagdo aos tribunais onde correrem os processos - que antes era da competéncia do IAPMEI (13°/3
do DL n® 178/2012) passando agora para a competéncia do conservador do registo comercial (art. 25°4).

130 Em contexto de PER, discute-se qual as agdes abrangidas pela norma do art. 17°E/1, pelo que a
doutrina discute em saber se estdo abrangidas, para além das agdes executivas, também as agdes
declarativas. Em primeiro lugar, o Ac. Uniformizador de Jurisprudéncia de 8 de maio de 2013, aponto no
sentido de extingdo das agdes declarativas. Cfr. ALEXANDRE (2014) p. 246., apesar de se poder considerar
a pendéncia de uma agdo declarativa durante a execug@o do acordo, a mesma podera criar um ambiente
hostil.

31 No SIREVE, e salvo se o acordo dispusesse de forma diversa, a sua celebragdo decretava
automaticamente “a extingdo automatica das agdes executivas para pagamento de quantia certa instauradas
contra a empresa ou 0s seus respetivos garantes relativamente as operagdes garantidas, e, salvo transagao,
[mantinham-se] suspensas, por prejudicialidade agdes destinadas a exigir o cumprimento de agdes
pecunidrias instauradas contra a empresa € ou 0s seus respetivos garantes relativamente as operacdes
garantidas” (art. 13°/1 na redacdo do DL 26/2015). Contudo, no RERE apesar de se regular as agodes
instauradas contra os garantes da empresa devedora durante a fase de negociagcdes — a sua suspensao
prevista no art. 11°” in fine, ndo regula depois o seu destino em caso de ser alcancado um acordo de
reestruturagao — art. 25°. A este proposito, SERRA (2018-A) p. 522.

132 Neste sentido, Brites (20128) p. 67, concorda com a extingdo, propondo a possibilidade de
renovacdo de acordo com o art. 850° do CPC, na eventualidade dos termos do acordo serem frustrados.

33



as condic¢des e termos de exigibilidade dos créditos ¢ alterada, o que por sua vez serd
incompativel com tais agdes “suspensas”!33.

Apesar de nao estar previsto na norma que regula os efeitos processuais (art. 25°),
deverd entender-se que a celebracdo do acordo obstard, também, a instauracao de
qualquer tipo de processos de natureza judicial. Além disso, também se extinguem
automaticamente todos os processos de insolvéncia pendentes, que tenham sido
instaurados — claro esta -, por algum dos participantes no acordo, desde que a mesma
ainda ndo tenha sido declarada. Ainda assim, ndo esta afastada a possibilidade de durante
a execucdo do acordo, algum dos credores ndo aderentes ao acordo, instaurar um processo
de insolvéncia contra a empresa. Nessa hipotética situacdo, hd que distinguir duas
possibilidades: (1) por um lado, a empresa por ter iniciado a execug¢dao do acordo de
reestruturacao do seu passivo, nao se encontra em situacdo de lhe ser declarada a sua
insolvéncia (art. 20° do CIRE) e, nesse caso, o juiz devera indeferir o pedido ou citar a
empresa para esta possa deduzir oposi¢ao (arts. 27° ¢ 30°, ambos do CIRE); (2) outra
possibilidade serd a empresa encontrar-se em situacdo de insolvéncia e nesse caso, ja
recaira sobre ela (mdxime, os seus 0rgaos) o dever de apresentagdo a insolvéncia).

Advirta-se, mais uma vez, que estes efeitos apenas se produzem inter partes, o que
¢ reforcado no art. 25°/2, o qual dispde que nos processos em que sejam parte mais do
que uma entidade, estes efeitos processuais apenas se verificam em relacdo as entidades
que sejam parte no acordo.

