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RECUPERACAO DE EMPRESAS
EM PROCESSO DE INSOLVENCIA

Jorge Manuel Coutinho de ABREU

1. Linhas de enquadramento

O processo de insolvéncia, enquanto processo de execugio universal, visa
satisfazer (na medida do possivel, que quase sempre ¢ pequena) conjunta-
mente os credores de um devedor. Dispbem os credores de duas vias prin-
cipais para aproveitarem as forgas patrimoniats do devedor: ou vio pela liqui-
dacio dos bens integrantes da massa insolvente ¢ consequente repartigio dos
resultados distribufveis — tudo nos termos estabelecidos na lei —, ou se
decidem por um plano de insolvéncia onde regulam autonomamente — Fes-
peitados que sejam certos limites legais — o modo por que serdo satisfeitos
0§ seus interesses.

O Cédigo da Insolvéncia e da Recuperagio de Empresas (CIRE) — ¢
dele, jd se vé, que falamos — recentemente aprovado pelo DL n.° 53/2004,
de 18 de Marco, e mais recentemente ainda alterado (antes mesmo de entrar
em vigor!) pelo DL n.® 200/2004, de 18 de Agosto, refere-se logo no art. 1.%
a propésito da segunda via hd pouco indicada, 3 “recuperagio da empresa
compreendida na massa insolvente”. Convém, no entanto, chamar j4 a aten-
gdo para alguns pontos.

2) O “plano de insolvéncia” ndo tem de visar a recuperagao de empresa.
Embora o designio recuperativo do plano deva ser considerado primordial {cfr.
o art. 1.9), é certo que aquele instrumento pode ser utilizado com objectivos que
nio passam pela recuperagio empresarial (#. g., pode o plano regular uma liqui-
dagio mais ou menos atomistica da empresa) — v. 0s arts. jeel192° n°1,
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4) A “tecuperagio” de que o CIRE trata (e presente até na designagio do
Cédigo) deve ser entendida em sentido amplo. Em sentido estrito, uma
empresa {em sentido objectivo) € ou pode ser objecto de medidas de recupe-
ragio se — por causa da sua organizagio produtiva {quantidade, natureza e
combinagio dos factores produtivos, espécie, qualidade ¢ quantidade dos objec-
tos produzidos) efou da estrutura do mercado em que estd inserida (quantidade
¢ qualidade das empresas concorrentes, pregos de venda dos produtos em causa,
niveis de consumo) — ndo estd em condigdes de gerar lucros ou, a0 menos, recei-
tas suficientes para cobrir 0s respectivos custos de produgdo; a recuperagio
implica uma reorganizacio da empresa, de modo 2 {re)adquirir as condigbes de
“vida” auténoma. Ora, ¢ possivel que o plano de insolvéncia preveja tio-s6 a
continuidade ou manutencio da empresa, na titularidade do insolvente ou de
terceiro (cfr. os arts. 1952, n.° 2, als. &) € ¢), € 199.9) (). Esta manutengio estd
igualmente compreendida no significado normativo de “recuperagio de empresa”.

¢) Mesmo na primeira via acima mencionada {a da liquidagio) estd
possibilitada, e potenciada, a recuperagio-manutengio de empresa; mas j&
ndo, nacuraimente na esfera jurfdica do insolvente. Diz, com efeito, o
art. 162.2, n.° 1, do CIRE: “A empresa compreendida na massa insolvente ¢
alienada como um todo, a no ser que nio haja proposta satisfatéria ou se reco-
nheca vantagem na liquidacio ou na alienagio separada de certas partes”.

Vimos hé pouco (na al. 4)) que o plano de insolvéncia pode ambém pre-
ver a transmissio de empresa para terceiro. Nestes casos, porém, 0 terceiro
adquirente que mais releva € a sociedade {ou sociedades) constitufda(s} e
organizada(s) nos termos indicados no plano (v., entre outros, o art. 199.0) (2).

(*) Na realidade, pode dar-se o caso dc a empresa ser perfeitamente vidvel, resul-
tando 2 situagio de insolvéncia nio dela prépria mas, por exemplo, da md gestio pelo
titular ou de prejuizos advindos de outros elementos parrimoniais dele. Quando a
empresa (vidvel) continue a ser exploradz pelo insolvente, o planc visard mais propria-
mente a “recuperagio do titular da empresa” {arr. 195.%, n.° 1, al. 4)) do que a “recu-
peragio da empresa”,

(2) Temos falado de (recuperacio-)manutengio da empresa (também) quando cla
seja transmitida. Mas é bom ter presente que, em qualquer caso de transmisso, a lei ndo
impde ao adquirente o dever de continuar a explorar 2 empresa durante um rempo
minimo {mas também nio estd excluida a hipérese de tal dever ser estipulado no plano
de insolvénciz — ofr. arts, 195.9, n.o 2, al. ¢h 2172, ne 2, e 220.° do CIRE)... Ao iavés
do que faz a lei iraliana sobre 2 administragio extraordindria das grandes empresas em
estado de insolvéncia (de 1999) — cfr., p. ex., MICHELE SANDULLL, Le procedsre concarmuats,
in V. BUONOCORE {a cura di), Mansale di diritte commerciale, 2.2 ed., Giappichelli,
Torino, 1999, p. 1230.

Recuperagio de empresas em processo de insolvéncia 11

d) As duas vias atrds assinaladas nio correspondem duas formas {especiais}
de processo; hf unicamente o “processo de insolvéncia” (arr. 1.2 do CIRE). Ape-
sar do nome do Codigo (“da insolvéncia e da recuperagio de empresas”), evocativo
do precedente “Cédigo dos Processos Especiais de Recuperagio da Empresa e de
Faléncia” {CREF), de 1993, que consagrou dois precessos distintos {um de recu-
peragio, outro de faléncia) (). Por outro lado, o CIRE ndo di prevaléncia a qual-
quer daquelas vias, nem prefere, poranto, a recuperagio de empresa 3 liquidacio;
confere aos credores o poder de decidir. Também aqui o novo cédigo se distancia
do CREF, que concedia primazia i recuperagio das empresas (4).

Quem estd sujeito a declaragio de insolvéncia® Atendendo a0 art. 2.°
do CIRE, ¢ possivel compor trés grupos (%),

Entram no primeiro “quaisquer pessoas singulares ou colectivas™ (art. 2.0,
no 1, al 4)). Enquanto pessoas colectivas, podem pois ser declarados insol-
ventes associaghes, fundagbes, sociedades comerciais, sociedades civis de tipo
comercial, sociedades civis simples personalizadas (como as de advogados),
cooperativas, agrupamentos complementares de empresas (ACE), agrupa-
mentos europeus de interesse econémico (AEIE).

O segundo grupo retine entidades ou sujeitos de narureza colectiva mas
ndo personalizados. Por exemplo, associagdes sem personalidade jurfdica e
comissbes especiais {art. 2.2, n.o 1, al. ¢)), sociedades civis {simples) — art. 2.9,
no 1, al. 4) —, sociedades comerciais e sociedades civis de tipo comercial antes
do registo definitivo do acto pelo qual sio constitufdas (art. 2.9, n.2 1, al. ¢)),
cooperativas antes do registo da constituigio (art. 2.9, n.° 1, al. f)) (®). Fica

(3) Teria sido preforivel a designagio “Cédigo da Insolvéncia”, 4 semethanca da alemd
Insolvenzordnung de 1994 (InsO), grande inspiradora do diploma portugués; ou “Cédigo
das Faléncias”, dada a tradigio lusa mais que centendria (mas seja pela auto-estima lusfada:
¢ bom deixar de ter “quebrados” ¢ “falidas”, ¢ passar a contar somente com “insolventes”).

(1) V., entre outros, o art. 1.9, n.° 2, desta lei: “S6 deve ser decrerada a faléncia da
empresa insolvente quando ela se mostre economicamente invidvel ou se nao considere pos-
sivel, em face das circunstincias, a sua recuperagio financeira”. Fonte de inspiragio prin-
cipal havia sido a legistagio francesa de 1985 relativa ao “redressement” e liquidagio judi-
ciais, que tinha estes objectivos: (1) salvar a empresa, (2) manter o emprego, {3) pagar 205
credores {cft., p. ex., C. SAINT-ALARY-HOUIN, Droit des entreprises en difficults, 2 4.,
Montehrestien, Paris, 1996, p. 30).

