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7. Conclusio

Nio cabe aqui resumir os pontos focados a0 longo deste breve texto.

E, porém, pertinente, a fechar, questionar, sem preocupa¢des de exaustio,
se o regime da Convengio protege adequadamente os lesados, designadamente
nas situages (f) em que o seguro (ou outra garantia financeira) nio seja obriga-
torio, (if) em que a seguradora ou a entidade banciria esteja insolvente ou (7i)
10S Casos em que a mesma possa invocar wilful misconduct do armador do navio.

Outras davidas hi cuja abordagem nio cabe na filosofia deste texto, davi-
das, de resto, comuns ao sistema da CLC 92, da HNS e da Convencio Ban-
cas: a de saber se o sistema baseado na responsabilidade objectiva, seguida pela
admissdo de limitagio de responsabilidade — que, no caso da Bunker Oil Con-
vention, prima pela pouca clareza — se apresenta como satisfatério, considerando

designadamente a posi¢io dos lesados™.

Faculdade de Direito da Universidade de Lisboa, outubro de 2017.

% ARROYO MARTINEZ, Curso de Derecho Maritimo®, p. 792, ndo tem dtvidas: “altamente insatisfacto-
rio e insuficiente”; cf. também as reservas colocadas em M. JanuArio pa Cosra GowMEs, Limitagio
de responsabilidade por créditos maritimos, cit., p- 481 e ss., em Lk Couviour, La responsabilité civile 4
Péprewve des pollutions majeures résultant du transport maritime, 11, Presses Universitaires d’Aix-Mar-
seille, Aix-en-Provence, 2007, p- 753 e ss. e, especificamente quanto i Bunker Oil Convention, por
Ling Zuu, Can the Bunkers Convention ensure adequate compensation for pollution victims?, cic., passim.
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to); Artigo 2.° (Ambito de aplicagdo); Artigo 3.° (Proposta de conversio); Artigo 4.° (Deli-
beragdo dos sécios); Artigo 5.° (Suprimento judicial); Artigo 6.° (Aquisicdo subsequente do
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1. Enquadramento

Tive o maior gosto em aceitar o convite que me foi dirigido pelo Centro
de Investigacio de Direito Privado (CIDP), da Faculdade de Direito da Uni-
versidade de Lisboa, para lecionar uma sessio sobre Mecanismos de Restrutu-
ragio e Recapitalizagio Interna em 16 de Janeiro de 2018, no 4mbito do IV
Curso de Pés-Graduagio em Corporate Finance, promovido pelo CDIP.

No contexto desta sessio, o tiltimo tema abordado fo; Jjustamente o (novo)
Regime Juridico da Conversio de Créditos em Capital (“RJCCC”), do qual
era ji conhecida uma versio praticamente final 3 data da aula. O Regime foi
entretanto publicado em Didrio da Repiiblica (cfr. Lei n.° 7/2018, de 2 de
margo).

* O autor é advogado, sendo associado-coordenador das 4reas de pratica de Bancario e Financeiro
¢ de Mercado de Capitais da Vieira de Almeida & Associados Sociedade de Advogados, SP RL.
De todo 0 modo, as posicdes e indicagdes contidas no presente texto sio feitas a titulo puramente
pessoal. Aproveito para agradecer a preciosa ajuda das minhas colegas Ana Falcio Afonso ¢ Joana
Mascarenhas, do departamento de Gestio de Conhecimento do escritério, na monitorizagio do
processo legislativo e observacdes que me transmitiram, ds minhas colegas Teresa Pitorra e Cata—
rina Carvalho Cunha, da drea de pritica de Contencioso e Arbitragem, pelos seus comentirios, e
ainda i nossa assistente Filipa Correia, no apoio i formatacio e edi¢io do texto.
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O RJCCC surge no imbito do Programa Capitalizar, inserindo-se num
conjunto de outras medidas, incluindo o Regime Extrajudicial de Recuperagio
de Empresas (cfr. Lei n.® 8/2018, de 2 de margo) e o Estatuto do Mediador
de Recuperagio de Empresas (cfr. Lei n.° 6/2018, de 22 de fevereiro), cujos
processos-legislativos tramitaram lado-a-lado com aquele Regime.

Dada a novidade do RJCCC, entendeu-se que seria pertinente dar a
estampa um conjunto de comentirios preliminares que 0 mesmo suscita, espe-
rando que possam ser Gteis nesta etapa inicial da vigéncia do diploma.

Considerando a origem deste texto e os condicionamentos temporais de
forma a permitir a sua publicagio oportuna, o presente artigo foi redigido em
jeito de texto corrido, sem anotagdes ou especiais referéncias doutrinarias ou
outras, salvo artigos que expressamente trataram deste tema especifico 3 data da
entrega deste texto para publicagio. De forma a melhor permitir uma anilise
e leitura consolidada do Regime, optou-se por, onde aplicivel, intercalar os
comentarios com cada nimero ou nameros relevantes. Os comentarios aqui
veiculados sio, por natureza, preliminares e sujeitos a posteriores reflexdes do
autor, esperando que possam, em qualquer caso, contribuir para a reflexdo juri-
dica sobre o diploma e sua aplicagio pratica.

2. Notas introdutdrias

O RJCCC tem os seus méritos ¢ um desiderato Gtil, embora o articu-
lado suscite um conjunto de questdes que porventura poderiam ter sido trata-
das ou resolvidas de outra forma!. Esta circunstincia gera algumas incertezas,
que naturalmente as partes contrapostas (credores, sociedade e sbcios) pode-
rio explorar, na defesa dos seus interesses. De todo o modo, o certo é que o
RJCCC consagra um regime de intrusio muito forte na vida da sociedade e
no equilibrio da estrutura de socios e que as referidas incertezas (e imprevisibi-
lidade das decisbes dos tribunais sobre as mesmas) sio uma lea tanto para uns

1 Para uma visio muito critica dos termos do regime, conforme este entdo se encontrava em con-
sulta piiblica (¢ que no fundamental se manteve), v. JosE FERREIRA GoMES/CATARINA MONTEIRO
PIRES, Resposta & consulta piblica relativa ao projeto de proposta de lei que aprova o Regime Juridico de
Conversio de Créditos em Capital, RDS IX (2017, p. 143ss), comegando justamente por notar que o
fim do regime é claramente positivo, mas 0 meio previsto para o alcangar deveria ser revisto, de
acordo com ptincipios fundamentais societirios e insolvenciais e garantias processuais basilares.
Também com forte critica ao projeto, v. Rut PINTO DUARTE, A conversio em capital social de supti-
mentos e de outros créditos — Notas sobre o Dec.-Lei 79/2017, de 30 de junho, e sobre um projeto legislativo
relativo & conversiio de créditos de terceiros em capital social, IV Congresso de Direito da Insolvéncia,
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como para outros. Assim, o recurso a este regime, e ainda que o mesmo nio
seja prosseguido até ao fim pelos credores, podera servir de incentivo forte para
motivar a sociedade e os seus sbcios a encetar negociagSes sérias de restrutura-
¢io (fora do RJCCC), seja a0 abrigo do Regime Extrajudicial de Recuperagio
de Empresas, seja fora desse filtimo regime.

