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1. Linhas de enquadramento

1. 1. Falaremos de recuperacdo de empresas em processo (judi-
cial) de insolvéncia, actualmente regulado pelo Cédigo da Insol-
véncia e da Recuperacido de Empresas (CIRE), aprovado pelo
DecretoLei n.° 53/2004, de 18 de Margo'.

Que significa aqui “empresas”?

A empresa era no Cédigo dos Processos Especiais de Recupera-
¢do da Empresa e de Faléncia (CREF), de 1993, destinatario cen-
tral (v. logo o art. 1.° 1). E aquele Cédigo apresentava no art. 2.°
uma “nogdo de empresa”. Que, embora ndo fosse inutil, era em
grande medida falhada: a grande maioria das normas do CREF
tomava a empresa em sentido bem diferente do estabelecido no
art. 2.°%,

O CIRE, nao querendo ficar atrds, oferece também uma “nogao
de empresa” — substancialmente idéntica a do antecessor — no
art. 5.° “Para efeitos deste Codigo, considera-se empresa toda a
organizacdo de capital e de trabalho destinada ao exercicio de

* Conferéncia proferida no XIII Congresso Internacional de Direito Comparado,
Rio de Janeiro, de 25 a 27 de setembro de 2006.

« Professor da Faculdade de Direito de Coimbra.

1 A legislag@o portuguesa prevé também medidas extrajudiciais de recuperagdo.
Releva especialmente o “procedimento de conciliagdo” regulado pelo Decreto-Lei
n.° 316/98, de 20 de Outubro (alterado pelo Decreto-Lei n.° 201/2004, de 18 de
Agosto). V., sobre ele, L. Carvalho Fernandes/Jodo Labareda, Cddigo da Insolvén-
cia e da Recuperagdo de Empresas anotado, vol. 11, Quid Juris, Lisboa, 2005,
pp.327, ss..

2 V.J. M. Coutinho de Abreu, Providéncias de recuperagdo de empresas e falén-
cia (Apontamentos de direito portugués), BFD, 1998, pp. 108, ss..
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qualquer actividade econémica”. A defini¢ao, timbrada com ele-
mentos tipicos das nogdes econdmicas de empresa® e abstracto-
geral em demasia, tem (ainda mais) escassa utilidade no CIRE.
Porquanto: a empresa, embora importante para efeitos varios,
ndo ¢ essencial para a determinag@o do &mbito de aplica¢do sub-
jectivo do Cddigo; a grande latitude da actividade-objecto em-
presarial relevante (““qualquer actividade econémica”) — signi-
ficativa no contexto do CREF — resulta ja do art. 2.° do CIRE
(os sujeitos af indicados sdo comerciantes e ndo comerciantes, as
actividades podem ser juridico-mercantis ou n#o); o significado
normativo das dezenas de referéncias & empresa que aparecem
no Caodigo alcangase, em regra, com facilidade.

Nao obstante, € de notar que agora o Cédigo, quando se refere a
empresa, o faz quase sempre respeitando a no¢éo adiantada no art.
5.°— a empresa aparece em quase todas as normas em sentido ob-
jectivo, como objectoinstrumento de sujeito para o exercicio de
actividade econémica*. E ver, por exemplo, os arts. 3.°, 3, b) (de-
vedor titular de uma empresa), 53.°, 2 (empresa compreendida na
massa insolvente), 55.°, 4 (contratagdo de trabalhadores para con-
tinuagdo da exploragéo da empresa), 161.°, 3, a) (venda da empre-
sa), 195.° 2, ¢) (manutengdo em actividade da empresa, na titula-
ridade do devedor ou de terceiro), 249.° 1, a) (pessoa singular ndo
titular da exploragao de qualquer empresa)>*.

3 Cfr.J. M. Coutinho de Abreu, Definicdo de empresa piiblica, Coimbra, 1990,
pp.25, ss..

4 Sobre a empresa em sentido objectivo, em sentido subjectivo e em outras acep-
¢oes, v. J. M. Coutinho de Abreu, Da empresarialidade (As empresas no direito),
Almedina, Coimbra, 1996 (reimpr. 1999), em particular o cap. V.

5 Excepcional e (tudo o indica) inadvertidamente (reproduzindo dizeres dos arts.
41.° 1, e 126.°A, 2, ) e g), do CREF), o CIRE utiliza “empresa” em sentido sub-
jectivo nos arts. 66.°, 1 e 3 (“credor da empresa”, “créditos sobre a empresa’”) e
186.°, 2, e) e f) (“personalidade colectiva da empresa”, “em prejuizo da empresa’”’,
“para favorecer outra empresa”).

6 Aproveitese para dizer que o “estabelecimento” mostrase também (em menor
nimero) no CIRE. Umas vezes com significado equivalente ao de empresa em sen-



Recuperacao de empresas no direito portugués 31

E deve acrescentar-se que as notas caracterizadoras do conceito
geral de empresa em sentido objectivo que vimos apresentando’
informam igualmente, no essencial, a empresa relevante para
efeitos do CIRE?.

As empresas em causa integramse em sujeitos e realidades de-
clarados insolventes.

Quem estd sujeito a declaragdo de insolvéncia? Atendendo ao
art. 2.° do CIRE, € possivel compor trés grupos®.

tido objectivo (p. ex., nos arts. 55.°, 4, e 156.°, 2), outras vezes significando parte
(secgdo, sucursal, etc.) de empresa (p. ex., nos arts. 37.°, 7, 162.°, 2, ¢ 270.°, 2).

7 V., p.ex., Da empresarialidade..., pp. 303, ss. (em sintese e com remissdes).

8 Discurso diferente apresenta Catarina Serra, O novo regime portugués da insol-
véncia — Uma introdugdo, 2.* ed., Almedina, Coimbra, 2005, p.16: “... ndo se exi-
ge profissionalidade ou sistematicidade no exercicio da actividade e por isso admi-
tem-se as ‘empresas 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 “organizagdo” cindivel do respectivo sujeito, transmissivel para outrem (art.
195.°, 2, b)), ou como organizagdo que pode manterse na titularidade do devedor
(art. 195.°, 2, b), ¢)) e, em qualquer caso, com “valores de continuidade” (art. 3.°,
3, b))], ndo se exige fim lucrativo e por isso admitem-se as unidades de auto-con-
sumo e as organizagdes com fim altruistico”. [O lucro e o fim lucrativo ndo sio
elementos necessarios para a defini¢do de diversas espécies empresariais. Mas tam-
bém estas devem ser organizagdes produtivas para a troca (o que afasta as “unida-
des de auto-consumo” e as “organizagdes com fim altruistico” sem empresas). Tal
caracteristica tem igualmente apoio no CIRE — p. ex., a possibilidade de manu-
tengdo em actividade da empresa na titularidade do devedor, que pagard aos credo-
res com os respectivos rendimentos (art. 195.°, 1, ¢)), supde a empresa organizagdo
produtiva para a troca.]. Termina a A. ibid. por confundir em parte sujeito empre-
sarial e empresa (em sentido objectivo). Mas, segundo o CIRE, nfo ¢ esta que esté
sujeita a declarac¢@o de insolvéncia.