Quanto aos processos de natureza laboral, previu-se na Proposta de Diretiva que a
sua suspensao ndo podera afetar os créditos dos trabalhadores, sendo esta a solugdo
acolhida pelo legislador (art. 25°/3 e art. 6°/3 da Proposta). Contudo, previu-se, também,
naquela Proposta que se assim ndo fosse, os créditos laborais deveriam ser assegurados
de outra forma, ou seja, no caso portugués através do Fundo de Garantia Social'**. Nao
obstante, alerta CATARINA SERRA que o problema de adotar uma solugado deste tipo reside
no facto de que este Fundo unicamente assegura o pagamento dos créditos emergentes do

contrato de trabalho no limite do “equivalente a seis meses de retribuigio”!?>,

133 Este ¢ o entendimento de FERNANDES e LABAREDA (2012) p. 1065.
1340 art. 1°/2/c do DL n°® 59/2015 de 21 de abril, ainda se refere ao revogado SIREVE.
135 Neste sentido, SERRA (2017) p. 25.
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3.2) Efeitos fiscais

Os efeitos fiscais'*® que a empresa e os seus credores (ou até terceiros) poderio
aproveitar, mediante o depdsito do acordo de reestruturagio'?’, tem implicado que alguns

juristas denominem o RERE de “via - verde ao planeamento fiscal”!'*8

, apesar da sua
curtissima vigéncia. De facto, o RERE ¢ percecionado como um regime aliciante ao
alcance de qualquer empresa que, por exemplo, pretenda vender ativos imobilidrios:
através de um acordo de reestruturacao que preveja essa venda, a empresa podera ficar
isenta de mais-valias (em sede de IRC) e o comprador dos ativos, isento do pagamento
de IMT. Vejamos:

Relativamente aos beneficios em sede de IRC previstos no art. 268°/2 do CIRE, as
variagoes patrimoniais positivas resultantes das alteragdes das suas dividas ndo entrarao
para a forma¢io da matéria coletavel da empresa'*®. Além disso, o art. 41° do CIRC
permite ainda que os créditos incobraveis sejam considerados gastos ou perdas do periodo
de tributagdo, assim como podera ser deduzido o imposto relativamente a créditos de
cobranca duvidosa em sede de IVA (art. 78°-A do CIVA).

Das isengdes ao IS4

previstas no art. 269° do CIRE, alterou-se a norma no sentido
de isentar “a constitui¢io ou prorrogagdo de garantias” (al. g)). E de elevar esta alteragio,
pois a constitui¢do de uma garantia em favor de um credor pode ser a diferenca entre a
obteng¢ao ou nao de um acordo de reestruturagao.

Ja no que respeita a isen¢do de IMT (art. 270°/2), a norma vinha sendo interpretada

no sentido de excluir do seu campo de aplicagio a transmissdo isolada de bens!*!,

136 De acordo com o art. 2° do Estatuto dos Beneficios Fiscais (aprovado pelo DL n® 215/89 de 1 de
julho), consideram-se beneficios fiscais “as medidas de carater excecional instituidas para tutela de
interesses publicos extrafiscais relevantes que sejam superiores aos da propria tributagdo que impedem”.
Neste sentido, NABAIS (2015) p. 390, completa este conceito, sendo que “os beneficios fiscais se enquadram
numa nog¢do mais ampla — a nogdo de desagravamentos fiscais — que integra: de um lado, as ndo sujeigoes
tributdrias (ou desagravamentos fiscais stricto sensu), cuja modalidade mais significativa é constituida
pelas chamadas exclusoes tributarias; de outro, os beneficios fiscais”.

137 Os atos inerentes a execugdo do acordo, beneficiardo ainda de uma isengdo emolumentar (art.
34°, vide art. 28°/18 do D1 n°® 322-A/2001, de 14 de dezembro).

138 O planeamento fiscal podera ser definido como “qualquer esquema ou atuagdo que determine, ou
se espere que determine, de modo exclusivo ou predominante, a obtengdo de uma vantagem fiscal por
sujeito passivo de imposto” (art. 3°/a do DL n°® 29/2008 de 25 de fevereiro).

139 Parece que o n°1 do art. 268° do CIRE, depois da redagdo que lhe foi dada pela Lei 114/2017 de
29 de dezembro, apenas parece aplicar-se aos rendimentos € ganhos e variagdes patrimoniais positivas,
resultantes de um processo de insolvéncia, ndo se contemplando a hipotese de o mesmo se aplicar a um
plano de reestruturagdo ou revitalizacao.

140 De acordo com o art. 1° do CIS, este incide “sobre todos os atos, contratos, documentos, titulos,
papeis e outros factos ou situagdes juridicas previstas na Tabela [Geral do Imposto de Selo], incluindo as
transmissdes gratuitas de bens”.