Num eventual recurso do RJCCC os credores nio deverdo também dei-
xar de ter presente os enquadramentos fiscais aplicdveis, quanto 2 sua situagio
e quanto i situagio da sociedade, antes e apds a conversdo, i.e. as diferen-
cas existentes entre deter créditos (¢ que ddo lugar tipicamente a pagamento
de juros) ou participagdes sociais (que ddo lugar a pagamento de dividendos),
incluindo matérias como sejam reten¢des na fonte, taxas de imposto, imposto
de selo, dedutibilidade na esfera da sociedade dos encargos financeiros, etc.
E bem assim é de notar que o enquadramento regulatdrio a que certos credores
se encontrem sujeitos (instituigdes de crédito e outras financeiras) podera ditar
um incentivo ou desincentivo em aceitarem propor a troca de créditos (ainda
que em incumprimento) por participagSes sociais, 0 que os podera sujeitar a
diversos limites, incluindo a diferentes ponderadores de riscos para efeitos de
cilculo de fundos préprios. De todo o modo, este Regime permitird também
aos credores tornados sécios vender as suas participa¢des sociais (nomeada-
mente, tendo ji antes da conversdo em perspetiva um determinado negdcio)
ou, ao invés, vender os seus créditos a investidores interessados em depois os
converterem em participagdes sociais. Por fim, outras circunstincias poderio
também ser relevantes na tomada de decisdo dos credores, como seja a existén-
cia de clausulas de change of control ou de ownership (em financiamentos e outros
contratos) que, na sequéncia de dilui¢io da posi¢ic dos sécios em resultado
da conversio de créditos, possam dar lugar a direitos de denfincia, resolugio,
vencimento antecipado ou modificagio contratual s suas contrapartes, e sobre
o que a generalidade dos credores podera ter pouca ou nenhuma visibilidade.
Recorde-se também que a conversio de créditos, quando beneficiem de garan-
tias, libertard essas garantias (ji que deixario de ter créditos que garantam),
podendo os ativos em causa ser depois utilizados em garantia de novos financia-
mentos, que poderdo ser importantes para o sucesso da restruturagio financeira
da sociedade.

3. Comentarios

Artigo 1.°
Objeto

A presente lei cria o regime juridico da conversdo de créditos em capital.
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Comentario:

O objeto do RJCCC é descrito de forma muito ampla, embora depois seja
concretizado nos artigos seguintes e dessa forma se restringindo o seu Ambito,
tanto objetiva como subjetivamente.

Nos termos deste artigo 1.°, quaisquer “créditos” podem ser objeto de con-
versdo, independentemente da sua forma de representacio ou origem. Tanto
podem emergir de contratos, como estar documentados sob a forma de valores
mobilidrios, ou podem ainda decorrer diretamente da lei. A lei aplicavel 4 rela-
¢do crediticia também pode ser portuguesa como estrangeira.

Artigo 2.°
Ambito de aplicacio

1. A presente lei consagra o regime da conversio em capital de créditos detidos
sobre uma sociedade comercial ou sob forma comercial com sede em Portugal, adiante
designadas por sociedade.

Comentario:

Esten.® 1 apresenta-nos uma primeira restrigio ao objeto (amplissimo) dado
pelo artigo 1.°. Os sujeitos passivos (devedores) dos créditos em causa deve-
rao ser sociedades comerciais ou sob forma comercial com sede em Portugal.
Portanto, nio estd o regime ao dispor de sociedades com sede no estrangeiro.

Por outro lado, o regime também nio esti ao dispor de outras pessoas cole-
tivas (e que igualmente contabilizam passivo e capital, ou rubricas de contetdo
equivalente, no lado direito do balan¢o), como sejam associagées, fundagdes,
cooperativas, sociedades civis (que sejam pessoas coletivas e nio assumam forma
comercial), mas um regime como este naturalmente nio se adequa a tais tipos

de entidades.

2. A presente lei ndo se aplica & conversio em capital de créditos detidos sobre
empresas de seguros, instituices de crédito, sociedades financeiras, empresas de inves-
timento, sociedades abertas e entidades integradas no setor piiblico emptesarial, na
acegdo do Decreto-Lei n.° 133/2013, de 3 de outubro, alterado pelas Leis n.°s
75-A/2014, de 30 de setembro, e 42/2016, de 28 de dezembro.

Comentirio:

Este nimero opera um conjunto de exclusdes subjetivas adicionais, relati-
vas a0 tipo de devedor em causa. Encontra-se, salvo no que respeita 3s socie-
dades abertas (cft. no final deste comentrio), em grande medida linha com o
artigo 2.°/2 do CIRE.
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Nio se aplica a um conjunto de entidades do setor financeiro — empresas
de seguros, institui¢des de crédito, sociedades financeiras, empresas de inves-
timento. Sio razdes prudenciais e sistémicas que estdo na base desta exclusio,
mas também juridicas (e motivadas por essas razdes). Estas entidades estio sujei-
tas a regulamentagio complexa, muita com origem no ordenamento da Unido
Europeia, incluindo regimes préprios de intervencio regulatéria e liquidagio,
que ndo se compaginariam com um regime como este.

O RJCCC também nio se aplica a sociedades que se integrem no setor
publico empresarial, o que se compreende também i luz da especial fungio que
as empresas piiblicas tém, ou é suposto terem, na ordem Jjuridica e econdmica
portuguesa, e as limitagbes que o respetivo regime lhes aporta, incluindo em
matéria de privatizagdes. Mas cft. comentario ao n.° 5.

Este nimero aporta uma outra exclusio: as sociedades abertas. O principio
subjacente percebe-se, claro: as sociedades abertas, tipicamente terio o capital
disperso no publico, circunstincia que se coaduna menos bem, ou nio se coa-
duna de todo, com um regime como este. No entanto, é suscetivel de critica
se, para atingir esse desiderato o conceito mais apropriado seria efetivamente o
de sociedade aberta, conceito amplo e que consta do artigo 13.° do CVM, ao
invés, por exemplo, do conceito de sociedade com acdes admitidas 3 negocia-
¢do em mercado regulamentado (vulgo, sociedade cotada) — isto é o que, na
pratica, seria o essencial que se quereria salvaguardar, um dmbito, alids, em que
existe também legislagio da Unido Europeia mais dificil de compatibilizar com
um regime como este.

Acresce que o conceito de'sociedade aberta é nacional e depende sempre de
uma determinada conexdo com Portugal, e que, nos termos definidos naquele
artigo, ndo ocorre no caso de uma sociedade portugnesa sem conexio com uma
oferta ptiblica realizada em Portugal e sem admissio & negociagio das suas acdes
em Portugal, embora tal oferta ou admissio possam ter ocorrido noutro pais.

Por fim, note-se também que muitas sociedades continuam 2 ser formal-
mente sociedades abertas apenas por nunca terem chegado a solicitar a perda
desse estatuto, e, em alguns casos, ja nem as sociedades, nem os seus acionistas
ou credores tém essa circunstincia presente. Alids, a caracteristica de sociedade
aberta nio é registavel no registo comercial, e a lista que encontramos no sitio
da CMVM ¢ indicativa apenas (mas é sempre importante como primeiro meio
de despistagem), pelo que nio é de excluir que uma de tais sociedades possa vir
a ser objeto deste RJCCC e apenas apds facto consumado (isto ¢, apds registo
comercial das alteragGes societdrias decorrentes) se concluir que, afinal, se tratava
de uma sociedade aberta — nesse caso, e especialmente ji decorrido algum tempo
com a sociedade atuando no comércio juridico, nio parece que outra deva ser
a solugdo que ndo seja manter no ordenamento Jjuridico a conversio efetuada.
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Por outro lado, nio é de excluir liminarmente que sociedades, que nio
sejam, a data, sociedades abertas, possam querer aceder a esse estatuto, conside-
rando as vias disponibilizadas pelo artigo 13.° do CVM, de forma a, preventi-
vamente, inviabilizar a sua sujei¢io ao RJCCC.

3. Nao sdo suscetiveis de conversdo em capital nos termos previstos na presente
lei os créditos detidos por entidades piblicas, excetuando-se as entidades integradas
no setor pblico empresarial.

Comentario:

Tal como noutros contextos, o legislador entendeu incluir uma exclusio
quanto aos créditos detidos pelo Estado. Em todo o caso, a parte final exclui os
créditos detidos por entidades integradas no setor pablico empresarial, embora
se deva atender ao disposto no n.° 5.

Na versio deste nimero da Proposta de Lei n.° 85/XIII excecionavam-se
do ambito restritivo empesas de seguros, instituigdes de crédito ou sociedades
financeiras, o que se percebe, ja que tipicamente se inserem num contexto de
mercado e plena concorréncia com os operadores privados e devem assim ter
ao dispor os mesmos meios. Essa exce¢do acabou por nio ficar aqui plasmada,
estou a crer que por lapso, devendo, assim, em coeréncia sistematica com o dis-
posto no n.° 2 (bem como com o artigo 14.°/6 do Decreto-Lei n.° 133/2013,
de 13 de outubro, sobre o setor publico empresarial do Estado), entender-se
que essas entidades, ainda que possam qualificar-se como entidades integradas
no setor publico empresarial, se encontram excecionadas.