Contudo, serd ajustado que algumas normas do CIRE referidas a empresa se apli-
quem também a realidades que, em geral, ndo sdo empresariais. P. ex., os arts.
223.°, ss. (“administragdo pelo devedor” quando na massa insolvente esteja com-
preendida uma empresa) serdo aplicdveis a artesdos com ou sem empresa (acerca
da distingdo, v. a minha ilt. ob. cit., pp.92, ss.).

9 O legislador terd pensado em dois: o das pessoas e o dos patriménios auténo-
mos (v. o n.° 20 do predmbulo do DecretoLei n.° 53/2004).
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Entram no primeiro “quaisquer pessoas singulares ou colecti-
vas” (art. 2.°, 1, a)). Enquanto pessoas colectivas, podem pois ser
declarados insolventes associacdes, fundagdes, sociedades co-
merciais, sociedades civis de tipo comercial, sociedades civis
simples personalizadas (como as de advogados), cooperativas,
agrupamentos complementares de empresas (ACE), agrupamen-
tos europeus de interesse econémico (AEIE).

O segundo grupo redne entidades ou sujeitos de natureza colec-
tiva mas ndo personalizados. Por exemplo, associa¢des sem per-
sonalidade juridica e comissdes especiais (art. 2.°, 1, ¢)), socie-
dades civis (simples) — art. 2.° 1, d) —, sociedades comerciais
e sociedades civis de tipo comercial antes do registo definitivo
do acto pelo qual sdo constituidas (art. 2.°, 1, e)), cooperativas
antes do registo da constituigdo (art. 2.° 1, f))'°. Fica agora claro
que estes sujeitos sem personalidade juridica podem também ser
declarados judicialmente insolventes. Da letra do art. 125.°, 1 e
3, do CREF parecia resultar claramente que tais entidades nao
eram passiveis da declarag@o de faléncia. Propugnei, contudo,
que os enunciados normativos daqueles n.°* deviam ser interpre-
tados extensivo-teleologicamente, de modo a sujeitar igualmen-
te esses sujeitos a faléncia''.

No terceiro grupo temos a heranca jacente (art. 2.°, 1, b), do
CIRE), o estabelecimento individual de responsabilidade limita-
da (e.i.r.l.) — art. 2.° 1, g) — e “quaisquer outros patrimoénios
auténomos” (art. 2.%, 1, h)).!>1?

10 O Cddigo ndo refere expressamente os ACE e AEIE antes do registo do acto
constituinte — mas cabem na al. h) do n.°1 do art.2.°.

11 V., p. ex., Coutinho de Abreu, Providéncias de recuperagdo..., pp. 122, ss..
Acerca da possibilidade de as entidades colectivas sem personalidade beneficiarem
de providéncias de recuperagdo, v. ibid., pp. 110-111.

12 Contudo, o n.° 2 do art. 2.° do CIRE estabelece duas excepg¢des, uma absoluta,
outra relativa. Por um lado (al. a)), esta vedado declarar insolventes “as pessoas
colectivas publicas e as entidades publicas empresariais” (dispensava-se bem a
mengdo as EPE: elas sdo pessoas colectivas de direito piblico: a propria lei assim
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Pressuposto objectivo para alguém (ou algo) ser declarado insol-
vente € a situagdo de insolvéncia ou situacdo equiparada.

Em geral, “é considerado em situacdo de insolvéncia o devedor
que se encontre impossibilitado de cumprir as suas obrigacdes
vencidas” (art. 3.°, 1, do CIRE). Este enunciado, semelhante aos
que encontramos no § 17 (2) da Insolvenzordnung alema (InsO),
de 1994, ou no art. 2 (2) da Ley Concursal espanhola, de 2003,
equivale ao resultado da interpretagdo preferivel do art. 3.°, 1, do
CREF". A impossibilidade de cumprimento hé-de assentar es-
sencialmente na falta de meios de pagamento ou bens de liquidez
(v.g., dinheiro em caixa e depdsitos bancérios, créditos bancdrios
vencidos, produtos e titulos de crédito facil e oportunamente
convertiveis em dinheiro)'”. Por outro lado, as obrigacdes nido
cumpridas hdode estar ja vencidas e representar, se ndo a totali-
dade das obrigagdes do devedor, pelo menos parte essencial (em
termos de montante) das mesmas'®.

as qualifica — Decreto-Lei n.° 558/99, de 17 de Dezembro, art. 23.°, 1). Por sua
vez, acrescenta a al. b): “*As empresas de seguros, as institui¢des de crédito, as so-
ciedades financeiras, as empresas de investimento que prestem servigos que impli-
quem a detencdo de fundos ou de valores mobilidrios de terceiros e os organismos
de investimento colectivo, na medida em que a sujei¢do a processo de insolvéncia
seja incompativel com os regimes especiais previstos para tais entidades”. Para as
empresas de seguros, v. o Decreto-Lei n.° 94B/98, de 17 de Abril, arts.109.°, ss.
(sobretudo o art. 121.°); para as institui¢oes de crédito e sociedades financeiras, v.
0 Decreto-Lei n.° 298/92, de 31 de Dezembro, arts. 139.°, ss., 198.°. Acrescente-se
ainda que parece resultar do art. 38.° da Lei n.° 58/98, de 18 de Agosto, ndo ser o
CIRE aplicdvel as empresas municipais e intermunicipais (sem distingdo quanto
aos diversos tipos — o que € mau...).

13 Na lei brasileira ¢ menor o elenco dos entes recuperdveis ou passiveis de decla-
ragdo de faléncia (v. os arts. 1.°e 2.°daLein.° 11. 101, de 9 de Fevereiro de 2005).
14 V. minha Providéncias..., pp. 111-112.

15 Nao 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.

16 Cfr. tb. o art. 20.° 1, a) e b), e Carvalho Fernandes/Jodo Labareda, ob. cit., vol.
I, pp.70-71.
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Por conseguinte, um devedor com activo superior a0 passivo
pode, por falta de liquidez, encontrar-se impossibilitado de cum-
prir a generalidade das suas obrigacdes — em situagdo de insol-
véncia, portanto; e, diversamente do que sucedia no antigo ins-
tituto da “insolvéncia dos ndo comerciantes”, € possivel um de-
vedor ter passivo superior ao activo mas nem por isso estar em
situac@o de insolvéncia: basta que va obtendo (por recurso ao
crédito bancdrio, por exemplo) os meios necessérios a medida
que as obrigacdes se vengam'’.