(%) O legislador terd pensado em dois: o das pessoas e o dos patriménios auténo-
mos (v. o n.2 20 do preimbulo do DL n.© 53/2004).

%) O Cédigo nio refere expressamente os ACE e AEIE anies do registo do acto
constituinte — mas cabem na al. 4) do n.2 1 do art. 2.2
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agora claro que estes sujeitos sem personalidade juridica podem rambém ser
declarados judicialmente insolventes. Da letra do art. 125.°, n.% 1 ¢ 3, do
CREF parecia resultar claramente que tais entidades ndo eram passiveis da decla-
ragio de faléncia. Propugnei, contudo, que os enunciados normativos daque-
les n.°s deviam ser interpretados extensivo-teleologicamente, de modo a sujei-
war igualmente esses sujeitos 4 faléncia (7).

No terceiro grupo temos a herangz jacente. (art. 2.°, n.° 1, al. 4), do
CIRE), o estabelecimento individual de responsabilidade limitada {e.i.r.l.)
— art. 2.°, n.° 1, al. g — e “quaisquer outros patriménios auténomos”
(art. 2.0, no 1, al. £)) (8).

Como logo deflui do art. 2.° do CIRE, os sujeitos passivos da declara-
¢do de insolvéncia ndo tém de ser comerciantes. Mantém-se, pois, 0 cotte {ini-
ciado pelo CREF) com o longo passado em que a faléncia era instituto {ten-
dencialmente) privativo dos comerciantes (°).

Os sujeitos em causz também ndo tém de ser empresdrios (proprietérios
e/ou exploradores de empresa). Inclusive o plano de insolvéncia nio pressu-
poe a existéncia de empresa na massa insolvente (cfr. 0 art. 192.2, n.° 1, do
CIRE) — embora esse instrumento seja utilizével sobretudo quando haja

() V., p. ex., J. M. COUTINHO DE ABREU, Providéncias de recuperagio de empresas
¢ faléncia (Apontamentos de direito poreugué), BFD, 1998, pp. 122 e ss. Acerca da possi-
bilidade de as entidades colectivas sem petsonalidade beneficiarem de providéncias de
recuperacdo, v. ibid, pp. 110-111. '

(® Contudo, o n.* 2 do art. 2. do CIRE estabelece duas excepgies, uma absoluta,
outra relativa. Por um lado (al. 2)), estd vedado declarar insolventes “as pessoas
colectivas pablicas ¢ as entidades piiblicas empresariais” (dispensava-se bem 2 mengio
as EPE: elas sio pessoas colectivas de diteito piiblico; a prépria lei assim as qualifica
— DL n.° 558/99, de 17 de Dezembro, art. 23.2, n.e 1), Por sua vez, acrescenta 2 al. &)
“As empresas de seguros, as instituigSes de crédito, as sociedades financeiras, 2s empresas
de investimento que prestem seivigos que impliquem a detengio de fundos ou de valo-
res mobilidrios de terceiros e os organismos de investimento colectivo, na medida em
que a sujeigdo a processo de insolvéncia sejz incompatfvel com os regimes especiais pre-
vistos para tais entidades”. Para as empresas de seguros, v. o DL n.° 94-B/98, de 17
de Abril, arts. 109.° ¢ ss. (sobretudo o art. 121.°); pan as instituigdes de crédito ¢ socie-
dades financeiras, v. o DL n.® 298/92, de 31 de Dezembro, arts. 139.° ¢ s5. ¢ 198.°
Acrescente-se ainda que parece resulear do art. 38.% da L n.® 58/98, de 18 de Agosto, nio
ser o CIRE aplicdvel 4s empresas municipais ¢ intermunicipais {sem distingio quanto aos
diversos tipos — o que ¢ mau...}.

(%) Tem sido essa alids, a tendéncia consagrada noutros pafses — v., p. ex., a IO,
§§ 11 ¢ 304 (era j4 assim antes deste diploma), e 2 recente Ley Concursal espanhola (de 9
de Jutho de 2003}, ari 1.
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empresa (cfr. 05 ares 1.0, 195.°, n.° 2, als. &) e ¢)). Nio obstante, hd aspec-
tos do regime da insolvéncia dependentes da existéncia ou inexisténcia de
emptesa. Por exemplo: ndo t8m o dever de apresentagio 3 insolvéncia as
pessoas singulares que ndo sejam titulares de empresa (art. 18.2, n.o 2); pode
ser dispensada a liquidagio da massa insolvente quando ela ndo cornpreenda
empresa ¢ o insolvente seja pessoa singular, nos termos do art. 171.%; a admi-
nistragio da massa insolvente pelo devedor s6 é possivel quando nela esteja
compreendida empresa (ars. 223.° ¢ 55.); do “plano de pagamento aos credores”
(arts. 251.° ¢ 3s.) podem beneficiar pessoas singulares nio empresdrios ou
titulares de pequenas empresas (art. 249.9).

Pressuposto objectivo para alguém (ou algo} ser declarado insolvente € a
situagdo de insolvéncia ou situagdo equiparada.

Em geral, “é considerado em situagdo de insolvéncia o devedor que se
encontre impossibilitado de cumprir as suas obrigagdes vencidas” (art. 3.9
no° 1, do CIRE). Este enunciade, semelhante aos que encontramos no § 17 (2)
da Ins0 ou no art. 2 (2) da Ley Concursal, equivale ao resultado da interpre-
tagdo preferivel do art. 3.2, n.o 1, do CREF (). A impossibilidade de cum-
primento hd-de assentar essencialmente na falta de meios de pagamento ou bens
de liquidez (. g, dinheiro em caixa e depésitos bancdtios, créditos bancdrios
vencidos, produtos e titulos de crédito ficil e oportunamente convertiveis em
dinheiro) (). Por outro lado, as obrigagdes nio cumpridas hdo-de estar jd
vencidas e representar, se nfo a totalidade das obrigagées do devedor, pelo
menos parte essencial {em termos de montante) das mesmas (12).

Par conseguinte, um devedor com activo superior a0 passivo pode,
por falta de liquidez, encontrar-se impossibilitado de cumprir a generali-
dade das suas obrigagbes — em siruagio de insolvéncia, portanto; e, diver-
samente do que sucedia no antigo instituto da “insolvéncia dos ndo comer-
ciantes”, € possivel um devedor ter passivo superior ao activo mas nem por
isso estar em situagdo de insolvéncia: basta que véd obtendo (por recurso ao
crédito bancdrio, por exemplo) os meios necessérios 4 medida que as obri-
gagbes se vengam (13).

("9 V. minha 0. cit., pp. 111-112.

(1) Nio releva, ¢ claro, o facto de o devedor, podendo pagar, se recusar a fazé-lo
— simplesmente porque ndo quer pagar, ou porque entende ndo ter o dever de o fazer.

(1) Cfr. tb. 0 art. 202, n.® 1, als. a) e &),

(17} Tem de tessalvar-se, porém, o disposte no n.® 2 do art. 3.2 do CIRE, de que
falaremos daqui a pouco.




14 ' Ars ludicandi

Acrescenta o art. 3.%, no n.° 4: “Equipara-se 2 situagiio de insolvéncia
actual (14) a que seja meramente iminente, no caso de apresentacdo pelo devedor
4 insolvéncia”. Como se vé, o preceito ndo define situagdo de insolvéncia imi-
nente. Atendendo i nogio presente no § 18 (2) da ImsO (1), diremos que
existe tal situagio quando se antevé como provdvel que o devedor nio terd meios
pata cumprir a generalidade das suas obrigagBes (j4 existentes) no momento em
que se vengam {16). A equiparagio consagrada no art. 3.%, n.° 4, legitima zpe-
nas o devedor para apresenaar o pedido de declaragio de insolvéncia (17). Outros
sujeitos (nomeadamente os credores) no tém, segundo essa norma, possibili-
dade de requerer tal pedido com base no mero risco {sério) de insolvéncia. Pre-
tender-se-4 evitar que os credores coloquem sob pressio (limitem a liberdade de
iniciativa de} devedor ainda nio insolvente (18). Nio obstante, imporrta assina-
lar que 0 Cédigo arribui legitimidade aos credores e outras entidades para reque-
rerem a declaracio de insolvéncia nalguns casos em que ndo h4 ainda situagio de
insolvéncia — tal como definida no art. 3.2, n.° 1 —, havendo antes (ou podendo
haver) tio-s6 risco de insolvéncia iminente: v. o art. 205, n.° 1, als. 4, 4)...