4. Nao sdo suscetiveis de conversdo em capital nos termos previstos na presente
lei os créditos sobte sociedades cujo volume de negécios, tal como resultante das 4lti-
mas contas de exercicio aprovadas, seja inferior a € 1 000 000.

Comentdrio:

Nio é imediata a razio de ser desta exclusio.

Considerando o tecido empresarial portugués, uma boa parte das nossas
empresas (e considerando também o estado de sobre-endividamento de uma
grande parte destas) ndo estard abrangido pelo RJCCC, o que significa que um
instrumento que poderia ser fitil para que empresas vidveis nio cheguem a um
estidio de maiores dificuldades ou insolvéncia mesmo nio estara ao dispor de um
grande néimero de empresas. E esta uma discriminagio negativa destas empresas?
Ou uma discriminagio positiva dos proprietirios dessas empresas, que deixam de
estar sujeitos a um regime cogente de conversio de créditos em capital?
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Porventura, e uma vez que é previsto um mecanismo de suprimento judi-
cial urgente (artigo 5.°, quando nio haja deliberagio social, que seja devida),
podera desta forma poupar-se os tribunais a uma multiplicidade de processos de
reduzida dimensio e que poderio atrasar o despacho de processos de empre-
sas maiores. No entanto, muitas dessas situagdes poderio depois redundar em
insolvéncia (que porventura poderia ter sido evitada através do RJCCC) e
acabar nos tribunais competentes para julgar a insolvéncia, e que sio os mesmos
competentes para o suprimento judicial (cfr. artigo 4.°/3).

De todo o modo, foi esta a opgio legislativa.

Uma altima nota para assinalar que o critério de mensuracio do volume
de negécios ¢ aferido em fungéo das Gltimas contas (individuais, naturalmente)
de exercicio aprovadas, podendo na realidade suceder (ainda que contra a lei e
sob graves cominagGes — cft. artigos 66.° ss e 528.°/1 do CSC e artigo 186.%/3,
b), do CIRE) que as tltimas contas aprovadas nio sejam recentes e a situagio
atualmente existente seja substancialmente diferente. A partida, as Gltimas con-
tas aprovadas estario depositadas na conservatdria do registo comercial; nio
estando (e o que os credores dificilmente terdo forma de saber), devera enten-
der-se que os credores podem, para este efeito, confiar nas ltimas ai deposi-
tadas como as tiltimas existentes, em linha com os principios subjacentes ao
registo comercial.

5. A aplicagdo do presente regime ds entidades integradas no setor piiblico
empresarial depende de autorizagdo prévia do membro do Governo responsével pela
drea das finangas e do cumprimento dos principios e regras aplichveis ao setor piblico
empresarial.

Comentdrio:

Este ntimero é equivoco quanto ao seu 4mbito.

Embora intercalado pelo n.° 4, poder4 interpretar-se como referindo-se 20
n.° 3, que estabelece na sua parte final uma excegio i regra geral de exclusio
dos créditos detidos por entidades pablicas. Seria, portanto, uma qualificacio
(condigdo adicional) a essa parte final (créditos detidos por entidades integradas
no setor publico empresarial). Outra hipétese é este n.° 5 dirigir-se também,
ou exclusivamente, a0 n.® 2, que exclui as entidades integradas no setor publico
empresarial dos devedores suscetiveis deste regime. Atenta aquela que parece
ser a ratio da prevista exclusio do n.° 2, parece-me improvivel que o n.° 5 se

The dirija.

6. O presente regime ndo prejudica a aplicagio de outros mecanismos de conver-
sdo de créditos em capital, seja esta operada de modo voluntério, seja por aplicagiio do
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previsto no Cédigo da Insolvéncia e da Recuperagio de Empresas (CIRE), aprovado
em anexo ao Decreto-Lei n.° 53/2004, de 18 de maro.

Comentdrio:
Trata-se de uma salvaguarda eventualmente desnecessiria, mas que nio

deixa de ser 1itil para que nio haja dividas.

Artigo 3.°
Proposta de conversio

1. Os credotes podem propor a sociedade, nos termos previstos no presente artigo,
a conversdo dos seus créditos em capital social, quando se verifiquem, cumulativa-
tente, 0s seguintes pressupostos:

a) O capital préprio da sociedade, tal como resultante das Gltimas contas de
exercicio aprovadas ou, caso existam, de contas intercalares elaboradas pelo 6rgdo
de administragio e aprovadas hé menos de trés meses, seja inferior ao capital social;

b) Se encontrem em mora, superior a 90 dias, créditos nio subordinados sobre
a sociedade de valor superior a 10% do total de créditos ndo subordinados ou, caso
estejam em causa prestagbes de reembolso parcial de capital ou juros, desde que estas
respeitem a créditos ndo subordinados de valor superior a 25% do total de créditos
ndo subordinados.

Comentario:

Como determina o proémio do n.° 1, a conversio é de créditos em capital
social € ndo noutros instrumentos de capital proprio. Tem desde logo a vanta-
gem de o objeto convertido ser de ficil percecio e um instrumento de capital
préprio da melhor qualidade possivel.

As duas alineas seguintes enumeram pressupostos cumulativos para uma
proposta de conversio por credores (ou credor?), nos demais termos previstos
no artigo. Nenhum deles ¢ a insolvéncia da sociedade, embora em muitos casos
estas situagdes se possam vir a precipitar mais tarde numa insolvéncia. Também
pode naturalmente suceder que nio se verifique nenhuma dessas situagdes e a
sociedade seja considerada insolvente i luz do artigo 3.° do CIRE?,

? Se um inico credor reunir os pressupostos necessirios, nio parece que pelo facto de ser um sé e
nio mais do que um (“credores”) obste i aplicacio do regime, embora o ponto pudesse ter ficado
clarificado na lei; cfr. a propésito Rul PinTo DUaRTE (2017), p. 338.

® Muito criticos do pressuposto legal, em particular do segundo, por dessa forma njo se distin-
guirem situacSes em que os créditos em mora nio sio substanciais, caso em que nio se justifi-
caria a sobreordenagio dos interesses dos credores faces 205 dos sécios, das situagdes em que os
créditos em mora sio substanciais (e em que se estaria, em principio, numa situacio de insol-
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Alinea a):

Quanto A primeira alinea, toma-se por referéncia o capital préprio € o
capital social da sociedade, devendo o primeiro ser inferior ao capital social. E
um teste (muito) menos severo do que o previsto no artigo 35.° do CSC, para
os efeitos af previstos®.

O teste deveri realizar-se com base nas tltimas contas (individuais, natural-
mente) de exercicio aprovadas, podendo na realidade suceder (ainda que contra
a lei e sob graves cominagdes — cfr. artigos 66.° ss e 528.°/1 do CSC e artigo
186.°/3, b) do CIRE) que as iiltimas contas aprovadas nio sejam recentes e a
situagdo atualmente existente seja substancialmente diferente. A partida, as alti-
mas contas aprovadas estardo depositadas na conservatéria do registo comercial;
nao estando (e o que os credores dificilmente terio forma de saber), deverd
entender-se que os credores podem, para este efeito, confiar nas Gltimas ai
depositadas como as Gltimas existentes, em linha com os principios subjacentes
ao registo comercial.

Quanto existam contas intercalares aprovadas pela administragido hd menos
de trés meses (também nio se percebe a razio dos trés meses, por que nio qua-
tro cinco ou mais, desde que mais atuais do que as tltimas aprovadas), devem
ser essas as utilizadas; cfr. n.° 5 a este respeito.