Acrescenta o art. 3.°, no n.°4: “Equipara-se a situagao de insol-
véncia actual'® a que seja meramente iminente, no caso de apre-
sentacdo pelo devedor a insolvéncia”. Como se V€, o preceito
nao define situagdo de insolvéncia iminente. Atendendo a nog¢do
presente no § 18 (2) da InsO", diremos que existe tal situacdo
quando se antevé como provavel que o devedor ndo terd meios
para cumprir a generalidade das suas obrigacdes (ja existentes)
no momento em que se vengam?’. A equiparagio consagrada no
art. 3.° 4, legitima apenas o devedor para apresentar o pedido de
declaragdo de insolvéncia®'. Outros sujeitos (nomeadamente os
credores) ndo tém, segundo essa norma, possibilidade de reque-
rer tal pedido com base no mero risco (sério) de insolvéncia. Pre-
tender-se-a evitar que os credores coloquem sob pressio (limi-

17 Tem de ressalvar-se, porém, o disposto no n.°2 do art. 3.° do CIRE, de que fa-
laremos daqui a pouco.

18 O adjectivo era dispensavel...

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

20 Cfr. tb., p. ex., Herbert Wagner, Insolvenzordnung: Taschenkommentar, No-
mos, Baden-Baden, 1998, p. 44, e Reinhard Bork, Einfiihrung in das Insolvenz-
recht, 3. Aufl., Mohr Siebeck, Tiibingen, 2002, p. 43.

21 Tendo em conta o art. 28.° [*“A apresentacdo a insolvéncia por parte do devedor
implica o reconhecimento por este da sua situagdo de insolvéncia, que ¢ declarada
(], é questiondvel a necessidade do n.°4 do art.3.° para efectivar a intenc@o profi-
lactica que lhe subjaz. Neste sentido, v. Jodo Labareda, O novo Cddigo da Insol-
véncia e da Recuperacdo de Empresas — Alguns aspectos mais controversos, in
IDET, col. Miscelaneas n.° 2, Almedina, Coimbra, 2004, p. 30.
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tem a liberdade de iniciativa de) devedor ainda no insolvente®?.
Nio obstante, importa assinalar que o Cédigo atribui legitimida-
de aos credores e outras entidades para requererem a declaragcio
de insolvéncia nalguns casos em que ndo ha ainda situacio de
insolvéncia — tal como definida no art. 3.°, 1 —, havendo antes
(ou podendo haver) tdo-so risco de insolvéncia iminente: v. o art.
20.5 1, d), h)...

O CIRE considera ainda uma outra situagdo como de insolvéncia
(ndo de equiparagdo a insolvéncia) — embora ndo aplicavel a ge-
neralidade dos devedores. Diz o art. 3.° 2: “As pessoas colecti-
vas e os patriménios auténomos por cujas dividas nenhuma pes-
soa singular responda pessoal e ilimitadamente, por forma direc-
ta ou indirecta, sdo também considerados insolventes quando o
seu passivo seja manifestamente superior ao activo, avaliados
segundo as normas contabilisticas aplicdveis”. A norma é, pois,
aplicdvel designadamente as (personalizadas) sociedades por
quotas e anénimas, e sociedades em nome colectivo e em coman-
dita em que, respectivamente, todos 0s s6cios ou 0s s6cios co-
manditados (que respondem pelas dividas sociais) sejam pessoas
colectivas “de responsabilidade limitada” (v.g., sociedades por
quotas ou anénimas)>, as cooperativas sem cooperadores de res-
ponsabilidade ilimitada, aos e.i.r.l., aos ACE e AEIE cujos mem-
bros sejam somente pessoas colectivas de responsabilidade limi-
tada. O activo e o passivo das referidas pessoas colectivas e pa-
trimonios auténomos sdo avaliados, adianta o preceito, “segun-

22 V. Wagner, ob. cit., p.43, Bork, ob. cit. p. 42 (o legislador portugués seguiu o
exemplo dos legisladores alemao — §18 (1) da InsO — e espanhol — art. 2 (3) da
Ley Concursal). Criticando a solucdo, v. Jodo Labareda, ob. e loc. cits.. Apoiando-
a, mas com argumentacdo diversa da exposta hd momentos em texto (e em parte
contraditdvel com o disposto no art. 22.° do CIRE), v. Catarina Serra, ob. cit., p.17.
23 A norma j4 ndo € aplicavel, por exemplo, a uma sociedade em nome colectivo
86 com pessoas colectivas como socios, mas sendo uma (ou mais) delas outra so-
ciedade em nome colectivo com um ou mais sécios pessoas singulares — em tal
hipdtese, estas pessoas respondem “por forma indirecta” pelas dividas daquela pri-
meira sociedade.
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do as normas contabilisticas aplicaveis”. Parece tratarse princi-
palmente das normas constantes no Plano Oficial de Con-
tabilidade (POC), aprovado pelo Decreto-Lei n.° 410/89, de 21
de Novembro (varias vezes alterado) — cfr. também a al. h) do
n.°l do art.20.°do CIRE.

No entanto, permite o n.°3 do art. 3.° que se utilizem outros cri-
térios de avaliagdo, a fim de ser feita prova de que o activo (in-
ferior ao passivo por aplicagdo das normas contabilisticas co-
muns) é afinal superior ao passivo.

Assim, “consideram-se no activo e no passivo os elementos
identificdveis, mesmo que nio constantes do balango, pelo seu
justo valor” (al. a)). Apesar da indeterminacdo da alinea, poder-
se-a avangar o seguinte. 1) Sdo considerdveis nao s6 os elemen-
tos identificados no balango mas também os identificaveis, de-
signadamente intangiveis como o direito de arrendamento, mar-
ca, patente, alvard que por qualquer razdo ndo foram atendidos
no balango®, e os elementos que passaram a integrar o patrimo-
nio depois da data a que se reporta o balango. 2) Afora os casos
em que, por for¢ca da natureza das coisas ou da lei, o valor atri-
buido a certos elementos é em principio inalteravel (pense-se,
v.g., nos meios de pagamento em caixa ou em depdsitos banca-
rios e nas obrigacgdes pecunidrias de que é devedor ou credor o
titular do patriménio), o “justo valor” dos elementos correspon-
derd ao valor de troca ou de mercado, ao prego que resultaria da
sua negociagdo em comércio livre?. Por exemplo, é sabido que,
por mor da pratica (ainda que legal) das amortizag¢des, o valor
registado no balango para bens do activo imobilizado corpéreo
(v.g., imdveis, equipamento basico) é inferior ao “justo valor”;

24 E uma faculdade concedida sobretudo ao devedor nfo requerente da declaragdo
de insolvéncia (v. o art. 30.°, 4). No mesmo sentido, Carvalho Fernandes/Jodo La-
bareda, ob. cit., pp. 73, ss..

25 Cfr. o n.°6 da Directriz Contabilistica n.°12 (“‘Conceito contabilistico de tres-
passe”), Didrio da Republica, I série, de 30/3/1993.

26 Quanto a esta segunda dimensdo, cfr., p. ex., Wagner, ob. cit., pp. 46-47.
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ou que a pratica frequente (ainda que ilegal) de subvalorizar bens
do activo e/ou sobrevalorizar elementos do passivo origina re-
servas ocultas — o “justo valor” exige a revelagio e conta-
biliza¢do destas reservas.