141 Pela AT, através da Circular n® 10/2015, de 9 de setembro, seguida pela jurisprudéncia.

35



contudo, através do Ac. Uniformizador de Jurisprudéncia emitido pelo STA!*?, passou-
se a admitir a transmissao isolada de bens da empresa, desde que integrada num plano de
reestruturacao. Note-se que esta posi¢ao nao viola o art. 162°/1 do CIRE, uma vez que a
venda isolada apenas tera lugar “quando a venda total ndo for possivel ou ndo apresente
vantagens”!43.

Para que se produzam os efeitos fiscais previstos nos artigos 268° a 270° do
CIRE!* apenas se exige como primeiro requisito que o acordo de reestruturagiio
compreenda créditos correspondentes a 30% do total do passivo ndo subordinado da
empresa'®. Adita-se como segundo requisito (ainda menos exigente) que essa declaracio
emitida por ROC deverd também certificar que a situacdo financeira da empresa
melhorara'*¢, por isso, NUNO CASANOVA adverte que “a reestruturagdo de créditos é um
conceito muito amplo e a venda de um ativo, por regra, melhora a situagdo financeira da
empresa”!?’,

Na vigéncia do SIREVE estes beneficios estavam previstos de igual modo no art.
13°/4 (DL n° 26/2015), os quais dependiam de reconhecimento prévio por parte da AT
(conforme constava do revogado art. 16°2 do CIRE). Assim, o possivel uso indevido do
RERE podera ainda ser facilitado se tivermos em aten¢ao o modo de aplicagdo destes
beneficios fiscais!'*®. Relativamente ao IS e ao IMT, os mesmos sdo de aplicagio
automatica conforme resulta do art. 5° do EBF.

Permite-se ainda que a AT possa estender a produgdo destas vantagens
relativamente aos credores subordinados mediante requerimento fundamentado (art.
27°/2), pelo que aparentemente sera o inico caso em que se efetua fiscalizacdo.

Em jeito de conclusdo, alerta-se novamente para o facto de o RERE vir a ser

“transformado num mecanismo de isencdo fiscal em que a reestruturagdo do passivo do

142 Que seguiu a posterior dire¢do seguida pela AT através da Circular 4/2017 de 10 de fevereiro.

143 Neste sentido, SERRA (2018-B) p. 137.

144 Surge aqui outro desvio a regra da confidencialidade uma vez que a AT podera aceder aos
documentos que fazem parte do acordo de reestruturagdo para verificagdo dos pressupostos dos quais
dependem a producdo destes efeitos (art. 8°/5).

145 Esta exigéncia contida no art. 27°/1 terd de ser acompanhada por uma declara¢do emitida por um
ROC em lingua portuguesa (art. 27°/3).

146 Este requisito encontra-se no art. 27°/3, por outras palavras: “a situagdo financeira da empresa
fica mais equilibrada, por aumento da proporg¢do do ativo sobre o passivo, e os capitais proprios do devedor
sd0 superiores ao capital social”.

147 Neste sentido, CASANOVA (2018) p. 14.

148 Segundo o art. 22°/2, a produgdo de efeitos fiscais ficara dependente do depoésito do acordo, o
qual ¢ automaticamente comunicado a AT por via eletronica (art. 22°/3).
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99149

devedor serd um mero pretexto”*”, podendo inclusive ter implicagdes a nivel europeu no

que concerne a disciplina fiscal.

3.3) A insusceptibilidade de resolucio dos negocios em beneficio da

massa insolvente

No ambito do acordo de recuperacao, muito provavelmente os credores que aceitem
financiar a recuperacdo do devedor s6 o fardo se forem prestadas garantias a seu favor
(art. 11°/3). Trata-se das garantias de base contratual — reais e pessoais -, visto no RERE
ndo estarem acauteladas as garantias legais, o que apenas sucede relativamente aos
prestadores de servigos essenciais.