Alinea b):

Quanto a segunda alinea, o universo geral de créditos relevantes sio apenas
créditos ndo subordinados sobre a sociedade, vulgo créditos seniores (expressio
que usarei indistintamente), ou seja, que nio se encontrem subordinados legal
ou contratualmente; cfr. o n.° 2. Portanto, créditos subordinados nio serdo
elegiveis para o pressuposto legal desta alinea b) (sem prejuizo da sua (eventual)
relevincia em sede do artigo 3.°/3). Quanto 3 visibilidade para os credores do
universo dos créditos nio subordinados, cfr. n.% 5 e 6.

véncia), em que tal sobreordenagio j4 se Justificaria, sem prejuizo de alteracdes a introduzir no
projeto de diploma, v. Jos& FERREIRA GOMES/CATARINA MONTEIRO PIRES (2017), p. 143ss; para
uma proposta alternativa de pressuposto para a alinea b), cfr. p- 147. A p. 148s pode encontrar-se
uma comparagio entre um conjunto de aspetos do regime proposto e do regime de insolvéncia,
com propostas de alteragio. Note-se que, de acordo com a Proposta de Lei n.° 85/XII1, na sua
Exposicdo de Motivos, a lei visaria assegurar a reestruturacio de empresas com “capitais préprios
negativos”, conceito que se encontra ausente do pressuposto legal do artigo 3.%/1; como salienta
Rut Pinto DuarTE (2017), p. 331 em nota, o regime poderd mesmo aplicar-se a sociedades cuja
safide financeira nio esteja muito abalada.

* Como nota também Rut PiNnTo DUARTE (2017), p. 338, notando que nio devers ser uma qual-
quer diferenca que justifique o preenchimento deste pressuposto. De todo o modo, existe sempre
a necessidade de preenchimento do segundo pressuposto.
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Esta alinea b) contém uma disjuntiva (“ou™), isto &, prevé alternativas para
a verificagio deste pressuposto. A primeira alternativa é clara, sendo composta
por um requisito temporal (créditos seniores em mora superior a 90 dias) e um
requisito quantitativo (tais créditos serem superiores a 10% da totalidade da
divida sénior).

A segunda alternativa nio prima pela mesma clareza. Atenta a segunda parte
da alinea b) (“caso estejam em causa. . .”), esta alternativa relaciona-se com pres-
tagcdes de reembolso de capital (“parcial” — J& veremos como este termo cobra
sentido adiante) ou juros, trata assim essencialmente (parece) de financiamentos
(mituos/empréstimos)®. Resta saber se a posi¢do do legislador foi de favorecer
ou nio estes credores.

Pressupde-se que a ratio que o legislador tera querido prosseguir foi justa-
mente privilegiar os financiadores face a outros credores. Efetivamente, entre
os credores de uma sociedade, teremos essencialmente financiadores, por um
lado, e fornecedores, trabalhadores, outros prestadores de servigos, locadores,
por outro. Considerando que tipicamente a maior (ou uma grande) parte do
passivo de uma sociedade é de financiadores (nomeadamente, da banca) e que
estes condicionam decisivamente, na grande maioria dos €asos, 0S Processos
de reestruturagio voluntirios e judiciais (PER, em sede de processo de insol-
véncia, etc), desta forma o legislador ters, pressuponho, querido favorecer essa
gama de credores, de forma a favorecer reestruturagdes ao abrigo do RJCCC.

Com este pressuposto, o mais plausivel, nesta parte, parece ser considerar o
segundo segmento (“caso estejam em causa. . .”) como uma alternativa de parte
do primeiro segmento, sem dispensar, assim, a necessidade de mora por mais
de 90 dias. Neste caso, a interpretacio mais razodvel para a segunda alternativa
nesta alinea b) parece ser a seguinte:

(1) Se encontrem em mora superior a 90 dias créditos nio subordinados
sobre a sociedade (2) que sejam créditos por incumprimento de reembolso
parcial (de capital) ou de pagamento de juros, (3) créditos esses que respei-
tem a créditos (i.e. financiamentos) nio subordinados que (i.e. o conjunto de
tais financiamentos) sejam de valor superior a 25% do total de créditos nio
subordinados.

Desta forma se percebe a referéncia a reembolso “parcial” no lugar de ape-
nas reembolso (total ou parcial) nesta alinea. Assim, antes de suscitar o venci-
mento antecipado de um empréstimo (i.e. incumprimento do reembolso total)
o financiador teri esta possibilidade de aceder ao regime de conversio, em linha
com a ratio legislativa acima pressuposta.

% Assim também Rur PiNTo DUARTE (2017), p. 338, embora o texto legal beneficiasse com maior

clareza.
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Mora:

O que poderi também suscitar discussio é o conceito de mora aplicavel
neste caso®,

Se o termo for entendido no seu sentido técnico (artigo 804.°/2 do CC), em
linha com a letra da lei, esta depende de o nio cumprimento da prestacio (que
ainda seja possivel) em tempo devido se dever a causa imputavel ao devedor.

Ja serd mais operativo o quadro do RJCCC se o mesmo for utilizado no sen-
tido de nio realizagio (factual, apenas) da prestacdo (isto é, “incumprimento”,
termo que, no entanto, o legislador nio usou), sendo que estaria também mais
alinhado com o tipo de verificagio realizada por um ROC, nos termos do n.°
3, que, pela sua natureza, se presta mais a verificages factuais do que 3 emissio
de juizos juridicos. Por outro lado, também nio se pode levar a letra da lei nesta
parte a0 extremo, de contririo as situagdes de incumprimento definitivo (que,
em bom rigor, ji nio sio situacdes de mera mora) ndo estariam abrangidas no
pressuposto legal, o que nos pode indicar que o termo “mora” aqui, de facto,
ndo tenha de ser usado no seu sentido mais técnico, mas antes com o sentido
de falta de cumprimento no tempo devido (seja ou nio imputivel ao devedor
e seja ou ndo possivel ainda a realizacio da prestagio).

Serd interessante vermos como esta questio serd tratada pelos operadores
Jjuridicos.

2. Para efeitos da presente lei, consideram-se créditos subordinados e nio suboy-
dinados aqueles assim qualificados nos termos do disposto nos artigos 47.° ¢ 48.°
do CIRE.

Comentario:

O conceito de “créditos subordinados” é utilizado no RJCCC com o sen-
tido que tem no CIRE. Em alguns casos teri de se ficcionar que a sociedade
foi declarada insolvente, pois de contrario alguns dos critérios no CIRE nio
poderio operar (em alternativa, tais critérios nio seriam aplicaveis de todo, o
que parece pouco provavel que estivesse nas cogitacdes do legislador). Nomea-
damente, atente-se no disposto logo na primeira alinea do artigo 48.° e a sua
referéncia para o artigo seguinte (49.°/ 2), nomeadamente créditos de adminis—
tradores ou gerentes, créditos intragrupo, etc.

Considerando o que antecede, os créditos por suprimentos (que sio cré-
ditos subordinados — artigo 245.°/3, a), do CSC) nio serio considerados “cré-
ditos nio subordinados” (cfr. n.° 1, b) e n.° 3, proémio). De todo o modo,

¢ V. a propésito Ru1 Pinto DuaRTE (2017), p. 338.
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relembre-se que, com o Decreto-Lei n.° 79/2017, de 30 de junho, o CSC
passou a conter um regime especial para a conversio de suprimentos em capital
(cfr. artigo 87.°, n.° 4 e 5 do CSC), que € ndo impactado pelo RJCCC.

Para referéncia, ji que se trata de uma matéria de relevincia pritica, a
subordinag¢io contratual encontra-se salvaguardada pelo disposto no artigo 48.°,
¢), do CIRE.

3. A proposta referida no n.° 1 deve ser subscrita por credores cujos créditos
constituam, pelo menos, dois tergos do total do passivo da sociedade ¢ a maioria dos
créditos nio subordinados, e deve ser acompanhada dos seguintes elementos:

a) Relatério elaborado por revisor oficial de contas que demonstre a verificagio
dos pressupostos referidos no n.° 1;

b) Documento contendo as propostas de alteragio do capital social da sociedade,
aplicando-se o disposto no artigo 28.° do Cédigo das Sociedades Comerciais, apro-
vado pelo Decreto-Lei n.° 262/86, de 2 de setembro.