Por sua vez, acrescenta a al. b) do n.°3 do art.3.°: “Quando o de-
vedor seja titular de uma empresa, a valoriza¢do baseia-se numa
perspectiva de continuidade ou de liquidagdo, consoante o que
se afigure mais provavel, mas em qualquer caso, com exclusdo
da rubrica de trespasse”. E razodvel uma prognose de continui-
dade da empresa quando esta se mostre com viabilidade econé-
mica, quando apare¢a como provéavel que ela gerara receitas
suficientes para se ir mantendo em funcionamento (pelo menos
em termos de médio prazo)”’. Quando assim seja, o “justo va-
lor”-“valor de continuag¢do” dos elementos (do activo empresa-
rial, essencialmente), porque integrados numa organizagio ou
sistema funcionante, serd normalmente superior ao “valor de
liquidag@o™ (“justo”), ao prego conseguivel através da alienagio
dos singulares elementos patrimoniais?®. Em qualquer caso, o
valor de continuag@o e, inclusive, o valor de liquidagdo podem
ser superiores aos registados no balang,o E duvidosa a bondade
do disposto na parte final da alinea — “excluso da rubrica de
trespasse” —, em particular nos casos em que se perspective a
continuidade da empresa. Destinandose a rubrica trespasse a re-
gistar contabilisticamente a diferenga entre o “custo de aquisi-
¢d0” e o “justo valor dos activos e passivos identificdveis” (infe-
rior)*’, por que ndo considerar o valor de “aviamento” ou de

27 Cfr,, p. ex., Mathias Habersack, in AktG — Grofikommentar, 4. Aufl., 11. Lief.,
de Gruyter, Berlin, New York, 1999, pp. 22, ss., Wagner, ob. cit., p. 46.

28 O “valor de continuagdo” tende a coincidir com o “custo de reposi¢do” — v.
Habersack, ob. cit., pp.2829, com mais indicacdes. Dizse no n.°5. 3.8.do POC: “En-
tende-se como custo de reposi¢do de um bem o que a empresa teria de suportar para
o substituir nas mesmas condi¢des, qualidade, quantidade e locais de aquisicdo e
utilizag@o”.

29 V. o0 n.°l da citada Directriz Contabilistica n.° 12, remetendo para o n.°3. 2. 5
da Directriz n.°1.
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“good-will” da empresa no activo do sujeito cuja situagéo de in-
solvéncia se pretende apurar? Por que ndo relevar também aqui
a empresa unidade juridica-organizagio, todo que € mais do que
a soma das suas parte?...%

Por tltimo, prescreve a al. ¢) do n.°3 do art.3.°: “Néo se incluem
no passivo dividas que apenas hajam de ser pagas a custa de fun-
dos distribuiveis 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
prestacdes suplementares dos sécios (v. o art. 213.% 1, 3, do C6-
digo das Sociedades Comerciais — CSC), a suprimentos € a ou-
tros créditos subordinados (v. o art. 245.°, 3, a), do CSC e o art.
48.° do CIRE).>"2

A “recuperac@o” de que o CIRE trata (e presente até€ na designa-
¢do do Cédigo) deve ser entendida em sentido amplo.

Em sentido estrito, uma empresa (em sentido objectivo) é ou
pode ser objecto de medidas de recuperagdo se — por causa da
sua organizagdo produtiva (quantidade, natureza e combinag@o
dos factores produtivos, espécie, qualidade e quantidade dos ob-
jectos produzidos) e/ou da estrutura do mercado em que estd in-
serida (quantidade e qualidade das empresas concorrentes, pre-
¢os de venda dos produtos em causa, niveis de consumo) — nao
estd em condig¢Bes de gerar lucros ou, a0 menos, receitas sufi-
cientes para cobrir os respectivos custos de produg@o; a recupe-
ra¢do implica uma reorganizagdo da empresa, de modo a (re)ad-
quirir as condicdes de ““vida” auténoma.

30 Cfr. Coutinho de Abreu, Da empresarialidade cit., pp.43-44, 48-49.

31 Se depois da reavaliagdo operada de acordo com as regras do n.°3 do art. 3.°do
CIRE o passivo se mantiver manifestamente superior ao activo, € claro que a situa-
¢do de insolvéncia continua a ser declardvel.

32 Paramais (acercado art. 3.°, 2 ¢ 3, do CIRE), v. J. M. Coutinho de Abreu, Curso
de direito comercial, vol. 1, 6. ed., Almedina, Coimbra, 2006, pp. 120, ss..
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Ora, € possivel que o plano de recuperagdo preveja tao-s6 a con-
tinuidade ou manutencdo da empresa, na titularidade do insol-
vente ou de terceiro (cfr. os arts. 195.%, 2, b), ¢), 199.°)*3. Esta
manutencio estd igualmente compreendida no significado nor-
mativo de “recuperacdo de empresa”.

1. 2. A ideia da recuperacdo de empresas € relativamente recente
no direito falencial ou da insolvéncia. A “faléncia-liquida¢ao”
era a concepcao tradicional (multisecular). Modernamente, e em
maior ou menor medida, vem-se afirmando a “faléncia-sanea-
mento’*.

A concepcdo da faléncia-saneamento foi em grande medida con-
sagrada no CREF>.

Podera parecer que com o CIRE se regressou a faléncia-liquida-
¢do. Ha que ponderar, todavia, alguns dados.

De acordo com o art. 1.° do Cédigo, dispdem os credores de duas
vias principais para aproveitarem as for¢as patrimoniais do de-
vedor: ou vdo pela “liquida¢c@o” dos bens integrantes da massa

33 Na realidade, pode darse o caso de a empresa ser perfeitamente vidvel, resul-
tando a situag¢do de insolvéncia ndo dela propria mas, por exemplo, da md gestdao
pelo titular ou de prejuizos advindos de outros elementos patrimoniais dele. Quan-
do aempresa (vidvel) continue a ser explorada pelo insolvente, o plano visara mais
propriamente a “recuperac@o do titular da empresa” (art. 195.°, 1, b)) do que a “re-
cuperacdo da empresa”.

34 Sobre a evolug@o em Portugal, v. L. Carvalho Fernandes, O Cddigo da Insol-
véncia e da Recuperagdo de Empresas na evolugdo do regime da faléncia no di-
reito portugués, em AA. VV., Estudos em memdria do Prof. Doutor Antonio Mar-
ques dos Santos, vol. I, Almedina, Coimbra, 2005, pp. 1183, ss..