O CIRE considera ainda uma outra situacio como de insolvéncia (nio
de equiparagio i insolvéncia) — embora ndo aplicdvel 3 generalidade dos
devedores. Diz o art. 3.2, n.2 2: “As pessoas colectivas e os patrimdnios
auténomos por cujas dividas nenhuma pessoa singular responda pessoal e ili-
mitadamente, por forma directa ou indirecta, sdo também considerados insol-
ventes quando o seu passivo seja manifestamente supetior ao activo, avaliados

(") O adjecrivo era dispensdvel...

(1) V. tb., menos precisamente, o art. 2 (3} da Ley Concursal.

(') Cfr. th., p. ex., HERBERT WAGNER, Insolvenzordnung: Taschenkommentar,
Nomos, Baden-Baden, 1998, p. 44, ¢ REINHARD BORK, Einflibrung in das Inselvenz-
recht, 3. Aufl,, Mohr Siebeck, Tibingen, 2002, p. 43.

{17} Tendo em conta o art. 28.° [“A apresentacio 4 insolvéncia por parte do deve-
dor implica o reconhecimento por este da sua situagio de insolvéncia, que ¢ decla-
rada {...)"], é questiondvel a necessidade do n.? 4 do art. 3. para efectivar a intengio profi-
lictica que lhe subjaz. Neste sentido, v. JOAO LABAREDA, O nove Cédigo da Inselvéncia
¢ da Recuperagio de Empresas — Alguns aspectos mais consroversos, in IDET, cel. Misceld-
neas n.° 2, Almedina, Coimbra, 2004, p. 30.

() V. WAGNER, oé. cit., p. 43, BORK, ob. cit,, p. 42 {0 legislador portugués seguiu
o exemplo dos legisladores alemao — § 18 (1) da fnsO — e espanhol — art. 2 (3) da
Ley Concursal). Criticando a solugdo, v. JOAO LABAREDA, 0b. ¢ loc. cits. Apoiando-a,
mas com argumentacio diversa da exposta hd momentos em texto {¢ em parte contradi-
tével com o disposto no art. 22.° do CIRE), v. CATARINA SERRA, O novo regime portu-
gués da insolvéncia — Uma insrodugio, Almedina, Coimbra, 2004, p. 14.
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segundo as normas contabilfsticas aplicdveis”. A norma &, pois, aplicivel
designadamente 35 (personalizadas) sociedades por quotas e anénimas, e socie-
dades em nome colectivo e em comandita em que, respectivamente, todos os
sécios ou os sécios comanditados (que respondem pelas dividas sociais) sejam
pessoas colectivas “de responsabilidade limitada” (v g., sociedades por quotas
ou anénimas) ('9), is cooperativas sem cooperadores de responsabilidade ili-
mitada, aos e.i.r.l., aos ACE e AFIE cujos membros sejam somente pessoas
colectivas de responsabilidade limitada. O activo e o passivo das referidas pes-
soas colectivas ¢ patriménios auténomos sio avaliados, adianta o preceito,
“segundo as normas conuabilisticas aplicaveis”. Parece tratar-se principal-
mente das normas constantes no Plano Oficial de Contabilidade (POC),
aprovado pelo DL n.° 410/89, de 21 de Novembro (vdrias vezes alterado)
— cft. também a al. £) do n.® 1 do art. 20.2 do CIRE.

No entanto, permite o n.® 3 do art. 3.2 que se utilizem outros critérios
de avaliacio, a fim de ser feira prova de que o activo {inferior ao passivo por
aplicagio das normas contabilfsticas comuns) € afinal superior a0 passivo (20,

Assim, “consideram-se no activo e no passivo os elementos identificdveis,
mesmo que néo constantes do balango, pelo seu justo valor” (al. 4)). Apesar
da indeterminagio da alinea, poder-se-4 avangar o seguinte. 1) Sio conside-
rdveis ndo s6 os elementos identificados no balango mas também os identifi-
civeis, designadamente intangfveis como o direito de arrendamento, marca,
patente, alvard que por qualquer razio ndo foram atendidos no balango (21),
¢ 0s elementos que passaram a integrar o patriménio depois da data a que se
reporta 0 balango. 2) Afora os casos em que, por forga da natureza das coi-
sas ou da lei, o valor atribufdo a certos elementos ¢ em principio inaltersvel
(pense-se, v. g, nos meios de pagamento em caixa ou em depdsitos bancérios
¢ nas obtigagGes pecunidrias de que é devedor ou credor o titular do patri-
ménio), o “justo valor” dos elementos corresponderd ao valor de troca ou de
mercado, ao prego que resultaria da sua negociagido em comércio livee (22). Por

(1% A norma j4 ndo ¢ aplicvel, por exemplo, 2 uma sociedade em nome colectivo
56 com pessoas colectivas como sécios, mas sendo uma {ou mais) delas outra sociedade
em nome colectivo com um ou mais sécios pessoas singulares — em tal hipdeese, estas pes-
soas respondem “por forma indirecta” pelas dividas daquela primeira sociedade.

(2% £ uma faculdade concedida sobrerudo a0 devedor ndo requerente da declara-
¢io de insolvéncia (v. o art. 30.2, n.°o 4}.

(2Y) Cf. 0 n.° G da Directriz Contabilistica n.® 12 ("Conceito contabilistico de
trespasse”), DR, 11 Série, de 30-3-93.

(22} Quanto a esta segunda dimensio, cfr., p. ex., WAGNER, ob. dit., pp- 46-47.
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exemplo, é sabido que, por mor da prética (ainda que legal) das amortizagdes,
o valor registado no balango para bens do activo imobilizado corpéren (v g,
iméveis, equipamento bésico) € inferior a0 “justo valor”; ou que a prdtica
frequente (ainda que ilegal) de subvalorizar bens do activo efou sobrevalori-
zar elementos do passivo origina reservas ocultas — o “justo valor” exige a reve-
lagio e coniabilizagdo destas reservas.

Dor sua vez, acrescenta a al. £) do n.° 3 do art. 3.%: “Quando o devedor
seja titular de uma empresa, a valorizagio baseia-se numa perspectiva de con-
tinuidade ou de liquidacio, consoante o que se afigure mais provavel, mas em
qualquer caso, com exclusio da rubrica de trespasse”. E razodvel uma prog-
nose de continuidade da empresa quando esta se mostre com viabilidade eco-
némica, quando aparega como provével que ela gerard receitas suficientes
para se ir mantendo em funcionamento (pelo menos em termos de médio
prazo) (2. Quando assim seja, o “justo valor™“valor de continuacdo” dos ele-
mentos {do activo empresarial, essencialmente), porque integrados numa orga-
nizagio ou sistema funcionante, serd normalmente supesior ao “valor de liqui-
dagio” (“justo”}, ao prego consegufvel através da alienagio dos singulares
elementos patrimoniais (24). Em qualquer caso, o valor de continuagio e, inclu-
sive, o valor de liquidagio podem ser superiores aos registados no balanco.
£ duvidosa a bondade do disposto na parte final da alfnea — “exclusio da
rubrica de trespasse” —, em particular nos casos em que se perspective a
continuidade da empresa. Destinando-se a rubrica trespasse a registar con-
tabilisticamente a diferenca entre o “custo de aquisigio” e o “justo valor dos
activos e passivos identificiveis” (inferior) (25), porque ndo considerar o valor
de “aviamento” ou de “good-will” da empresa no activo do sujeito cuja sicua-
¢io de insolvéncia se pretende apurar? Porque nio relevar também aqui a
empresa unidade jurfdica-organizagio, todo que é mais do que a soma das suas
parte?... (29)

(®) Cfr., p. ex., MATHIAS HABERSACK, in AktG — Groffkommentar, 4. Aufl.,
11, Lief.. de Gruyter, Berlin, New York, 1999, pp. 22 e ss., WAGNER, ob. cit., p. 46.