Comentdario:

O proémio do n.° 3 determina requisitos subjetivos dos credores propo-
nentes: (i) cujos créditos representem pelo menos 2/3 do total do passivo (isto
€, da soma dos créditos seniores e dos subordinados); e (ii) representemn a maio-
ria dos créditos seniores, o que deve entender-se como a maioria do passivo
sénior (i.e. maioria do valor)’ ¢ nio como maioria do nimero de créditos ou
credores — a interpretagio mais literal teria pouca razio de ser e seria contra-sis-
temitica, face ao primeiro requisito e 4 forma como no CIRE este principio
maioritirio (com referéncia ao valor) é calculado (nos termos e para os efeitos
¢ nos termos previstos nesse Cédigo, naturalmente). Nenhum destes requisitos
€ qualificado, aqui, pela existéncia de mora, sem prejuizo do disposto no n.° 1,
b), para o efeito ai previsto. Em teoria, até poderiam os proponentes ser titulares
unicamente de créditos que nio se encontrassem em mora.

Vide também o n.° 4 quanto aos créditos do Estado, que determina deverem
estes ser desconsiderados do primeiro requisito e, em coeréncia, do segundo
também.

Nio parece excluir-se a hipétese de existirem credores subordinados que
sejam proponentes; por exemplo, numa determinada sociedade um ter¢o do
seu passivo & sénior e dois tergos é passivo subordinado; neste caso, subscre-
vendo, designadamente, todos os credores seniores (0 que perfaz mais do que a
maioria da divida sénior) e credores que representem metade da divida-subor-

7 Essa também parece ser a leitura de Rut PINTo DUARTE (2017), p. 338.
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dinada (o que corresponde a um ter¢o do passivo da sociedade, e Jjuntamente
com os seniores perfazendo dois tergos do passivo total), parece que se deverd
considerar cumprido o requisito da elegibilidade subjetiva deste n.° 3. (De con-
tririo, 0 RJCCC apenas seria aplicivel quando mais de 2/3 do passivo fosse
sénior, o que limitaria o 4mbito do regime, e nio estaria linha com a letra da
lei, que apenas usa a adjetivagio “nio subordinados” no segundo segmento e
nio no primeiro — “passivo”.)

Esta elegibilidade subjetiva nio se confunde com a elegibilidade objetiva
prevista no n.° 1 (que exige a mora de créditos), sendo que em nenhum dos
niimeros 1 ou 3 se indica que os proponentes devem ser os titulares dos créditos
nio subordinados referidos no n.° 1, e sendo que poderi existir um interesse
digno de tutela dos credores que ndo estejam em mora que, a0 verem a socie-
dade comegar a entrar em mora perante outros credores, possam querer evitar
uma precipitagio da situagio, recorrendo ao RJCCC. O contra-argumento
a esta tese encontra-se no n.° 8, ¢) (uma norma de teor mais instrumental),
que relaciona o objeto da conversio dos credores proponentes em participa-
¢Oes sociais com “créditos nio subordinados”. Ji o artigo 3.°/14, ao referir,
no seu contexto, a “prioridade que lhes caiba” parece suportar a tese de que
poder4 haver credores proponentes subordinados, pois de contririo nio haveria
prioridade a observar entre credores. Do artigo 5.°/3 retira-se um argumento
adicional neste Gltimo sentido, uma vez que ai se determina que, em sede de
suprimento judicial (e, por igualdade de razdo, fora dele), qualquer credor pode
participar no processo de conversio.

Note-se que os credores ndo tém de entrar na proposta com todos os seus
créditos (por exemplo, podem entrar com os nio-garantidos e deixar os garan-
tidos de fora, ou podem entrar apenas com uma parte dos seus créditos de cada
tipologia). O disposto no 6.°, na sua parte final, confirma essa possibilidade,
quando refere os créditos remanescentes dos credores proponentes. E uma
forma de incentivar os credores 3 participacio nestes processos, ao nio terem
de converter a totalidade da exposigio crediticia.

ROC:

Quanto i alinea 4), o objeto do relatério do ROC é comprovar os pres-
supostos do n.® 1. Compreende-se a opgio, de ter uma certificagio externa e
independente sobre a matéria®; compreende-se pior por que razdo também nio
deve atestar a verificagio dos requisitos do proémio do n.° 3.

* O projeto inicialmente posto em consulta piiblica previa em alternativa a0 ROC a possibili-
dade de verifica¢iio por contabilista certificado independente. O legislador tomou a boa opgio ao
eliminar essa alternativa; v. José FERREIRA GOMES/CATARINA MONTEIRG PIRES (2017), p. 151s.
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A alinea b) contém uma referéncia cruzada para o disposto no artigo 28.° do
CSC, relativo is entradas em espécie no capital social de uma sociedade, e que
estdo sujeitas, em geral, a verificacio por ROC. Esta remissio para o regime
geral aporta algumas questdes.

Nomeadamente, um dos requisitos gerais no CSC (alids, o requisito de
que fundamentalmente trata esse artigo) € a verificagio das entradas por ROC,
requisito que se dird que igualmente aqui se deveri aplicar, uma vez que se
tratam de entradas em espécie, que carecem tipicamente de avaliagio. Ora,
nos termos do artigo 28.°/1 do CSC, esse ROC deve ser nomeado/delibe-
rado pelos s6cios que nio realizem as entradas, de forma a que o ROC nio
seja influenciado (ou nio seja visto como podendo ter sido influenciado na
sua atuacdo) pelo primeiro interessado na avaliagio, isto é, pelo contribuinte
em espécie, e evitando que, em virtude dessa influéncia, possa sobrevalorizar
0s ativos objeto da entrada em espécie. Tal aponta naturalmente para que, no
presente caso, os credores nio possam nomear o ROC que lhes avalie os crédi-
tos. Nesse caso, poderi e deveri incluir-se na proposta para deliberacio social,
nos termos do artigo 4.°, a aprovagio do ROC em causa para efeitos do artigo
28.°/1 do CSC, mas a questio é se os sdcios podem recusar esse ROC sem mais
ou recusar esse ROC e nomear outro. Pelo menos a primeira hip4tese colocari
em causa a efetividade do regime, ficando os credores, na pritica (em tempo
atil), sujeitos A inércia (provavel) dos sécios.

Considerando que esta é uma lei especial e a sua teleologia e que 0 ROC,
ainda que seja nomeado pelos credores, esti sujeito a regras legais e deontolégi-
cas de interesse pblico (e que, ainda nos termos do artigo 28.°/1 do CSC, nio
deve ter “interesses na sociedade™), uma interpretagio possivel poderi passar
por entender a lei no sentido de permitir que esse relatério seja emitido pelo
ROC nomeado pelos credores (e que ja assume esse papel por determinacio
legal expressa para efeitos da alinea 4)), ndo obstante estes serem parte interes-
sada. Ou, doutra forma, poderi entender-se que os s6cios ndo possam deixar
de aprovar, no 4mbito do artigo 4.°, a nomeagio do ROC proposto pelos cre-
dores para efeitos do artigo 28.° do CSC, ou pelo menos sem nomearem outro
ROC. Ou poderi porventura mesmo tratar-se do proprio ROC da sociedade
(quando exista) a empreender esta verificagio? Resta saber nesse caso qual o
incentivo que o mesmo teri em alinhar pelo lado dos credores, em contrapar-
tida em alinhar pelo lado dos sécios e da sociedade.

Como circunstincia relevante a ter em conta também em suporte da inter-
pretacio que antecede, note-se que, normalmente, os ROCs avaliam, para
efeitos de entradas no capital de uma sociedade, os créditos sobre a propria
sociedade, em especial que tenham integralmente dado lugar no passado a
entradas em caixa na sociedade, pelo respetivo valor nominal, o que significa
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que, estatisticamente, independentemente de quem tiver efetivamente esco-
lhido 0 ROC, o resultado ser4 tendencialmente 0 mesmo.