35 V., entre outros, o art. 1.°, 2, desta lei: “S6 deve ser decretada a faléncia da em-
presa insolvente quando ela se mostre economicamente inviavel ou se ndo consi-
dere possivel, em face das circunstancias, a sua recuperacgdo financeira”. Fonte de
inspirag@o principal havia sido a legislagdo francesa de 1985 relativa ao “redresse-
ment” e liquidagdo judiciais, que tinha estes objectivos: (1) salvar a empresa, (2)
manter o emprego, (3) pagar aos credores (cfr., p. ex., C. Saint-Alary-Houin, Droit
des entreprises en difficulté, 2°éd., Montchrestien, Paris, 1996, p. 30).
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insolvente e consequente reparti¢do dos resultados distribuiveis
— tudo nos termos estabelecidos na lei —, ou se decidem por
um “plano de insolvéncia” onde regulam autonomamente — res-
peitados que sejam certos limites legais — o modo por que serdo
satisfeitos os seus interesses. Ora, 0 “plano de insolvéncia” pode
muito bem visar a “recuperac¢do da empresa compreendida na
massa insolvente”.

Mesmo na primeira via mencionada (a da liquidagdo) esté possi-
bilitada, e potenciada, a recupera¢do-manutengio de empresa;
mas ja ndo, naturalmente na esfera juridica do insolvente. Diz,
com efeito, o art. 162.°, 1, do CIRE: “A empresa compreendida
na massa insolvente € alienada como um todo, a ndo ser que nio
haja proposta satisfatéria ou se reconhega vantagem na liquida-
¢@0 ou na alienag@o separada de certas partes”.

Por outro lado, o CIRE, apesar de ndo dar primazia a recuperagio
das empresas (ao invés do que fazia o CREF), também ndo di
prevaléncia a liquidagdo; confere antes aos credores o poder de
decidir qual a via a seguir.

Anote-se ainda que as duas vias assinaladas ndo correspondem
duas formas (especiais) de processo (um de liquidagdo, outro de
recuperagdo)*. H4 unicamente o “processo de insolvéncia” (art.
1.° do CIRE).

2. Plano de insolvéncia e recuperacao

2. 1. O plano de insolvéncia é um instrumento de natureza juri-
dico-negocial®’ utilizdvel pelos credores que contém (em docu-
mento particular) primordialmente medidas de recuperagio de
empresa do devedor insolvente®. Se este continuar a explorar a

36 O CREF estabelecia dois processos distintos. (A dualidade processual esté pre-
sente na lei brasileira.).

37 V. Bork, ob. cit., p.153, e n. (2).

38 Para o “contetido do plano”, v., para j4, sobretudo o art. 195.° do CIRE.



Recuperacao de empresas no direito portugués 41

empresa, os credores esperam satisfazer-se basicamente com 0s
resultados empresariais; no caso de a empresa ser transmitida,
satisfazemse os credores principalmente com (parte de) o produ-
to da venda e/ou a aquisicdo de participagdes em nova sociedade
por troca de créditos sobre o insolvente.

2.2. Podem apresentar proposta de plano o devedor (quando se
apresenta a insolvéncia ou posteriormente — art. 24.°, 3), o ad-
ministrador da insolvéncia® (disso encarregado por deliberag@o
da assembleia de credores que aprecia o relatdrio dele — arts.
36.°,n), 155.°, 1, ¢), 156.°, 3, 4), um credor ou grupo de credores
com créditos correspondentes pelo menos a um quinto do total
dos créditos ndo subordinados* e qualquer responsavel legal pe-
las dividas da insolvéncia*' — art. 193.°.4?

Se o juiz admitir a proposta (ou propostas) de plano de insolvén-
cia (cfr. o art. 207.°), notificara as entidades mencionadas no art.
208.° para, querendo, emitirem parecer sobre ela(s). E convoca-
rd a assembleia de credores para discutir e votar a(s) proposta(s)
de plano (art. 209.° 1). Porém, a assembleia ndo podera realizar-
se antes de transitada em julgado a sentencga de declaracao de in-
solvéncia, de esgotado o prazo para a impugnacao da lista de cre-
dores reconhecidos (v. os arts. 128.°, ss., sobretudo o art. 130.°,
1) e da realizag@o da assembleia de apreciacdo do relatério (v. o
art. 36.%, n)): art. 209.°, 2, na redacg¢ao introduzida pelo Decreto-
Lei n.°200/20044.

39 Sobre a designac¢do do administrador (ndo antes da sentenca que declara a in-
solvéncia), v. os arts. 36.°, d), 52.°, 53.°, 56.°.

40 Acerca das classes de créditos sobre a insolvéncia (garantidos e privilegiados,
comuns, e subordinados), v. os arts. 47.°, 4, 48.° ¢ 49.°.

41 V. adefinigdo de responsavel legal no art. 6.°, 2.

42 E bastante diferente a disciplina brasileira (v. o art. 48 da Lei 11.101).

43 Antes da alteracdo, o n.°2 do art.209.° exigia, em vez do termo do prazo para a
impugnagdo da lista de credores reconhecidos, a prolagdo da sentenca de verifica-
¢do e graduagdo de créditos e o esgotamento do prazo para a interposi¢do de recur-
sos desta sentenga. O que causaria muitas vezes delongas incomportaveis. O legis-
lador terd atendido as criticas langadas em coldquio organizado pelo IDET — Ins-
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Para que a hipétese de recuperacdo empresarial pareca plausivel
aos credores em assembleia de discussdo de proposta de plano
de insolvéncia, € naturalmente importante que a empresa nao se
encontre paralisada e mantenha o maior activo possivel. Ora, en-
tre o inicio do processo de insolvéncia e a verifica¢cdo das condi-
¢oes do art. 209.°, 2, ha o risco de serem tomadas decisdes (em
particular pelo devedor, primeiro, e pelo administrador da insol-
véncia, depois) que comprometam a manutenc¢ido da empresa. O
Codigo prevé, porém, algumas medidas que diminuem o risco.
Assim: antes da declaracdo de insolvéncia, pode o juiz ordenar
medidas cautelares, designadamente nomear um administrador
judicial provisério para administrar o patriménio do devedor ou
assistir este na administragdo (arts. 31.°, 33.°); antes da assem-
bleia de credores de apreciag@o do relatério, o administrador da
insolvéncia deve prover a continuagio da exploragdo da empresa
(art. 55.°, 1, b)), a menos que considere mais vantajoso encerra-la
(total ou parcialmente) e respeite as exigéncias do art. 157.% a
assembleia de credores de apreciacdo do relatério delibera sobre
o encerramento ou manutengdo em actividade da empresa ou
parte(s) dela (art. 156.°, 2) e pode determinar a suspensao da li-
quidag@o e partilha da massa insolvente se encarregar o adminis-
trador da insolvéncia de elaborar um plano (art. 156.°, 3); a sus-
pensdo da liquidag@o e partilha é decretavel ainda pelo juiz,
quando requerida por proponente de plano de insolvéncia e se
mostre necessaria para nio por em risco a execug¢do do plano
proposto (art. 206.°, 1 — mas v. o n.°2); o admijnistrador da in-
solvéncia deve obter o consentimento da comissdo de credores
ou, se ela ndo existir, da assembleia de credores, para vender a
empresa (ou parte dela) ou alienar bens necessarios a continua-
¢do da exploracio da empresa (ndo encerrada) — art. 161°*;

tituto de Direito das Empresas e do Trabalho em 30/4/2004; v. Fatima Reis Silva,
Algumas questées processuais no Cédigo da Insolvéncia e da Recuperagdo de Em-
presas — Uma primeira abordagem, in IDET, Miscelaneas n.° 2, Almedina, Coim-
bra, 2004, pp. 54-55, e Jodo Labareda, ob. cit., pp.23, ss..