() O “valor de continuagio” tende a coincidis com o “custo de reposigio™
— v. HABERSACK, ob. dit., pp. 28-29, com mais indicagGes. Diz-se no n.° 5.3.8, do POC:
“Entende-se como custo de reposigio de um bem o que a empresa teria de suportar para
o substituir nas mesmas condigdes, qualidade, quantidade e locais de aquisicio e utilizagiio”,

(%) V.o nol da cirada Directriz Contabilfstica n.2 12, remetendo para o 0.° 3.2.5
da Diirecrriz n.o 1.

26) Cfr. J. M. COUTINHO DE ABREU, Da empresarialidade (As empresas no direito),
Almedina, Coimbra, 1996 (reimpr. 1999), pp. 43-44 ¢ 48-49.
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Por tiltimo, prescreve a al. ¢) do n.° 3 do art. 3.2 “Nio se incluem no
passivo dividas que apenas hajam de ser pagas 2 custa de fundos disuribuiveis
ou do activo restante depois de satisfeitos ou acautelados os direitos dos
demais credores do devedor”. Parece estarem em causa principalmente as
dividas correspondentes a prestagdes suplementares dos sécios (v. o art. 213.°,
no 1 e 3, do CSC), a suprimentos € a outros créditos subordinados (v. o
art. 245.2, n.e 3, al. g), do CSC e o art. 48.° do CIRE) (*').

O regime consagrado no art. 3.2, n.° 2 {e n.® 3), do CIRE merece umas
notas mais.

) Regime semelhante foi inaugurado entre nés pelo Cédigo de Falén-
cias de 1935 (art. 2.9, § 1.9 “Nas sociedades de responsabilidade limitada a
falencia pode ser declarada com fundamento na insuficiéncia manifesta do
activo para satisfagio do passivo.”). Perdurou no CPC de 1939 (art. 1136.°,
§ 1.°) e no CPC de 1961 (ar. 1174.°, n.° 2). Deixou de vigorar com 0
CREF. Que justificagio para o ressurgimento no CIRE?

No Relatério que preceden o Cédigo de 1935 dizia-se: "Nas sociedades
de responsabilidade limitada o crédito propriamente pessoal ndo existe € 2
sua organizacio ¢ de tal ordem que a sua actividade ¢ ou deve ser bem conhe-
cida das pessoas 2 quem interessa. Daqui resulta que 2 impossibilidade de pagar
anda normalmente ligada 2 insuficiéncia do activo, motivo porque em relagio
3s sociedades se estabelece o principio de que poderdo ser declaradas falidas
quando o activo for inferior a0 passivo” (28). Mas as sociedades de responsa-
bilidade limitada dispdem ou podem dispor de crédito proprio (); benefi-
ciam também do eventual crédito e capacidade dos administradores efou
sécios dominantes. A pritica demonstra-0: mesmo sociedades com patrimé-
nio liquido negativo {passivo superior ao activo) continuam obtendo crédito
de modo a irem cumprindo as suas obrigagbes. Porqué entdo considerar

{*) Se depois da reavaliagio operada de acordo com as regras do n.o 3 do are. 3.2
do CIRE o passivo se mantiver manifestamente superior a0 activo, ¢ claro que a situagio
de insolvéncia continua a ser declarivel.

() Discurso convergente € corrente na Alemanha, a propésito do § 19 da im0 (mas
regime similar vinha j4 de trds) — onde o art. 3, n.* 2 3, do CIRE foi beber. V. BORK,
ob, cit., p. 43: a disciplina do § 19 nfo existe para as pessoas singulares ¢, no fundamental,
as sociedades de pessoas, pois as respectivas cmpresas aproveitam em considerdvel medida
das capacidades pessoais do empresirio, dificilmente avalidveis; o verdadeiro “capital” é aqui
a capacidade do empresdrio, que nio pode ser considerada num balango patrimonial.

) V. tb. ). PINTO FURTADO, Ambito subjecsivo da faléncia ¢ indices de revelagdo do
estads de insolvéncia, RB, 1990, p. 52 (cita no mesmo sentido P. Sousa Maceda).

2-81.-9i
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insolventes nos termos do art. 3.9, n.° 2, do CIRE sociedades solventes {por
referéncia a0 art. 3.9, n.° 1) — sociedades ndo impossibilitadas de cumprir as
suas obrigacoes vencidas? Nio € isto incoerente com a “légica de mercado”
em que se louva o Cédigo (n.° 3 do preimbulo do DL n.e 53/2004)?

4) A situagio de patriménio liquido negarivo serd normalmente a ante-
cimara da situacio de impossibilidade de cumprimento das obrigagbes. Mas
nio ¢ sempre assim. Talvez fosse preferfvel, pois, ndo considerar a situagdo
de insuficiéncia do activo para cobrir o passivo como de insolvéncia e deixar
operar o disposto no n.° 4 do art. 3.° nos casos em que aquela situagio € efec-
tivamente de insoivéncia iminente.

¢) Independentemente do exposto nas duas alfneas anteriores, afigura-se
criticivel o facto de nio ter havido o cuidado de conjugar a disciplina em
anilise com a do art. 35.° do CSC (°%). De acordo com esta norma, verifi-
cando-se que o patriménio liquido da sociedade tem valor inferior 2 metade
do capital social (n.%¢ 1 e 2}, a dissolugdo dela ¢ permitida (n.° 1, al. 4)) ou
imposta (n.° 4), podendo no entanto ser tomadas medidas de reequilibrio
entre patriménio e capital (n.© 1, als. £, ¢) ¢ 4)). A iniciativa da proposta das
medidas possiveis compete aos membros da administragio, mas cabe aos
sécios a palavra final (n.® 1 e 3). Ora, quando exista situagio de insolvén-
cia nos termos do art. 3.2, n.° 2, do CIRE, existe igualmente a “perda de
metade do capital” do art. 35.2 do CSC (31). Numa situagio dessas, temos
o CIRE a permitir que a administragio da sociedade — sem necessidade de
prévia deliberagio dos sécios — requeira a declaragdo de insolvéncia (cfr. os
arts. 19.2, 24.0, n.0 2, al. ) (32), ou que os credores sociais fagam o mesmo

{(39) Procedeu diferentemente o legislador espanbol. A Ley Concurial, embor nio con-
sagre regime andlogo ao do art. 3.2, n.% 2 e 3, do CIRE, deu nova redacgio aos ares. 260 (1),
4.2, & 262 {2) da lei das sociedades anénimas e 104 (1), al. ¢}, ¢ 105 (1) da lei das socie-
dades por quotas, que continham (e continuam a ter, mas em medida diversa} disciplina
afim da do art. 35.° do CSC. Aproveite-se para lembrar que a legislagio societdria alemi
ndo apresenta regime andlogo 20 do nosso art. 35.%... Sobre este, € com apontamentos
de direito comparado, ver por todos PAULO DE TARSO DOMINGUES, Do capital social
— Nogao, principios ¢ fungies, 2.2 ed., Coimbra Editora, Coimbra, 2004, pp. 153 ¢ ss.

(*") Exemplo: uma sociedade por quotas tem 5000 euros de capital, um activo de 6000
e um passivo de 7000 [o passivo supera o activo ¢ o patriménio liquido (-1000) ¢ inferior a
metade do capital]. Ao invés, a “perda de metade do capital” nem sempre significa situagio
de insolvéncia. Imagine-se que aquela sociedade rem o activo de 6000 ¢ o passivo de 4000
[o patiménio liquido (2000) € infetior a metade do capital, mas ¢ passivo nio ¢ superior 20 acivo].

(*2} Dizemos “permitit”, pois 0 devedor somente tem o dever de se apresentar 3 insol-
véncia quando ocorra situagdo prevista no n.° 1 do art. 3.2 (v. o art. 18.7).
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{art. 20.°, n.° 1, al. 4)), e temos o CSC impondo & administragio que pro-
ponha aos sécios a tomada de uma ou mais medidas, sem possibilidades de
intervencio por parte dos credores... Pois bem, em situacbes dessas, e sem
prejufzo de iniciativa dos credores sociais nos termos do CIRE, hi-de preva-
lecer a imposi¢io do art. 35.° do CSC.