Este tltimo aspeto convoca, porventura, uma outra possivel interpretacio.
Esta tendéncia que se verifica na avaliagio de créditos proprios para entradas no
capital social terd nomeadamente por base, a meu ver, o facto de, para efeitos de
contabilizacio no passivo da sociedade, os créditos serem essencialmente aferi-
dos ao respetivo valor nominal (porque esse & o valor que a sociedade efetiva-
mente deve aos seus credores). E é também dessa perspetiva que sdo valorizados
para efeitos do artigo 2.°/1 do RJCCC, para onde remete este artigo 2.°/3, a).
De alguma forma, seria incoerente atribuir-lhes um valor diverso para efeitos da
sua conversio em capital. Nesta perspetiva, o que estaria em causa seria essen-
cialmente a realocagio das rubricas contabilisticas onde o valor dos créditos se
encontra inscrito (do passivo, onde se encontram, passarem para o capital pro-
prio). Se esse foi o pressuposto e intengio do legislador, poders até entender-se,
porventura, que se podera prescindir (sempre ou em parte dos casos) de uma
nomeagio auténoma de ROC para efeitos do artigo 28.° do CSC, o que seria a
solugdo mais eficaz do ponto de vista do funcionamento do RJCCC. Ou, pelo
menos, que a verificagdo por ROC se poder bastar com a simples constatagio
dos elementos referidos no n.° 4 do artigo 89.° do CSC.

Sem prejuizo da posigio que se tome sobre o que antecede em matéria de
nomeacio de ROC, i restante parte do artigo 28.° do CSC, e que possa ser
cumprida sem pdr em causa o funcionamento eficiente do RJCCC, deveri
dar-se seguimento, com adaptaces onde necessirio.

O legislador deveria, obviamente, ter tratado expressamente desta questio,
pois de uma forma ou de outra poderi sempre ser fonte potencial de litigio.

Quanto 3s despesas de nomeacio do ROC, a lei nada diz, mas, numa pers-
petiva pritica da situagio, a solucio mais razodvel parece ser que corram por
conta dos credores, que desencadeiam o regime da conversio por sua prépria
imciativa.

4. No cdlculo do passivo da sociedade referido no niimero anterior ndo se com-
putam os créditos referidos no n.° 3 do artigo anterior,

Comentirio:

Deverd porventura ressalvar-se o caso das entidades integradas no setor
empresarial do Estado, quando exista uma autorizagdo prévia nos termos do
artigo 1.°/5.

Note-se que a referéncia é unicamente para o namero anterior (e em coe-
réncia com a desconsideracio do primeiro requisito ali previsto “2/3 do pas-
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sivo” igualmente se deveri entender desconsiderar para o segundo “maioria dos
créditos”) e nio para o n.° 1.

5. O érgdo de administragiio da sociedade tem o dever de prestar aos credores a
informagdo por estes solicitada com vista & elaboragio da proposta referida no n.° 1.

Comentdrio:

O n.° 5 visa suprir a situagio de falta de visibilidade da informagio sobre
a qual assentam os pressupostos de aplicagio do regime previstos no n.° 1,
impondo 2 administragdo um dever de prestacio de Informacio. Esta informa-
¢3o deve ser prestada no prazo de 10 dias a contar da solicitacio dos credores,
pelo menos no que respeita 3 alinea b) (cfr. n.° 6).

Deveria a lei ter previsto expressamente as consequéncias (que deveriam
ser graves) para o incumprimento desta norma, em vez de deixar para as regras
gerais, de forma a incentivar efetivamente os administradores/ gerentes a cum-
prirem, e cumprirem bem, o seu dever.

-Fica a divida sobre o que fazer quando os administradores prestem infor-
magio falsa, incorreta ou incompleta, nomeadamente quando os credores dis-
ponham de elementos de prova manifestos de que outra & a situacio da socie-
dade. Nesse tipo de casos, parece que tais elementos, e assim o disposto no
namero seguinte, deverd prevalecer, mas é uma interpretacio i luz da teleo-
logia do RJCCC e dos principios gerais de boafé e de proibi¢io de condutas
abusivas, o que se presta a contra-argumentacio naturalmente.

Por outro lado, resta saber (¢ o que o legislador deveria ter tratado mais
expressamente) que requisitos deverdo ser cumpridos ou demonstrados pelos
credores para suportar o pedido ao érgio de administracio, considerando que
se trata de uma forma intrusiva e eficiente de obter informag3o sobre a socie-
dade. Pelo menos o instituto do abuso de direito permitira reagir nas situagdes
mais extremas, de abuso deste direito de informagio. Por outro lado, parece ser
razodvel que se exija que os credores solicitantes refinam, no seu conjunto, os
requisitos numéricos (de valor) previstos no 1.° 3 e que, de contririo, a admi-
nistragio ndo se encontra obriga a dar seguimento ao pedido, nem os credores
poderdo recorrer ao disposto no niimero seguinte.

6. Nao sendo prestada a informagdo referida no niimero anterior no prazo de

10 dias a contar da data em que a mesma seja solicitada, os pressupostos referidos na

alinea’b) do n.° 1 sdo aferidos pelo revisor oficial de contas, em Sfungdo dos elementos

Jornecidos pelos credores no que respeita aos montantes em mora, e das tltimas contas

aprovadas, no que respeita & proporgio entre os montantes em mora e o passivo da
sociedade.
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Comentirio aos n.% 5 e 6:

O n.° 5 visa suprir a situacio de falta de visibilidade da informacio sobre
a qual assentam os pressupostos de aplicacio do regime previstos no n.° 1,
impondo i administragio um dever de prestagdo de informagio. Esta informa-
¢do deve ser prestada no prazo de 10 dias a contar da solicitagio dos credores,
pelo menos no que respeita 3 alinea &).

O n.° 6 visa suprir a falta de colaboracio da administracio, concretamente
quanto ao n.” 1, b). Quanto 4 alinea a), de alguma forma os credores estio mais sal-
vaguardados pois poderio respaldar-se nas tltimas contas (individuais) aprovadas.

Na falta de prestagdo da informacio no prazo de 10 dias a contar da soli-
citagio dos credores (essa é uma condicio legal prévia para a validade do pro-
cedimento seguido no n.° 6), pelo menos no que respeita 3 alinea b), o ROC
aferird os pressupostos dessa alinea b): (i) em fungio dos elementos fornecidos
pelos credores no que respeita aos montantes em mora, e (ii) das Gltimas contas
aprovadas, no que respeita 3 proporgio entre os montantes em mora e o passivo
da sociedade.

Pode suscitar-se, perante 0 n.° 6, um potencial abuso pelos credores na
gestio e fornecimento dessa informagio ao ROC, mas o que se encontra miti-
gado por o 1.° 6 ser um sucedineo de falta de colaboragio da administracio da
sociedade, ao abrigo do n.° 5.

7. O aumento de capital social pode ser precedido de redugdo prévia do capital
social para cobertura de prejuizos, incluindo para zero ou outro montante inferior ao
minimo estabelecido na lei para o respetivo tipo de sociedade, caso seja de presumir
que, em liquidagio integral do patriménio da sociedade, ndo subsistiria qualguer
remanescente a distribuir pelos sécios.

Comentdrio:

Uma operagio harménio ¢ tipica em reestruturagdes, tendo o legislador
decidido expressamente reconhecer essa realidade neste contexto. Cfr. também
parte final do n.° 10.

8. O documento a que se refere a alinea b) do n.° 3 deve:

a) Descrever o contetido concreto da operagio;

b) Quando aplicivel, prever a redugio do capital social e respetiva justificagdo,
nos fermos do nvimero anterior;

¢) Prever o montante do aumento do capital social a subscrever pelos credores
Proponentes, mediante a conversdo dos créditos ndo subordinados de que sejam titu-
lates em participagbes sociais, bem como a Jundamentagio do récio de conversio do
crédito em capital.
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9. Quando aplicivel, o relatsrio do revisor oficial de contas referido na alinea a)
do n.° 3 deve demonstrar a vetificagio do requisito previsto no n.° 7 para a redugio
prévia do capital social,

10. A proposta a que se refere o presente artigo deve ser acompanhada de
projetos de alteragio dos estatutos da sociedade, e, quando aplicivel, pode prever a
transformagio da sociedade noutra de tipo distinto, bem como a exclusio de todos os
sbcios, desde que as participagdes sejam destituidas de qualquer valor.