44 Todavia, se o administrador da insolvéncia violar o dever, ndo fica prejudicada
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mesmo a liquidagdo de bens da massa insolvente sobre que re-
caiam garantias reais podera ser, pelo menos, retardada, se tal se
mostrar necessario ou conveniente para a manutengio da empre-
sa (cfr. o art. 166.°).

Na assembleia de credores, presidida pelo juiz (art. 74.°), tém di-
reito de participar os credores (com ou sem direito de voto), bem
como outras pessoas (sem direito de voto, naturalmente) — art.
72.°. Para se poder deliberar sobre plano de insolvéncia é neces-
sdrio que estejam presentes ou representados na assembleia cre-
dores cujos créditos constituam, pelo menos, um terco do total
dos créditos com direito de voto (arts. 212.°, 1, 211.°, 1)*. Em
geral, os créditos (ndo subordinados) conferem um voto por cada
euro ou fracgdo (art. 73.°). Porém, em assembleia para aprecia-
¢do de plano ndo conferem direito de voto, nos termos do n.°2 do
art.212.°: “os créditos que néo sejam modificados pela parte dis-
positiva do plano” (mas v. o n.°3)*; “os créditos subordinados
de determinado grau, se o plano decretar o perddo integral de to-
dos os créditos de graus hierarquicamente inferiores*’ e no atri-
buir qualquer valor econémico ao devedor ou aos respectivos s6-
cios, associados ou membros [sic], consoante o caso” (v. tam-
bém o n.°4)*. A votagdo da(s) proposta(s) de plano de insolvén-

a eficdcia das alienagdes, excepto se as obrigagdes por ele assumidas excederem
manifestamente as da contraparte (art. 163.°).

45 Este quorum constitutivo ndo € em regra exigido paras as assembleias de cre-
dores (art.77.°, in fine).

46 Os créditos que beneficiam de garantias reais ou de privilégios creditérios sé
podem ser modificados ou afectados quando tal estiver expressamente previsto no
plano (art. 197.°, a)).

Note-se, a talhe de foice, que se extinguem com a declaragfo de insolvéncia varios
privilégios creditérios e garantias reais do Estado, autarquias locais e instituicdes
de seguranga social (art. 97.°, 1). E diverso o regime brasileiro (cfr. os arts. 6.°, §7.°,
e 57 da lei citada).

47 Parece dever valer aqui a graduac@o que se retira do art. 48.° (v. tb. o art. 177.°).
48 Note-se que, salvo estatui¢@o diversa no plano, todos os créditos subordinados
consideramse objecto de perddo — art. 197.°, b) (normalmente, nem os créditos
comuns poderdo ser integralmente satisfeitos...).
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ciarealizar-se-4, por norma, na assembleia (arts. 212.°, 1, 210.°);
mas € possivel que o juiz determine “votacao por escrito” (fora
de assembleia) — art. 211.°. Em qualquer caso, a proposta con-
siderarsed aprovada se obtiver “mais de dois tercos da totalidade
dos votos emitidos e mais de metade dos votos emitidos corres-
pondentes a créditos ndo subordinados, nio se considerando
como tal as abstengdes” (art. 212.°, 1)¥.

O plano de insolvéncia aprovado pelos credores necessita, para
que seja plenamente eficaz, de ser homologado por sentenga ju-
dicial (cfr. o art. 217.°).

Segundo o art. 215.°, 0 juiz recusa oficiosamente a homologacao
em certos casos. Um € ter havido “viola¢do ndo negligenciavel
de regras procedimentais ou das normas aplicdveis ao seu [do
plano] contetido”. Vicio de procedimento “nao negligenciavel”
existira, por exemplo, quando um credor sem direito de voto te-
nha sido admitido a votacdo e os seus votos se revelem decisivos
para a obtenc@o de alguma das maiorias exigidas no art. 212.°, 1,
ou quando um credor tenha “vendido” os seus votos (cfr. o art.
194.°, 3). Quanto aos vicios de contetido relevantes, importa res-
saltar a violagdo de normas legais impondo determinados con-
sentimentos. Assim, por exemplo, é ilegal o plano segundo o
qual o devedor pessoa singular deva continuar a exploragdo da
empresa sem que ele tenha declarado por escrito disponibilidade
para o efeito (art. 202.°, 1; v. também o art. 224.°), ou o plano
dispondo a conversdo de créditos em participagdes sociais (rela-
tivas a sociedade insolvente ou a nova sociedade) sem anuéncia
dos respectivos titulares, prestada por escrito ou através de voto

49 A exigéncia da maioria simples dos votos correspondentes a créditos ndo su-
bordinados foi acrescentada pelo Decreto-Lei n.° 200/2004, “por forma a evitar que
os credores subordinados possam, sem o acordo dos restantes credores, fazer apro-
var um plano de insolvéncia” (predmbulo do DL). A generalidade das deliberagGes
da assembleia de credores basta-se com a maioria simples dos votos emitidos (art.
77.%).
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favordvel a proposta do plano (art. 202.°, 2)*°. Contudo, quanto
aesta tltima hip6tese, ha que ressalvar os casos em que a lei dis-
pensa o consentimento. Prescreve, com efeito (e em resumo), o
art. 203.° 1: ndo carece de consentimento dos respectivos titula-
res a conversdo de créditos comuns ou subordinados® em
participagdes sociais referentes a sociedade insolvente ou a nova
sociedade (bem como a extingdo desses créditos por contrapar-
tida da atribuicdo de opgdes de compra de participacdes sociais
que resultem da conversdo de créditos de grau superior) quando
tais participagcdes sejam acgdes livremente transmissiveis (em
mercado regulamentado, logo que possivel)>.

Voltemos ao art. 215.°. O juiz recusa ainda oficiosamente a ho-
mologa¢do do plano de insolvéncia quando, no prazo razoavel
que estabeleca, ndo se verifiquem as condi¢des suspensivas do
plano ou ndo sejam praticados os actos que devem preceder a ho-
mologacdo (sobre umas e outros, v. o art. 201.%, 1 e 2).

Em outra banda, o juiz recusa a hcmologac¢@o do plano por solici-
tagdo de interessado(s) (devedor-ndo proponente do plano, cre-
dor, sécio, associado ou membro do devedor) que haja(m) mani-
festado nos autos a sua oposi¢do antes da aprovagio do plano®,
quando o requerente demonstre em termos plausiveis que a sua si-
tuag@o ficard pior com o plano do que sem ele**, ou que o plano
proporciona a algum credor um valor patrimonial superior ao
montante nominal dos seus créditos sobre a insolvéncia, acrescido
do valor de eventuais contribui¢des a que fique obrigado®™ — art.