2. Plano de insolvéncia e recuperagio de empresas

A empresa era no CREF destinatdrio central {v. logo o art. 1.9, n.° 1).
E aquele Cédigo apresentava no art, 2.° uma “nogio de empresa”. Que,
embora ndo fosse indtil, era em grande medida falhada: a grande maioria das
normas do CREF tomava a empresa em sentido bem diferente do estabele-
cido no art. 2.¢ (33).

O CIRE, nio querendo ficar atrds, oferece também uma “nogio de
empresa” — substancialmente idéntica 4 do antecessor — no art. 5.%: “Para
efeitos deste Codigo, considera-se empresa toda a organizagio de capital e de
trabalho destinada ao exercicio de qualquer actividade econémica”. A defi-
nigdo, timbrada com elementos tipicos das nogbes econdmicas de empresa 24
e abstracto-geral em demasia, tem (ainda mais) escassa utilidade no CIRE. Por-
quanto: a2 empresa, embora importante para efeitos vdrios, nio ¢ essencial
para a determinagio do imbito de aplicagio subjectivo do Cédigo; a grande
latitude da actividade-objecto empresarial relevante (“qualquer actividade eco-
némica”) — significativa no contexto do CREF — resulta jd do art. 2.° do
CIRE (os sujeitos ai indicados sio comerciantes e ndo comerciantes, as acti-
vidades podem ser juridico-mercantis ou ndo); o significado normativo das deze-
nas de referéncias 2 empresa que aparecem no Cddigo alcanga-se, em regra,
com facilidade.

Nao obstante, é de notar que agora o Cédigo, quando se refere 3 empresa,
o faz quase sempre respeitando a nogao adiantada no art. 5.° — a empres2
aparece em quase todas as normas em sentido objectivo, como objecto-ins-
trumento de sujeito para o exercicio de actividade econémica (3%). E ver, por
exemplo, os arts. 3.9, n.e 3, al. &) {devedor titular de uma empresa), 53.°, n.° 2
{empresa compreendida na massa insolvente), 55.°, n.° 4 {contratagio de tra-

(3) V. COUTINHO DE ABREU, Providéncias de recuperagio..., pp- 108 e ss,

(34) Cfr. ]. M. COUTINHO DE ABREU, Definigio de empresa piiblica, Coimbra, 1990,
pp. 25 e ss.

{35) Sobre a empresa em sentido objectivo, em sentido subjectivo ¢ em outras acep-
bes, v. COUTINHO OE ABREV, Da empresarialidade..., em particular o cap. V.
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bathadores para continuagio da exploragio da empresa), 161.%, n.° 3, al. 4)
{venda da empresa), 195.%, n.° 2, al. ¢} (manutengio em actividade da empresa,
"2 ticulasidade do devedor ou de terceiro), e 249.2, n.° 1, al. 4} (pessoa singu-
lar ndo titular da exploragdo de qualquer empresa) (36) (37).

E deve acrescentar-se que as notas caracterizadoras do conceito geral de
empresa em sentido objectivo que vimos apresentando (3%) informam igual-
mente, no essencial, a empresa relevante para efeiros do CIRE (39).

O plano de insolvéncia é um instrumento de natureza jur{dico-nego-
cial (49) utilizdvel pelos credores que contém {em documento particular) pri-

(%) Excepcional e {(tudo o indica) inadvertidamence (reproduzindo dizeres dos
ars. 41,9, e 1, e 126.9-A, n.® 2, als, Peg do CREF), o CIRE utiliza “empresa” em
sentido subjectivo nos arts. 66.2, n.* 1 ¢ 3 (“credor da empresa”, “créditos sobre 2
empresa”), € 1862, n.2 2, als. g ¢ f {“personalidade colectiva da empresa”, “em prejulzo
da empresa”, “para favorecer outra empresa’ ).

(37) Aproveite-se para dizer que o “estabelecimento” mostra-se também (em menor
ntimero) no CIRE. Umas vezes com significada equivalente 20 de empresa em sentido
objectivo {p. ex., nos arts. 55.%, n.° 4, ¢ 156.2, n.© 2), outtas vezes significando parte (sec-
gio, sucursal, etc,) de empresa {p. ex., nos arts. 370, n.¢ 7, 1622, n.° 2, ¢ 270.% n.® 2).

(% V., p. ex., Da empresarialidade..., pp. 303 ¢ ss. {em sintcse € com remissGes).,

(%) Discurso diferente apresenta CATARINA SERRA, ob. dt., p. 13: “... pio sc exige pro-
fissionalidade ou sistematicidade no exercicio da actividade e por isso admitem-sc as ‘empre-
sas ocasionais’ [mas, apesar de a A. ndo dizer o que entende por “empresa ocasional”, isto
parece ser contraditado pelo facto de a empresa aparecer como “organizagio” cindfvel do tes-
pectivo sujeito, transmissivel para outrem (art. 195.0, n.¢ 2, al. 5)), ou como organizagio que
pode manter-se na ticularidade do devedor {art. 1952, ne 2, als. §) € ¢)) ¢, em qualquer caso,
com “valores de continuidade” (art. 3.2, n.° 3, al. 8], nio se exige fim lucrativo ¢ por isso
admitem-s¢ as unidades de auto-consumo e as otganizagdes com fim altrugstice”.  [O lucro
e o fim lucrativo nio sio elementos necessirios para a definicio de diversas espécies empre-
sariais, Mas também estas devem ser organizagbes produtivas para a troca {0 que afasta as
“anidades de auto-consuma” € as “organizagbes com fim altruistico” sem empsesas). Tal carac-
teristica tem igualmente apoio no CIRE — p. e, 2 possibilidade de manutengio em acti-
vidade da empresa na titularidade do devedor, que pagard a0s credores com os respectivos
rendimentos (art. 195.2, n.° 1, al. ¢)), supbe a empresa organizacio produtiva para a troca.].
Termina 2 A. ibid. por confundir em parte sujeito empresarial ¢ empresa {em sentido cbjec-
tivo). Mas, segundo o CIRE, ndo ¢ esta que estd sujeita 3 declaragio de insolvéncia,

Contudo, seré ajustado que algumas normas do CIRE referidas 3 empresa se apliquem
também a realidades que, em geral, nio sio empresariais. P. &x., 05 ars. 2230 e ss. (“adminis-
tragio pelo devedor” quando na massa insolvente esteja compreendida uma empresa) serio aph-
civeis a artesios com ou sem empresa (acerca da distingio, v. 2 minha % ob. cit., pp. 92 € s5.).

{10y V. BORK, 2b. cit,, p. 133, e n. (2).
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mordialmente medidas de recuperagio de empresa do devedor insolvente (*1).
Se este continuar a explorar a empresa, os credores esperam satisfazer-se basi-
camente com os resultados empresariais; no caso de a empresa ser transmitida,
satisfazem-se os credores principalmente com (parte de) o produto da venda
elou a aquisi¢io de participagbes em nova sociedade por troca de créditos
sobre o insolvente.

Podem apresentar proposia de plano o devedor {quando se apresenta &
insolvéncia ou posteriormente — art. 24.0, n.© 3), o administrador da insol-
véncia (42) (disso encarregado por deliberacio da assembleia de credores que
aprecia 0 relatério dele — arts. 36.2, al. n), 155.2, n? 1, al. ¢ e 1562, n.% 3
e 4), um credor ou grupo de credores com créditos correspondentes pelo
menos a um quinto do toral dos créditos ndo subordinados () e qualquer res-
ponsdvel legal pelas dividas da insolvéncia (*) — are. 193.°

Se o juiz admitir a proposta (ou propostas) de planc de insolvéncia {cfr.
o art. 207.9), notificard as entidades mencionadas no art, 208.° para, querendo,
emitirem parecer sobre elals). E convocard a assembleia de credores para discutir
e vorar a(s) proposta(s) de plano (art. 209.°, n.° 1). Porém, a assembleia
nio poderd realizar-se antes de transitada em julgado a sentenga de declara-
¢io de insolvéncia, de esgotado o prazo para a impugnagio da lista de credores
reconhecidos (v. os ars. 1280 e ss., sobretudo o art. 130.°, n.° 1) e da realizagdo
da assembleia de apreciagio do relarério {v. o art. 36.°, al. #)): art. 209.°, n.° 2,
na redaccio introduzida pele DL n.o 200/2004 (43).