Comentirio aos n.° 8, 9 e 10
No essencial, estes nfimeros qualificam o conteido da documentagio
da proposta nos termos do n.° 3 (ou aditam-lhe elementos), nada a apontar.
A exigéncia de ROC no n.° 9 é a boa opgio®,
11. Apds o aumento, o capital proprio da sociedade tem de ser superior ao valor
do capital social & data da proposta.

Comentdrio:

Eo capital préprio (e nio o novo capital social) que, apés a operagio, deve
ser superior ao antigo capital social.

E suscetivel de critica o segundo referencial ser o capital social e nio capital
proprio'. Por exemplo, Imagine-se uma sociedade que tem o capital social
muito alto mas também um volume acumulado de prejuizos muito grande, o
que implica que o seu capital proprio seja bastante inferior ao capital social ou
negativo mesmo. Ora, poderio os credores ter interesse em realizar uma ope-
ra¢io harménio, para “limpar” os prejuizos com uma redugio de capital inicial,
seguida de um aumento de capital, convertendo créditos sobre a sociedade; o
resultado serd certamente que o seu capital préprio serd superior ao anterior:
simplesmente, pode nio ser possivel superar o seu capital social anterior. Por
outro lado, sem uma prévia redugdo de capital (a 1. parte de uma operacio
harménio) que permita “limpar” do balanco as anteriores participa¢des sociais
¢ 0 seu proporcional no capital social, os credores poderio nio ter interesse em
avangar.

Este n.° 11 nio confere, assim, a flexibilidade que seria desejivel para aco-
modar todas as situacdes relevantes.

Um caminho alternativo poderia, por exemplo, ter sido fixar como segundo
referencial o capital préprio anterior ou o capital social deduzido dos prejuizos
acumulados, ou o capital social apés eventual redugio para cobertura de prejui-
20s nos termos do n.® 7 acima.

? V. Jost FERREIRA GOMES/CATARINA MonTEIRO Pirs (2017), p. 153s.
1 Criticando também a norma noutra linha, cfr. Rui PINTO DUaRTE (2017), p. 339.
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De todo o modo, perante a letra da lei, e no caso de uma sociedade ané-
nima (e recorde-se que o n.° 10 prevé a possibilidade de no processo existir
uma transformagio da sociedade numa de outro tipo), o que haveri a fazer
neste tipo de casos poderi porventura passar por desnominalizar primeiro as
a¢des (quando as acSes tenham originariamente valor nominal, o que € o mais
habitual) e emitir as novas agGes a um prego por agio que dilua de tal forma
O anteriores acionistas que se atinja um efeito similar a uma operagdo harmé-
nio (resta saber se, por analogia, tal implicari igualmente uma verificagio pelo

ROC), mas permita cumprir o disposto neste n.° 11.

12. Os sécios gozam sempre de preferéncia no aumento de capital, entenden-
do-se que, nesse caso, o aumento deve ser realizado em dinheiro, que é obrigato-
tiamente aplicado na amortizagio dos créditos que, nos termos da proposta, seriam
convertidos em capital.

13. Se nem todos os sécios exercerem o seu direito de preferéncia, podem os
preferentes subscrever a parte de capital que caberia aos demais, na proporgdo das
suas agoes.,

14. Caso ndo haja intenes de subscrigio correspondentes & totalidade das.
novas entradas, o valor das entradas em dinheiro que sejam efetivamente realizadas
¢ aplicado na amortizagio dos créditos que ndo sejam convertidos em capital, propor-
cionalmente ao montante dos mesmos e com respeito pela prioridade que lhes caiba.

Comentdrio aos n.%s 12, 13 ¢ 14

Estes trés niimeros preveem um regime de direito de preferéncia dos sécios
existentes, de forma a que possam manter a sua posi¢do (ou até aumenti-la — n.°
13), salvaguardando assim a intrusio no corpo de sécios por parte de credores.

A subscri¢io preferente dos sécios é para realizar o mesmo capital (ou parte
dele) proposto, ao Tespetivo prego por participacio das novas participacoes
sociais (é dessa forma, extensiva ou corretivamente, que o termo “acdes” deve
ser aqui interpretado naturalmente, ou deixaria de fora as sociedades por quotas
indevidamente'’; ji o artigo 6.° inclui ambas as realidades no termo “capital”
que emprega). O valor de subscrigio deve ser usado para amortizar (todos ou
parte dos) créditos que de outra forma seriam convertidos e por isso os sécios
terdo de realizar as suas entradas em dinheiro (n.%s 12 e 14).

Uma questdo interessante respeita ao valor por que é feita essa amortizacio
dos créditos, ou seja, a0 valor nominal dos créditos ou ao valor por que estes
foram avaliados para efeitos de conversio (que poder, porventura, depen-

" Assim também Ru1 PiNTo Duarts (2017), p. 335 em nota.
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dendo dos critérios e pressupostos assumidos na avaliagio dos créditos, ser infe-
rior ao valor nominal dos créditos).

A interpretacio mais equilibrada parece apontar claramente para a segunda
hipétese (valor da avalia¢do), considerando que € a situagdo que mais favo-
rece os interesses da propria sociedade e que o RJCCC visa prosseguir (o seu
balango fica na mesma face i situacdo de conversio dos créditos que havia
sido proposta). E também uma posicio que estd em linha com o valor que os
credores assumem, atestado por ROC, que os créditos tdm nesse momento,
portanto, € uma solugio justa e nio um qualquer locupletamento de valor i
custa alheia.

Nio obstante, é de notar que, em certos casos, poderi constituir um incen-
tivo pernicioso para a sociedade, isto €, ndo pagar na expetativa de que os cre-
dores recorram a uma proposta de conversio, de forma a que os sdcios depois
possam pagar os créditos abaixo do par (isto no caso de a avaliagio do ROC
apontar para uma avaliagio dos créditos abaixo do valor nominal). Poderi, no
entanto, retorquir-se que, se for uma sociedade com boa capacidade financeira,
os credores recorrerio antes a processo executivo para recuperar a totalidade
do crédito ou, se recorrerem a uma proposta de conversio, o valor dos créditos
estard previsivelmente em linha com o valor nominal.

Artigo 4.°
Deliberagiio dos sécios

1. Uma vez recebida a proposta de conversdo, deve ser imediatamente conyo-
cada assembleia geral da sociedade, a qual tem lugar no prazo de 60 dias a contar
da data de receio da proposta, com o objetivo de aprovar ou recusar as deliberagges
nela referidas.

Comentdrio:

O sentido de urgéncia do legislador nesta matéria ¢ ébvio, quando deter-
mina que a assembleia geral para deliberar a aprovacio da proposta seja convo-
cada “imediatamente”.

Naturalmente, dificilmente se poderd exigir que o seja no proprio dia da
recegio — a assembleia deveri ser convocada tio ripido quanto razoavelmente
possivel pelo presidente da mesa (ou, na sua auséncia ou inexisténcia, a quem
compita essa fungio), mas de forma minimamente responsavel, isto é, apds ava-
liagio (prima facie e de um ponto de vista formal, pelo menos) de que os requi-
sitos, previstos no artigo 3.°, para que a proposta deva ser aceite, se encontram
reunidos. Essa avaliacio dificilmente se compagina com um par de horas de
intervalo entre a rececio da proposta e a convocagio da assembleia.
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Resta saber o que fazer quando essa avaliagio seja negativa ou dela resultem
dividas. Nesse caso, uma posicio prudente podera passar por o presidente da
mesa (ou quem aplicivel) nio se substituir aos s6cios, ou a0 tribunal (cfr. artigo
seguinte), nessa avaliacio Jjuridica, convocando assim a assembleia, mas transmi-
tindo aos sdcios as dividas ou questdes resultantes dessa avaliacio, deixando a
estes o papel de soberanamente decidir. Naturalmente, esta matéria teri de ser
objeto de uma ponderacio Cas0-a-caso, pois poders haver certamente situaces
em que, manifestamente, nem sequer se Justifique a convocagio da assembleia.