50 E (também) razodvel: ndo devem os credores, sem ou contra a sua vontade, ser
forcados a receber participagdes sociais em vez de dinheiro.

51 Ficam a salvo, portanto, os créditos garantidos e privilegiados...

52 E, por conseguinte, em principio facilmente traduziveis em dinheiro.

53 Mas v. on.°2 do art. 216.°.

54 Imagine-se, por exemplo, um credor titular de hipoteca sobre prédio do insol-
vente com valor bastante para satisfazer o crédito, mas que vé estatuido no plano
uma redug¢@o do valor de todos os créditos da insolvéncia.

55 Em violagdo, pois, do “principio da igualdade” (art. 194.°, 1).
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216.° 1. Mas também aqui ndo recusard o juiz a homologacio
quando o plano cumpra as condigdes previstas nas trés als. do n.°3
do art. 216.° e o oponente (demonstrando embora alguma das
situagOes referidas nas als. do n.°l) seja o devedor, seu sécio, as-
sociado ou membro, ou um credor comum ou subordinado (uma
vez mais se salvaguarda a posigdo dos credores garantidos e privi-
legiados) — art. 216.°, 3¢,

2. 3. As providéncias ou medidas de recuperacio de empresa
que € possivel estatuir num plano de insolvéncia sdo muito va-
riadas, dependendo fundamentalmente da imaginacio e vontade
dos credores. O CIREndo mantém a taxatividade das providén-
cias de recuperag¢do que o CREF consagrara (concordata,
reconstituicdo empresarial, reestruturagéo financeira e gestdo
controlada)’’.8

Ainda assim, o legislador do novo Cédigo nio se coibiu de indi-
car numerosas medidas. Algumas delas, alids, ndo podiam ser
acordadas pelos credores na auséncia de permissio legal (v. no-
meadamente o art. 198.°, 2). E algumas dessas medidas sdo idén-
ticas ou afins das previstas no CREF*.

Quase todas as providéncias com incidéncia no passivo do deve-
dor exemplificadas no art. 196.°, 1, do CIRE eram adoptaveis em
concordata e/ou reestruturagdo financeira. Af se fala de perddo
ou redugdo do valor dos créditos sobre a insolvéncia, com ou
sem clausula “salvo regresso de melhor fortuna®; condiciona-
mento do reembolso de todos ou parte dos créditos as disponibi-

56 V.ainda o n.°4 do art. 216.°, limitando as possibilidades de oposi¢io por sujei-
tos que ndo os credores garantidos ou privilegiados quando nem todas as condigdes
previstas no n.°3 se verifiquem.

57 O que € positivo — v. F. Reis Silva, ob. cit., p.55.

58 Também a lei brasileira ndo estabelece a taxatividade dos meios de recuperagdo
(art. 50).

59 No entanto, a “gestdo controlada” ndo tem paralelo no CIRE.

60 Se, no periodo em que vigora a cldusula, o devedor recuperar, podem os credo-
res exigir o pagamento do valor dos créditos perdoados ou reduzidos.
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lidades do devedor; modificag¢do dos prazos de vencimento (pac-
tuando-se moratdrias, designadamente) ou das taxas de juro dos
créditos; constitui¢do de garantias; cessdo de bens aos credores.

O saneamento por transmissdo (epigrafe do art. 199.° do CIRE),
que assenta na constituicdo de uma ou mais sociedades para a
exploragdo de um ou mais estabelecimentos adquiridos & massa
insolvente®', aproxima-se da “reconstitui¢io empresarial” regu-
lada no CREF. Mas o novo Cédigo ndo reincide em alguns pon-
tos de regime criticdveis no anterior instituto, ndo suscitando jui-
zos de inconstitucionalidade®?.

Normalmente, a nova sociedade serd constituida principalmente
por credores da insolvéncia, que adquirem as respectivas
participagdes sociais (partes, quotas, ou ac¢des) em contraparti-
da da cessdo a sociedade de créditos sobre o insolvente®. O pla-
no de insolvéncia, em anexo, contém o estatuto social e prové
quanto ao preenchimento dos 6rgdos. Deve ainda o plano discri-
minar o(s) estabelecimento(s) a adquirir pela nova sociedade 2
massa insolvente “mediante contrapartida adequada” (art.
199.°). Uma vez que a empresa (no todo ou em parte) se mantém,
essa contrapartida equivalerd ao menos a soma dos “valores de
continuidade” dos elementos empresariais (cfr. também os arts.
153.%,2, e 195.%, 2, c), parte final)**. A sentenga homologatdria

~ s

61 A expressdo consagrada na epigrafe do art. 199.° traduz a alema “iibertragende
Sanierung”. Todavia, ela ¢ empregue na Alemanha para significar a transmissdo da
empresa do insolvente (ou parte auténoma dela) ndio apenas para sociedade cons-
tituida de novo (por iniciativa de credores) mas também para sujeito (societdrio ou
ndo) ja existente (cfr. Bork, ob. cit., p.179).

62 Acerca da inconstitucionalidade da “reconstitui¢io empresarial”, v. Coutinho
de Abreu, Providéncias..., pp.116117.

63 Mas ndo € vedada a participaco de terceiros, que entrardo, nomeadamente,
com dinheiro (também os credores da insolvéncia, é claro, podem efectuar entradas
em dinheiro — bem como entradas em espécie diferentes da cessdo de créditos so-
bre a insolvéncia).

64 Ao prego de aquisigao (“‘contrapartida”) subtrair-se-4 o valor dos créditos sobre
a insolvéncia cedidos a sociedade pelos fundadores (hé lugar a compensagio) e,
eventualmente, o valor de dividas do insolvente assumidas pela nova sociedade (p.
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do plano de insolvéncia constitui titulo bastante para a “consti-
tuicdo da nova sociedade ou sociedades e para a transmissao em
seu beneficio dos bens e direitos que deva adquirir, bem como
para a realizagdo dos respectivos registos” (art. 217.°, 3, a)).

O “saneamento” da empresa (rectius, do empresario) pode ser
tentado mantendo-se a empresa na titularidade e exploragdo do
devedor insolvente (sem “transmissao”, portanto) — cfr. o art.
195.°, 2, b), c). Cabe neste quadro inclusive a “administragdo
pelo devedor” (arts. 223.° ss.). Apesar de estar prevista num ti-
tulo préprio (o titulo X), ela pressupde plano de insolvéncia (em-
bora procedimentalmente sujeito a alguma disciplina especifica)
—v.osarts. 224.°, 2, b), 3, 228.%, 1, e).

Surpreendentes sdo algumas das “providéncias especificas de
sociedades comerciais” indicadas no art. 198.%6,

E razodvel o disposto no n.° 1: o plano de insolvéncia pode ser
condicionado a adop¢do e execugdo, pelos drgdos sociais com-
petentes®, de certas medidas — por exemplo, um aumento de ca-
pital deliberado pelos socios.