Para que a hipétese de recuperagio empresarial parega plausivel aos cre-
dores em assembleia de discussio de proposta de plano de insolvéncia, € natu-
ralmente importante que a empresa nNao se encontre paralisada e mantenha o

("} Para o “contetido do planc”, v., para j4 sobretudo o art. 1952 do CIRE.

(1) Sobre a designagio do administrador (néo antes da sentenga que declara a
insolvéncia), v. os ar. 36., al. &), 52.9, 53.° e 56.°

(9 Acerca das classes de créditos sobre a insolvéncia {(garantidos e privilcgiados,
comuns, € subordinados), v. os ars. 47.9, n.@ 4, 48.° ¢ 49.¢

{(*4) V. a definigio de responsavel legal no arc. 62, no 2.

(%) Amcs da alteragio, o n.° 2 do art. 209.° exigia, em vez do termo do prazo para
a impugnagio da lista de credores reconhecides, a prolagio da sentenca de verificagio ¢
graduagio de créditos e o esgotamento do prazo para a interposigio de recursos desta
sentenga. O que causaria muitas vezes delongas incomportiveis. O legislador terd aten-
dido s criticas langadas em coléquio organizado pelo IDET em 30-4-2004 — v. FATIMA
Rels SILVA, Algumas questies procesiuais no Cédige da Insolvéncia ¢ da Recuperagio de
Empresas — Uma primeira abordagem, in IDET, Miscelineas n.® 2, Almedina, Coim-
bra, 2004, pp. 54-55, ¢ JOAO LABAREDA, of. cit., pp. 23 € 55.
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maior activo possivel. Ora, entre o infcio do processo de insolvéncia e a
verificacio das condiges do art. 209.2, n.¢ 2, hd o risco de serem tomadas deci-
sBes (em particular pelo devedor, primeiro, e pelo administrador da insol-
véncia, depois) que comprometam a manutengdo da empresa. O Cédigo
prevé, porém, algumas medidas que diminuem o risco. Assim: antes da
declaragio de insolvéncia, pode o juiz ordenar medidas cautelares, designa-
damente nomear um administrador judicial provisério para administrar o
patriménio do devedor ou assistir este na administragio (arts. 31.° e 33.°); antes
da assembleia de credores de apreciagio do relatério, o administrador da
insolvéncia deve prover & continuagio da exploragio da empresa (art. 55.°,
n.° 1, al. 4)), 2 menos que considere mais vantajoso encerrd-la (total ou par-
cialmente} e respeite as exigéncias do art. 157.9 a assembleia de credores de
apreciagio do relatério delibera sobre o encerramento ou manutengio em
actividade da empresa ou parte(s) dela (art. 156.9, n.° 2) e pode determinar
a suspensio da liquidagio e partilha da massa insolvente se encarregar o admi-
nistrador da insolvéncia de elaborar um plano (art. 156.2, n.° 3); a suspensio
da liquidaggo e partilha é decretdvel ainda pelo juiz, quando requerida por pro-
ponente de plano de insolvéncia e se mostre necessdria para ndo pdr em risco
a execugio do plano proposto (art. 206.%, n. 1 — mas v. o n.° 2); o admi-
nistrador da insolvéncia deve obter o consentimento da comissio de credores
ou, se ela nio existir, da assembleia de credores, para vender a empresa (ou
parte dela) ou alienar bens necessdrios A continuagio da exploragio da empresa
(nio encerrada) — art. 161.© (*%); mesmo a liquidagio de bens da massa
insolvente sobre que recaiam garantias reais poderd ser, pelo menos, retar-
dada, se tal se mostrar necessirio ou conveniente para a manutengio da
empresa {cfr. o art. 166.°).

Na assembleia de credores, presidida pelo juiz (art. 74.), tém direito de
participar os credores (com ou sem direite de voro), bem como outras pes-
soas (sem direito de voto, naturalmente) — art. 72.° Para se poder delibe-
rar sobre plano de insolvéncia é necessirio que estejam presentes ou repre-
sentados na assembleia credores cujos créditos consticuam, pelo menos, um tergo
do towal dos créditos com direito de voto (arts. 212.9, n.¢ 1, e 211.2, n.o 1) (*7).

(4) Todavia, s¢ o adminiscrador da insolvéncia violar o dever, nio fica prejudi-
cada # eficicia das alienagBes, excepto se as obrigagbes por ele assumidas excederem mani-
festamente as da contraparte (acr. 163.9),

(*7) Este guorum constitutivo nio € em regra exigido paras as assembleias de credores
(art. 77.9, in fine).
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Em geral, os créditos (ndo subordinados) conferem um voto por cada euro ou
fraccio {art. 73.°). Porém, em assembleia para apreciagdo de plane nio con-
ferem direito de voro, nos termoes do n.° 2 do art. 212.% “os créditos que ndo
sejam modificados pela parte dispositiva do plano” (mas v. o n.° 3) (*®); “os
créditos subordinados de determinado grau, se o plano decretar o perdao
integral de todos os créditos de graus hierarquicamente inferiores {(*9} ¢ ndo
arribuir qualquer valor econémico ao devedor ou aos respectivos sécios, asso-
ciados ou membros {sic], consoante o caso” (v. th. o n.° 4) (39). A votagio
da(s) proposta(s) de plano de insolvéncia realizar-se-d, por norma, na assem-
bleia (arts. 212.2, n.® 1, € 210.9); mas € possivel que o juiz determine “vota-
¢do por escrito” (fora de assembleia) — art. 211.° Em qualquer caso, a pro-
posta considerar-se-d aprovada se obtiver “mais de dois tergos da toulidade dos
votos emitidos e mais de metade dos voros emitidos correspondentes a créditos
nio subordinados, nio se considerando como tal as abstengdes” {art. 212.9,
ne 1) ¢h),

O plano de insolvéncia aprovado pelos credores necessita, para que seja
plenamente eficaz, de ser homologado por sentenca judicial (cfr. o are. 217.9).

Segundo o art. 215.°, o juiz recusa oficiosamente a homologacio em cer-
tos casos. Um ¢ ter havido “violagio nio negligencidvel [sic] de regras pro-
cedimentais ou das normas apliciveis ao seu [do planc] conteddo”. Vidio de
procedimento “nao negligencidvel” existird, por exemplo, quando um credor sem
direito de voto tenha sido admitido 4 votagio e os seus votos se revelem
decisivos para a obtengdo de alguma das maiorias exigidas no art. 212.9,
n.° 1, ou quando um credor tenha “vendido” os seus votos (cfr. o art. 194.2,
n.® 3). Quanto aos vicies de contedido relevantes, importa ressaltar a violagio
de normas legais impondo determinados consentimentos. Assim, por exem-

(**) Os créditos que beneficiam de garantias reais ou de privilégios creditérios sé
podem ser modificados ou afectados quando tal estiver expressamente previsto no plano
(are. 1972, al. a)).

(*%) Parece dever valer aqui a graduagio que se retira do art, 48.° (v, th. o art. 177.0).

(%) Note-se que, salvo estatuicdo diversa no plano, todos os créditos subordinados
consideram-se objecto de perdie — art. 197.%, al. §) {(normalmente, nem os créditos
comuns poderdo ser integralmente satisfeitos...).