Quanto ao PER, a doutrina tem-se debatido em saber se estas garantias aproveitam
apenas aos credores financeiros ou se, pelo contrario, abrangem também os credores nao
financeiros, visto que ambos sdo essenciais na sua recuperagdo. A lei ndo distingue as
duas situagdes, por isso, tendo em conta principio do primado da recuperagdo, devemos
poder aceitar que qualquer credor possa beneficiar destas garantias!>’. Aos riscos que sdo
inerentes a este tipo de financiamento deveremos considerar que “os beneficios
associados a estes negocios se sobrepdem aos riscos de, ndo sendo eficaz a tentativa de
recuperar a empresa, eles serem prejudiciais aos credores”. Mas, o contrdrio também
sucedera: se a recuperagdo for efetivamente conseguida, ela ird também aproveitar aos
credores ndo aderentes'’.

A situagdo muda de figura relativamente ao RERE, uma vez que o art. 28°/1 refere-
se expressamente aos ‘“‘créditos pecunidrios”’, i.e., ao fluxo de dinheiro e ndo a
disponibiliza¢do de capital em sentido lato, pelo que serda quase impossivel fazer uma

152

interpretagdo ampla deste conceito °°, no sentido de proteger outros meios de

financiamento que nao sejam pecuniarios. Trata-se, a nosso ver, de uma solugdo pouco

eficiente!>>.

1499 Neste sentido, CASANOVA (2018) p. 2., sustenta que o RERE serd apenas um meio para as
empresas obterem beneficios fiscais, usa-se da nota de enquadramento de 16 de margo de 2017, na qual o
RERE ¢ qualificado como “um novo instrumento extrajudicial para a reestruturacdo de empresas, que
permite obter, fora dos tribunais, tratamento fiscal idéntico ao que até agora estava reservado a acordos em
[...] PER e insolvéncia”

150 Neste sentido, FERNANDES € LABAREDA (2015) p. 179, defendendo em sede de PER uma
interpretacdo ampla do conceito de disponibilizacdo de capital contido no art. 17°H/2 do CIRE.

15T Neste sentido, CARVALHO e JERONIMO (2017) p. 275. Vide também GONCALVES (2015) p. 51 e
ss., para maiores desenvolvimentos.

152 Neste sentido, SILVA (2014) p. 76, partilha do mesmo entendimento relativamente ao PER.

153 Neste sentido, SERRA (2012) p. 185.
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Quanto as garantias pré-existentes'>*, sendo o RERE um processo tendencialmente
confidencial e voluntario, podera prejudicar os credores ndo aderentes, relativamente aos
seus créditos, uma vez que poderdo nao ser convidados a participar, nem a ter
conhecimento que a empresa se encontra em RERE!?.

Verifica-se, portanto, que as solu¢des adotadas estdo em consonancia com a
Proposta de Diretiva (art. 16°1 da Proposta), ou seja, a protecdo dos novos
financiamentos consiste num fator que alicia os credores a recuperagdo da empresa. Se
assim nao fosse eles estariam desincentivados a financiar essa atividade.

No art. 28°!%¢ consagra-se a insusceptibilidade de resolugdo em beneficio da massa
insolvente dos negdcios juridicos'®’, que se reconduzem a constitui¢do de créditos ou

158

constitui¢do de garantias, no caso de a empresa vir a ser declarada insolvente °°, sendo

uma protecao que diz apenas respeito a prote¢ao contra a resolucao incondicional e ndo a

contra a resolugio condicional (art. 120° e ss do CIRE)!’.

Manteve-se a regra constante no art. 11°7 do SIREVE!®’ na redac¢io do DL n°
178°/2012, mas nao passou para o RERE a ressalva da hipotese de nos termos do art.
11°/5 daquele diploma, os credores poderem impugnar atos que pusessem em causa a
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satisfacdo dos seus crédito ' — o que era perplexo pois ao serem convencionadas garantias

134 De acordo com o art. 24°, se o acordo de reestruturagdo afetar as garantias preexistentes, devera

ser dado expressamente o consentimento dos seus beneficiarios.

135 No PER este inconveniente ¢ acautelado pelo art. 17°D/1 do CIRE que obriga a empresa a
convidar todos os seus credores a participar nas negociacdes.

136 Neste sentido, SERRA (2012) p. 186., considera que devido a finalidade especial destes atos que
sdo protegidos, ndo havera um tratamento discriminatdrio de credores uma vez que da como verificado o
principio da igualdade de credores previsto no art. 194° do CIRE.