J4 o disposto no n.°2 (associado a outros n.”) se me afigura de-

sajustado. Af se diz que pode ser adoptado “pelo préprio plano
peio p

de insolvéncia” — pelos credores da sociedade insolvente, sem

qualquer intervencao (decisiva) dos 6rgaos sociais (do sécio tni-

co ou da colectividade dos s6cios, nomeadamente) — o seguinte.

a) Reducdo do capital social para cobertura de prejuizos, incluin-
do a reduc@o a zero ou a montante inferior ao minimo legal se,
neste caso, for acompanhada de aumento do capital para mon-

ex., o plano estatui a dagdo em pagamento de créditos comuns tendo por objecto
créditos sobre a nova sociedade — cfr. o art. 202.°, 2, 3).

65 Deve ser interpretada extensivamente a referéncia as sociedades comerciais, de
maneira a abranger também as sociedades civis de tipo comercial (cfr. o art. 1.°, 4,
do CSC).

66 Repare-se que os 6rgdos sociais mantém-se apds a declarag@o de insolvéncia
(art. 82.°, 1).
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tante igual ou superior aquele minimo; porém, a reducdo a zero
“s6 € admissivel se for de presumir que, em liquidagdo integral
do patrimonio da sociedade, ndo subsistiria qualquer remanes-
cente a distribuir pelos sécios” (n.°3).

b) Aumento do capital social a subscrever por terceiros ou por
credores (designadamente mediante a conversdo de créditos so-
bre a insolvéncia em participagdes sociais), com ou sem respeito
pelo direito de preferéncia dos socios previsto legal (cfr. arts.
266.° ¢ 458.° do CSC) ou estatutariamente®’. Porém, a supressio
do direito de preferéncia so € licita se o capital social for previa-
mente reduzido a zero, ou se ela ndo acarretar “desvalorizagao
das participagdes que os socios conservem” (n.°4). Na primeira
hipétese, a supressao do direito de preferéncia significa a exclu-
sdo dos socios da sociedade — tenham ou ndo qualquer respon-
sabilidade pela situag@o de insolvéncia, estejam ou nao disponi-
veis para recapitalizar a sociedade... Quanto a segunda hipotese,
dificilmente se poderad dizer que a nfo participacdo dos socios
em aumento de capital ndo acarreta desvalorizacdo das suas
participacdes; ainda que as novas participacdes sejam emitidas
pelo valor real, os socios actuais verdao as respectivas posicdes
relativas enfraquecidas — e isto traduzirsea normalmente em di-
minui¢do (também) do valor comercial das participacdes.

c) Outras alteracdes dos estatutos da sociedade (além dos au-
mentos e reducgdes do capital); transformacao da sociedade
(adopgdo de um tipo diferente); “alteracdo dos orgdos sociais”
(mudancga de titulares dos 6rgdos de administracd@o e de fiscali-
zacgdo, parece) — als. ¢), d) e ) do n.°2. Porém, a adopgdo destas
medidas depende geralmente da estatuicdo no plano de um au-
mento de capital que proporcione a credores e/ou terceiros maio-
ria de votos (maioria qualificada pelo menos com referéncia as
als.c)e d)) — n.°5.

67 O art. 82.°, 2, do CREF, apesar de permitir aumentos do capital social aprova-
dos pela assembleia dos credores, salvaguardava sempre o direito de preferéncia
dos sécios.
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d) Exclusdo de todos os sécios de sociedade em nome colectivo
ou em comandita simples (acompanhada de admissdo de novos
socios) ou dos sdcios comanditados de sociedade em comandita
por acg¢Oes (acompanhada de redugdo do capital a zero), rece-
bendo os sécios excluidos “contrapartida adequada, caso as par-
tes sociais néo sejam destituidas de qualquer valor” (als. ) e g)
do n.°2 e n.°6). Exclusdo de todos os sécios de responsabilidade
ilimitada, gerentes ou n@o%, com ou sem influéncia na criagcio
ou agravamento da situagio de insolvéncia, seja ou ndo culposa
ainsolvéncia®!... E excluso até dos s6cios comanditérios de so-
ciedade em comandita simples!

E notavel tantas medidas — que, segundo a legislacdo societaria,
em regra somente aos socios € facultado tomar — poderem ser
impostas pelos credores da sociedade™. E estranho que o Cédigo
néo se baste com permitir aos credores disporem do patriménio
da sociedade ou condicionarem a continuagdo dela a adopgao de
medidas pelos 6rgaos respectivos (n.°1 do art.198.°) e lhes per-
mita ainda infundirem alteragGes tdo drdsticas na organizacio
pessoal da sociedade’.

Contudo, quando a insolvente seja uma sociedade andnima,
cumpre ao juiz recusar oficiosamente a homologagdo do plano
de insolvéncia que estatua algum aumento ou reducdo do capital
social. Porquanto o n.°2 do art. 198.° viola a 2.° Directiva comu-
nitdria em matéria de sociedades (Dir. 77/91/CEE, de 13 de De-
zembro de 1976, aplicdvel as sociedades an6nimas), que ndo per-

68 V.osarts. 191.° 1, 2, 3, 470.°, 1, do CSC.

69 V. osarts. 185.° ss. do CIRE.

70 As leis estrangeiras que mais influenciaram o CIRE (as citadas leis alemi e es-
panhola) ndo contém preceitos andlogos. Nem a lei brasileira os contém.

71 Compreender-se-d que o legislador afirme que os credores convertem-se, por
forca da insolvéncia, em “proprietérios econémicos da empresa” (final do n.°3 do
predmbulo do Decreto-Lei n.° 53/2004). Da empresa societdria (ou, mais latamen-
te, do patriménio social), sim — os credores podem liquidé-la, transmiti-la... Mas
ndo “proprietdrios” da sociedade...
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mite aos credores sociais decidir qualquer aumento (com ou sem
direito de preferéncia dos sdcios) ou redugiio do capital (v. os
arts. 25.°, 29.°, 30.%)72,

72 Cfr. os Acs. do Tribunal de Justica das Comunidades Europeias (TJCE) de
30/5/91 (Karella e Karellas, C-19/90 e C-20/90), CJTJ, 1991, I, p. 2710, 24/3/92
(Syndesmos Melon, C-381/89), CJTJ, 1992, I, p.2134, 12/11/92 (Kerafina, C-
134/91 e 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.* Directiva, os arts. 85.°, 1,
456.°, 458.° € 460.° do CSC. A propdésito do aumento de capital deliberado pela
assembleia de credores — permitido pelo CREF —, havia ja advertido para o pro-
blema M. Angela C. Bento Soares, Aumento do capital, in IDET, Problemas do
direito das sociedades, Almedina, Coimbra, 2002, p.243. Bom ser4 que o legisla-
dor portugués reveja o art. 198.° do CIRE (e sem olhar somente ds sociedades and-
nimas).