{51) A exigéncia da maioria simples dos votos correspondentes a créditos nio subor-
dinados foi acrescentada pelo DL n.® 200/2004, “por forma a evitar que os credores
subordinados possam, sem o acordo dos restantes credores, fazer aprovar um plano de insol-
véncia” (preimbulo do DL). A generalidade das deliberagoes da assembleia de credores
basta-se com a maioria simples dos votos emitidos (art. 77.9).
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plo, ¢ ilegal o plano segundo o qual o devedor pessoa singular deva continuar
a exploragio da empresa sem que ele tenha declarado por escrito disponibi-
lidade para o efeito (art. 202.2, n.° 1; v. th. o art. 224.9), ou o plano dis-
pondo a conversdo de créditos em participagbes sociais (relativas 2 sociedade
nsolvente ou a nova sociedade) sem anuéncia dos respectivos riculares, pres-
tada por escrito ou através de voto favordvel & proposta do plano (are. 202.°,
n.e 2) (32). Conrudo, quanto a esta fltima hipdtese, hd que ressalvar os
casos em que a lei dispensa o consentimenso. Prescreve, com cfeito (e em
resumo), o art. 203.°, n.°® 1: ndo carece de consentimento dos respectivos
ritulares a conversdo de créditos comuns ou subordinados (*3) em participa-
¢Bes sociais referentes a sociedade insolvente ou a nova sociedade (bem como
a extingdo desses créditos por contrapartida da atribuigdo de opgbes de com-
pra de participagdes sociais que resultern da conversdo de créditos de grau supe-
rior) quando tais participagdes sejam acgBes liviemente transmissiveis (em
mercado regulamentado, logo que possivel) (9.

Voltemos ao art. 215.0 O juiz recusz ainda gficiosamente a homologagic
do plano de insolvéncia quando, no prazo razodvel que estabelega, ndo se
verifiquem as condigdes suspensivas do plano ou ndo scjam praticados os
actos que devem preceder a homologagzo (sobre umas e outros, v. o art. 201.5,
nes e 2).

Em outra banda, o juiz recusa a homologagio do plano por solicitagdo de
interessado(s) (devedor-nio proponente do plano, credor, sécio, associado ou
membro do devedor) que haja(m) manifestado nos autos a sua oposigio antes
da aprovagio do plano (*%), quando o requerente demonstre em termos plau-
siveis que a sua situagio ficard pior com o plano do que sem ele (%), ou
que o plano proporciona a algum credor um valor patrimonial superior 20
montante nominal dos seus créditos sobre a insolvéncia, acrescido do valor-de
eventuais contribuicdes a que fique obrigado (%) — art. 216.%, n.o 1. Mas
rambém aqui ndo recusard o juiz a homologagio quando o plano cumpra as

¢52) £ {também) razodvel: nio devemn os credores, sem ou COntra 2 sua vontade, ser
forcados a receber participagdes sociais em vez de dinheiro.

(" Ficam a salvo, portanto, os crédiros garantidos ¢ privilegiados...

() E, por conseguinte, em principio facilmente traduziveis em dinheiro,

(*) Mas v. o n.2 2 do art. 2160

(%) Imagine-se, por exemplo, um credor titular de hipoteca sobre prédio do insol-
vente com valor bastante para satisfazer o crédito, mas que vé estatuldo no plano uma redu-
gio do valor de todos os créditos da insolvéncia.

(") Em violagio, pois, do “principio da igualdade” {art. 1940, ne 1).
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condigbes previstas nas teés als. do n.° 3 do art. 216.° e o oponente {demons-
trando embora alguma das situagbes referidas nas alineas do n.° 1) seja o
devedor, seu sécio, associado ou membro, ou um credor comum ou subor-
dinado (uma vez mais se salvaguarda a posigio dos credortes garantidos e pri-
vilegiados) — art. 216.%, n.° 3 38).

As providéncias ou medidas de recuperagio de empresa que ¢ possivel esta-
tuir num plano de insolvéncia sio muito variadas, dependendo fundamen-
talmente da imaginagio e vontade dos credores. O CIRE nio mantém a
taxatividade das providéncias de recuperagio que o CREF consagrara (con-
cordata, reconstituicio empresarial, reestruturagdo financeira e gestio contro-
lada) (%%).

Ainda assim, o legislador do novo Cédigo ndo se coibiu de indicar
numerosas medidas. Algumas delas, alids, nio podiam ser acordadas pelos
credores na auséncia de permissio legal (v. nomeadamente o art. 198.°,
n.e 2). E algumas dessas medidas sio idénticas ou afins das previstas
no CREF (50).

Quase todas as providéncias com incidéncia no passivo do devedor exem-
plificadas no art. 196.%, n.® 1, do CIRE eram adoptéveis em concordara efou
reestruturagio financeira. Af se fala de perdio ou redugio do valor dos cré-
ditos sobre a insolvéncia, com ou sem cldusula “salvo regresso de melhor for-
tuna” (61); condicionamento do reembolso de todos ou parte dos créditos as
disponibilidades do devedor; modificagio dos prazes de vencimento (pac-
cuando-se moratorias, designadamente) ou das taxas de juro dos crédiros;
constituigio de garantias; cessio de bens aos credotes.

'O saneamento por transmissio (epigrafe do art. 199.c do CIRE), que
assenta na constituigiio de wma ou mais sociedades para a exploragio de um
ou mais estabelecimentos adquiridos & massa insolvente (62), aproxima-se da

%% V. ainda o n.° 4 do art. 216.°, [imitando as possibilidades de oposicio por sujei-
tos que ndo os credores garantidos ou privilegiados quando nem todas as condigbes pre-
vistas no n.¢ 3 se verifiquem.

(%) O que ¢ positivo — v. F. REIS SiLvA, ob. cit,, p. 55.

{%) No entanto, a “gestio controlada” nio tem paralelo no CIRE.

(6" Se, no petfodo em que vigora a cldusula, o devedor recuperar, podem os cre-
dores exigir o pagamento do valor dos créditos perdoados ou reduzidos.

(62) A expressio consagrada na epigrafc do art. 199.0 traduz a alem3 “iibertragende
Santerung”, Todavia, ela ¢ empregue na Alemanha para significar a transmissiao da
empresa do insolvente {ou parte auténoma dela) nio apenas para sociedade constituida de
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“reconstituicio empresarial” regulada no CREF. Mas o novo Cédigo ndo
reincide em alguns pontos de regime criticdveis no anterior instituto, no sus-
citando juizos de inconstitucionalidade (63},

Normalmente, a nova sociedade serd constituida principalmente por
credores da insolvéncia, que adquirem as respectivas participagdes sociais
(partes, quotas, ou acgdes) em contrapartida da cessdo & sociedade de
créditos sobre o insolvente (64). O plano de insolvéncia, em anexo, con-
tém o estatuto social e prové quanto ao preenchimento dos drgios.
Deve ainda o plano discriminar o(s) estabelecimento(s) a adquirir pela
nova sociedade 4 massa insolvente “mediante contrapartida adequada”
(art. 199.9). Uma vez que a empresa {no todo ou em parte} se mantém,
essa contrapartida equivalerd a0 menos A soma dos “valores de continui-
dade” dos elementos empresariais (cfr. th. os arts. 153.%, n.° 2, e 1959,
n.° 2, al. ¢, parte final) (%5). A sentenga homologatéria do plano de
insolvéncia constitui titulo bastante para a “constituigio da nova sociedade
ou sociedades e para a transmissio em seu beneficio dos bens e direitos que
deva adquirir, bem como para a realizagio dos respectivos registos” {art. 21722,
n.° 3, al. 4)}.

O “saneamento” da empresa (rectius, do empresério) pode ser tentado
mantendo-se a empresa na tisularidade e exploragio de devedor insolvente
(sem “transmissio”, portanto) — cfr. o art. 195.%, n.? 2, als. &) e ¢). Cabe
neste quadro inclusive a “administragio pelo devedor” {arts. 223.% ¢ ss.).
Apesar de estar prevista num titulo préprio (o trule X), ela pressupde plano

novo (por iniciativa de credores) mas também para sujeito (societdrio ou ndo) jd existente
{cfr. BORK, ob. cit, p. 179).

(63) Acerca da inconstitucionalidade da “reconstitui¢o empresarial”, v. COUTINHO
DE ABREU, Providéncias..., pp. 116-117, :

(64) Mas ndo ¢ vedada a participagio de terceiros, que entrario, nomeadamente, com
dinheiro (também os credores da insolvéncia, € claro, podem cfectuar entradas em dinheiro
— bem como entradas em espécie difcrentes da cessio de créditos sobre a insolvéncia).
A verificagio do valor das entradas em espécie (cessoes de créditos ou outras) serd feita por
revisor oficial de contas designado no plano de insolvéncia — v. o art. 201.°, n.2 2,
do CIRE ¢ o an. 28.° do CSC (por norma, o valor real da maioria dos créditos sobre a
insolvéncia ¢ inferior ac valor nominal).