157 Na Proposta de Diretiva prevé-se no seu art. 16°/1 a mesma solugdo: a insusceptibilidade de
resolu¢do em beneficio da massa insolvente exceto se as transagdes tiverem sido realizadas de forma
fraudulenta ou de ma-fé.

158 Para que este efeito se possa dar como garantido, a reestruturagdo tera que compreender 30% do
passivo ndo subordinado e esses negdcios juridicos terdo que ser expressamente previstos no acordo de
reestruturacdo ou no protocolo de negociagdo, que o preceder e ainda a declaracdo emitida pelo ROC a
certificar que a situagdo da empresa fica mais equilibrada, redigida em lingua portuguesa (art. 28°/1 e 27°/3).

159 Neste sentido, SERRA (2012) p. 186., considera que a o art. 120°/6 do CIRE apenas impede a
resolugdo incondicional. Cfr. com OLIVEIRA (2017) p. 380., que considera que para além da resolugdo
incondicional, a norma abrange também o regime geral previsto no art. 120° do CIRE.

160 Neste sentido, MARTINS (2016) p. 573 e ss., interrogava-se se esta disposicdo se referia a
pendéncia do SIREVE ou se apenas aos negocios enquadrados no acordo aprovado, pelo que na sua opinido
seria esta Ultima seria a op¢do a mais correta. Ademais, com as alteracdes operadas pelo DL n°® 26/2015, a
redacdo do art. 11°/8 passou a contemplar a hipdtese de em caso de insolvéncia da empresa, os credores
que financiassem a sua recuperacao, gozavam de privilégio creditério mobiliario geral graduado antes do
privilegio creditério mobilidrio geral dos trabalhadores, ndo sendo claro, mais uma vez, se poderiam ser
abrangidas as garantias prestadas antes da celebragdo do acordo.

161 Neste sentido, PERALTA (2015) p. 312., justifica esta norma pelo facto de ndo haver no SIREVE
“qualquer sindicancia judicial dos atos contidos no acordo, diferentemente do que acontece no PER”.
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entre os credores e a empresa que visassem a recuperagdo da empresa, esses atos
preencheriam facilmente esse pressuposto, destituindo, assim, a norma de utilidade'®?,

Apesar disso, ficou por ressalvar na lei a inibi¢ao de os credores poderem recorrer
ao instituto da impugnacao pauliana regulado no art. 610° ¢ ss do CCIv. Assim, se
preenchidos os requisitos, a acdo seja julgada procedente, o ato em causa continuard a ser
valido, mas deixara de produzir os seus efeitos relativamente ao credor impugnante, na
estrita medida em que esses efeitos o possam lesar'®3.

No siléncio do legislador, a solucdo que se afigura mais coerente sera a
impossibilidade de recurso a impugnacao pauliana, pois ao permitir-se estaria a colocar-
se em causa a prote¢ao concedida pelo art. 120°/6 do CIRE. Além do mais, seria sempre
dificil provar a ma-fé do devedor e do credor, requisito necessario para poder “destruir o
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negocio” ™", pois a unica finalidade dos negdcios praticados no dmbito de um acordo de

reestruturacao sera a recuperagao da empresa e a satisfagao dos direitos dos credores.
4) O incumprimento do acordo de reestruturacio

Sanciona-se o incumprimento do acordo de reestruturacio'®> mediante o direito a
resolugdo (art. 30°2/a) e ainda através do credor poder declarar vencidas todas as
obrigacdes contidas no acordo que digam respeito aos seus créditos (art. 30°/2/b). Este
direito apenas podera ser exercido pelos credores perante os quais a empresa nio estd a
cumprir as suas obrigagcdes e ndo afetard as demais obrigagdes da empresa assumidas
perante os outros credores. Contudo, sendo um acordo plurilateral entende-se que o
incumprimento de uma obrigagio podera afetar o cumprimento das restantes'®®.

Em verdade, o direito de resolucdo previsto no RERE nao prevé efeitos retroativos
(afastando-se assim do disposto no art. 434°/1 do CCiv.), ndo estando em consonancia

com a op¢ao tomada com o legislador no art. 218°1 do CIRE, que comtempla a hipotese

1622 No RERE houve cuidado com a redagdo da norma do art. 28°2, determinando que “cessa a

insusceptibilidade de resolucdo em beneficio da massa insolvente [...], se 0 novo financiamento tiver sido
utilizado pelo devedor em beneficio da respetiva entidade financiadora ou de entidade que com esta esteja
especialmente relacionada”.

163 Neste sentido, RIBEIRO (2017) p. 150., e VASCONCELOS (2015) p. 103.

164 Neste sentido, PERALTA (2015) p. 311.

165 Em primeiro lugar, o n°l da referida norma determina que o incumprimento de uma das
obrigagdes nao determina a invalidade das demais obrigagdes assumidas. Neste sentido, PEREIRA (2017) p.
183 considera-a uma norma desnecessaria pois, “o ndo cumprimento de um contrato, consistindo numa
perturbagdo superveniente do mesmo, ndo se reflete na sua validade, a qual surge como reagao ajustada
apenas a perturbacdes originarias”.

166 J4 na vigéncia do SIREVE, MARTINS (2016) p. 579., questionava se a resolugdo prevista no art
14° do SIREVE (na redagdo do DL n® 178/2012, de 3 de agosto) dizia respeito apenas ao credor que o
resolvia ou se essa resolug@o aproveitava a todos os credores.
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de a moratdria e o perdao de divida previstos num plano de insolvéncia ficarem sem efeito
perante a mora da empresa.

Além do mais, no caso do cenario descrito vier, efetivamente, a concretizar-se o
acordo valerda como titulo executivo relativamente as obrigagdes nele assumidas pela

empresa (art. 30°/4).
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Conclusao

E indubitavel que o RERE surge como resultado das politicas que vém a ser segui-
das no sentido de desjudicializar os processos de recuperagdo e de reestruturagdo empre-
sarial. Apesar disso, ficou comprovado num estudo realizado pela Comissao Europeia no
ano de 2014 — Study on a new approach to business failure and insolvency — Comparative
legal analysis of the Member States’ relevant provisions and practices — que as empresas
em dificuldades s6 muito tardiamente ¢ que recorrem a este tipo de regimes, colocando
assim em causa 0 Seu Sucesso.

No que respeita a este regime que ora discorremos, a supressao da intervengdo do
IAPMEI, conforme atuava no SIREVE, ndo nos parece ter sido a melhor op¢do. Argu-
menta-se a este favor o facto de empresas, apesar de ndo se encontrarem em insolvéncia,
verem a sua recuperagdo inviavel e, deste modo, prejudicar a satisfagcdo dos direitos dos
credores, nomeadamente, os credores ndo aderentes. Também, pelo facto de ndo haver
nenhuma entidade exterior que gere a confianca necessaria nos credores dissidentes de
modo a participarem no RERE.

Relativamente a fase de negociagdo do acordo de reestruturagdo, o beneficio
concedido, em particular a suspensdo dos processos judiciais, afigura-se como uma
vantagem de pouco relevo, uma vez que neste regime impera o principio da relatividade,
o qual dificilmente consegue competir com o stand still previsto no PER. Destaca-se,
além do mencionado, a posi¢ao dos prestadores dos servigos essenciais que, mesmo que
nao adiram ao protocolo, estardo sempre em desvantagem relativamente aos outros
credores.

No que concerne ao acordo propriamente dito, ndo existe nenhuma disposi¢ao no
RERE que obrigue a empresa e os credores aderentes a demonstrar que, num espaco de
tempo, a empresa consiga atingir uma situagdo econdmica e financeira melhor. Ainda
neste dominio, conforme advertimos supra, ¢ bem provavel que empresas, que nem
sequer se encontrem em situagdo economica dificil, utilizem este regime para apenas
auferir vantagens fiscais, visto os requisitos necessarios a sua concessao serem pouco
rigidos.

Respondendo agora a pergunta que constitui o titulo do trabalho, teremos que
ponderar duas situagdes distintas: (1) se o legislador com o RERE quis apenas permitir
as empresas, mesmo que nao estejam em dificuldades, auferir certas vantagens fiscais que

s0 obteriam mediante um PER, a resposta sera positiva e, portanto, o RERE configurara
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um avango perante o SIREVE; (2) se, por outro lado, se o que o legislador pretendia era,
efetivamente, a recuperacdo de empresas em dificuldades, a resposta sera negativa, ou

seja, o RERE nao representara um avango perante o SIREVE.
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