(%5) Ao preco de aquisigio {“contrapartida”) subtrair-se-d ¢ valor dos créditos sobre
a insolvéncia cedidos 3 sociedade pelos fundadores (hd lugar a compensagio) e, even-
wualmente, o valor de dividas do insolvente assumidas pela nova sociedade (p. ex., o plano
estatui a dagio em pagamento de créditos comuns tendo por abjecto créditos sobre a
nova sociedade -— cfr. ¢ art. 202.9, n.® 2 e 3),
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de insolvéncia (embora procedimentalmente sujeito a alguma disciplina
especifica) — v. os arts. 224.°, n.° 2, al. §), e n.° 3, ¢ 228.%, n° 1, al. ).

Surpreendentes s@o algumas das “providéncias especificas de sociedades
comerciais” indicadas no art. 198.¢ (69),

E razodvel o disposto no n.° 1: o plano de insolvéncia pode ser con-
dicionado i adopgio e execugio, pelos drgdos sociais competentes (57), de
certas medidas — por exemplo, um aumento de capital deliberado pelos
sécios. '

J4 o disposto no n.o 2 (associado a outros n.>) se me afigura desajus-
tado. Ai se diz que pode ser adoptado “pelo prdprio plano de insolvéincia”
— pelos credores da sociedade insolvente, sem qualquer intervengio (deci-
siva) dos érgios sociais (do sdcio dnico ou da colectividade dos sécios,
nomeadamente) — o seguinte.

a) Redugdo do capital social para cobertura de prejuizos, incluindo a
reduciio a zero ou a montante inferior a0 minimo legal se, neste caso, for acom-
panhada de aumento dp capital para montante igual ou superior aquele minimo;
porém, a redugio a zero “s6 ¢ admissivel se for de presumir que, em liquidagio
integral do patriménio da sociedade, ndo subsistiria qualquer remanescente 2
distribuir pelos sécios” (n.e 3).

b) Aumento do capital social a subscrever por terceiros ou por cre-
dores (designadamente mediante a conversdo de créditos sobre a insolvén-
cia em participagBes sociais), com ou sem respeito pelo direito de preferéncia
dos sécios previsto legal (cfr. arts. 266.° e 458.° do CSC) ou estatutaria-
mente (68). Porém, a supressio do direito de preferéncia s6 ¢ licita se o capi-
tal social for previamente reduzido a zero, ou se ela ndo acarretar “desva-
lorizacio das participagbes que os sécios conservem” {n.° 4). Na primeira
hipétese, a supressio do direito de preferéncia significa a exclusio dos sdcios
da sociedade —— tenham ou ndo qualquer responsabilidade pela situagio de
insolvéncia, estejam ou nio disponfveis para recapitalizar a sociedade. ..
Quanto A segunda hipétese, dificilmente se poders dizer que a nio parti-

(6) Deve ser interpretada extensivamente a referéncia is sociedades comerciais, de
maneira a abranger também as sociedades civis de tipo comercial (cfr. ¢ art. 1.% n.? 4,
do CSC).

(67) Repare-se que os brgios sociais mantém-se ap6s 2 declaragio de insolvéncia
{are. 82,9, n.o 1),

(68) O art. 82.°, n.° 2, do CREF, apesar de permitir aumentos do capital social
aprovados pela assembleia dos credores, salvaguardava sempre o direito de preferéncia
dos sécios.
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cipagio dos sécios em aumento de capital ndo acarreta desvalorizagdo das
suas participagbes; ainda que as novas participagbes sejam emitidas pelo
valor real, os sécios actuais verio as respectivas posigbes relativas enfra-
quecidas — ¢ isto traduzir-se-4 normalmente em diminuic¢io (rambém) do
valor comercial das participagdes.

¢) Outras alteragies dos estatutos da sociedade {além dos aumentos ¢
reducdes do capital); rransformagdo da sociedade (adopgio de um tipo
diferente); “alteragio dos drgdos sociais” (mudanga de titulares dos drgios
de administragio e de fiscalizagdo, parece) — als. ¢}, d) e ¢) do n.® 2.
Porém, a adopgio destas medidas depende geralmente da estatuigio no
plano de um aumento de capital que proporcione a credores efou tercei-
ros maioria de votos (maioria qualificada pelo menos com referéncia as
als. ) e d)) — n.° 5.

d) Excluséo de todos os sécios de sociedade em nome colectivo ou em
comandita simples (acompanhada de admissio de novos sécios) ou dos sdcios
comanditados de sociedade em comandita por acgdes (acompanhada de
redugio do capital a 2er0), recebendo os sécios excluidos “contrapartida ade-
quada, caso as partes sociais nio sejam destituidas de qualquer valor”
(als. p e g) do n.° 2 e n.° 6). Exclusio de todos os sécios de responsa-
bilidade ilimitada, gerentes ou ndo {6%), com ou sem influéncia na criagio
ou agravamento da situagdo de insolvéncia, seja ou nie culposa a insol-

véncia ("9)!... E exclusio aré dos sdcios comanditdrios de sociedade em
comandita simples!
E notavel tantas medidas — que, segundo a legislagio societdria, em

regra somente aos sécios € facultado tomar — poderem ser impostas pelos cre-
dores da sociedade (7!). E estranho que o Cédigo ndo se baste com permi-
tir a0s credores disporem do patriménio da sociedade ou condicionarem a con-
tinuacio dela i adopgio de medidas pelos rgdos respectivos (n.° 1 do
art. 198.9) ¢ lhes permira ainda infundirem alteragdes t3o drdsticas na orga-
nizagio pessoal da sociedade (72).

(69) V. os ars. 191.%, n® 1, 2 e 3, € 470.°, n.° 1, do CSC.

() V. os arts. 185.2 ¢ ss. do CIRE,

(") As leis estrangeiras que mais influenciaram o CIRE [as citadas leis alemd e
espanhola) nio contém preceitos andlogos.

(%) Compreender-se-d que o legislador afirme que os credores convertem-se, por
fora da insolvéncia, em “proprietdrios econdmicos da empresa” (final do n.° 3 do
preambulo do DL n.® 53/2004). Da empresa societdria {ou, mais latamente, do patri-
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Contudo, quando a insolvente seja uma soctedade andnima, curmpre ao
juiz recusar oficiosamente a homologagdo do plano de insolvéncia que esta-
tua algum aumento ou redugio do capiwal social. Porquanto o n.¢ 2 do
art. 198.9 viola a 2.% Directiva em matéria de sociedades (Dir. 77/91/CEE,
de 13 de Dezembro de 1976, aplicdvel as sociedades andénimas), que nao
permire aos credores sociais decidir qualquer aumento (com ou sem direito
de preferéncia dos sécios} ou redugio do capical {v. os arts. 25.°, 29.°

e 30.9) (%) (.

ménio social), sim — os credores podem liquidd-la, transmiti-la... Mas nio “pro-
prietdrios” da sociedade...

(™" Cfr. os Acs. do T)CE de 30-5-91 (Karella e Karellas, C-19/90 ¢ C-20/90),
CJT], 1991, 1, p. 2710, 24-3-92 (Syndesmos Melon, C-381/89), CJTJ, 1992, I,
p. 2134, 12-11-92 (Kerafina, C-134/91 ¢ C-135/91), CJTJ, 1992, 1. p. 5713, 12-3-96
{Pafitis, C-411/93), CJTJ, 1996, 1, p. 1363. Cfr. tb., em conformidade com a
2.2 Directiva, os arts. 85.9, 0.0 1, 456.2, 458.° ¢ 460.° do CSC. A propésito da
aumento de capital deliberado pela assembleia de credores — permirido pelo CREF —,
havia ji advertido para o problema M. ANGELA C. BENTO SOARES, Aumenro do capi-
tal, in IDET, Problemas do direito das sociedades, Almedina, Coimbra, 2002, p. 243,
Bom serd que o legislador portugués reveja o art. 198.° do CIRE (¢ sem olbhar somente
&s sociedades andnimas).

(") Nio se introduziu qualquer elemento de actualizaciio a este texto, escrito
em 2004 para homenagearmos o Mestre.