O legislador poderia ter resolvido aqui de forma expressa uma outra ques-
tio que se poderi colocar na pritica, concretamente se esta deliberacio deveri
respeitar os qudruns constitutivos e deliberativos previstos, nos termos do CSC,
para uma alteragio estatutiria como esta. De todo o modo, (i) na auséncia
de uma norma derrogatéria expressa do disposto naquele Cédigo, e (ii) em
atengdo ao objeto da deliberagio em causa e a sua importincia para a vida da
sociedade, (iii) de forma a reduzir a possibilidade de litigio sobre esta ques-
tio dos quéruns, e (iv) bem assim pelo facto de, na auséncia de deliberacio,
quando esta for devida, a lei prever um mecanismo de suprimento judicial
(artigo seguinte), parece-me que o entendimento mais razo4vel seri a aplicacgio
dos quéruns previstos nos termos do CSC.

Este artigo 3.°/1 impde, assim, uma obrigagio 4 sociedade de deliberar (se
todos os pressupostos legais estiverem verificados), mas nio lhe impde quais os
requisitos internos dessa deliberacio; serio os apliciveis A sociedade em ques-
tdo, com base no disposto no CSC e nos seus estatutos. Naturalmente, a socie-
dade podera deliberar em assembleia geral convocada ou fora de assembleia
geral, nos termos do artigo 54.° do CSC, outra interpretagio seria irrazoivel'2,

Por outro lado, a apresentacio da proposta nio impede naturalmente a
sociedade de saldar (parte dos) créditos em mora (a0 valor nominal) e dessa
forma fazer ruir o pressuposto do artigo 3.°/1, b) e assim desobrigando, natural-
mente, a sociedade de aceitar a proposta. Pelo menos até a0 momento em que
a deliberagio seja tomada (ou, em caso de processo de suprimento, a circuns-
tincia superveniente do pagamento poder ser levada ao processo), a sociedade
(ou terceiro, nos termos legais) poderi sempre realizar pagamentos ao abrigo
dos créditos, uma vez que o RJCCC nio paralisa ou suspende o regime geral
das obrigacdes.

Quanto ao pressuposto no artigo 3.°/1, a), este refere-se as Gltimas contas
de exercicio aprovadas ou contas intercalares da administra¢io com menos de
trés meses. Esta tiltima alternativa abre a porta 3 sociedade de poder sanar este

"2 Cfr. a propésito Jost FERREIRA GOMES/CATARINA MonTEro Pires (2017), p. 156.
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pressuposto, apés a data de fecho do exercicio, bastando que, por exemplo, rea-
lize um aumento de capital social com prémio ou uma redugio de capital social,
que permita ao capital préprio vir a superar o novo capital social. Considerando
0s capitais sociais minimos previstos na lei, poder4 nio ser dificil de sanar. Sus-
cita a divida se essa sanacio deva poder ocorrer ji em momento posterior ao
momento da proposta de conversio (ou mesmo ao pedido de informagio dos
credores previsto no artigo 3.°/ 5) ou se devera ser anterior.

2. A sociedade pode acordar modificages & proposta com os credores, as quais,
no entanto, devem ser facultadas aos sécios com a antecedéncia correspondente ao
prazo legal ou contratual de convocagio da assembleia geral da sociedade.

Comentirio:

Salvaguarda-se neste nimero a possibilidade de a sociedade poder negociar
com os credores alteragdes A proposta, desde que comunicadas aos sécios com
a antecedéncia que seria aplicivel 3 convocagio de uma assembleia geral. Con-
siderando o n.° 1, e os prazos legais de convocatéria, na pritica, existirio pelo
menos 30 dias para negociar, o que € razoivel. De todo o modo, nada impede
que haja negociagdes entre sociedade e credores em momento prévio ao envio
da proposta dos credores.

3. Sendo recusada a proposta, com as eventuais modificages resultantes do dis-
posto no nikmero anterior, nio sendo realizada assembleia geral ou ndo sendo apro-
vadas ou executadas as deliberagdes nela previstas no prazo de 90 dias a contar da
data da sua recegiio, podem os credores Pproponentes requerer ao tribunal competente
para o processo de insolvéncia o suprimento Judicial da deliberagio de alteragiio social,
1os termos do artigo seguinte,

Comentario:

Nio se realizando a assembleia ou nio aprovando esta a conversio, ou ten-
do-a aprovado mas nio tendo sido executada essa deliberacio, no prazo de 90
dias contados da rececio da proposta, os credores podem suprir judicialmente
essa situagdo (cfr. artigo seguinte),

No fundo, apenas obstar4 20 mecanismo de suprimento judicial da delibe-
ragio (quando esta seja devida) se a deliberacio tiver sido tomada e executada.
Efetivamente, nio podem os credores depois ficar sem acesso a este mecanismo
se a deliberacio foi tomada mas nio executada, seria um forma facil de a socie-
dade protelar indevidamente a situacdo. Uma vez que a execugio da delibera-
¢do terd por consequéncia a atualizagio do registo comercial, uma declaracio
da sociedade de que a deliberagio foi adotada (termo utilizado no artigo 5.°/1,
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b)), e nio estando o registo comercial atualizado com o resultante da conver-
sdo dos créditos, apenas permitird concluir que ela foi deliberada e nio que foi
executada.

Embora, como referido em comentirio ao artigo 3.°/1, nio seja pressu-
posto-para o acionamento do RJCCC uma situacio de insolvéncia, conside-
rou o legislador que o tribunal competente para o suprimento judicial seri o
tribunal que seria competente para o processo de insolvéncia da sociedade.
O RJCCC pretende justamente evitar que muitas vezes a situagio se precipite
para uma insolvéncia, pelo que se compreende esta opgao legislativa sobre a
determinagio da competéncia.

Pode também questionar-se a partir de que grau de relevincia a aprovacio
de proposta de conversio com alteracdes face ao proposto pelos credores deve
ter os efeitos de uma nio aprovacio da proposta, para efeitos de suprimento
Jjudicial.

Artigo 5.°
Suprimento judicial

1. Para os efeitos da presente lei, o processo de suptimento judicial da delibera-
gao social inicia-se pela apresentagio de requerimento pelos credotes proponentes da
alteragdo do capital social, acompanhado dos seguintes elementos:

a) A proposta de conversdo, acompanhada de todos os documentos que a
instruem;

b) O comprovativo da recusa da proposta, quando tal tenha ocorrido, o compro-
vativo da ndo realizagdo da assembleia geral, declaragio subscrita pela sociedade ou
ata da assembleia geral que comprove que a proposta ndo foi adotada;

¢) Uma lista de credores conhecidos para além dos proponentes.

Comentdrio geral:

Este artigo trata do suprimento judicial quando a delibera¢io social, refe-
rida no namero anterior, devesse ter sido tomada e nio o foi. Note-se que a
auséncia de deliberagio nio levari necessariamente ao suprimento judicial; os
credores podem acabar por decidir nio levar por diante a conversio através do
suprimento ou podem decidir levar por diante e o tribunal concluir que, afinal,
njo se encontram preenchidos os requisitos respetivos (cfr. n.° 6).

Trata-se de um processo urgente (n.° 9) e, em consonincia, prevendo-se
um conjunto de prazos curtos no seu Ambito (n.%s 3, 4,5 e 6)12,

** Para uma critica sobre a falta de contraditério no processo de suprimento, bem como aos pra-
zos , v. Jost FERREIRA GOMES/CATARINA MONTEIRO PIRES (2017), p. 150s. Cfr. também p. 154ss
sobre a (des)articulagio e {deymérito dos prazos previstos no regime.
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Comentirio ao n.° 1:

O processo inicia-se com um requerimento, subscrito pelos credores pro-
ponentes, que deve ser acompanhado dos documentos referidos nas alineas,

Ao abrigo da alinea 4), devem ser Juntos todos os documentos que com-
provem que os pressupostos e condi¢des previstos no artigo 3.° se encontravam
cumpridos, pelo que a sociedade deveria ter deliberado nos termos do artigo
4.°

Ao abrigo da alinea ¢), devera juntar-se uma lista de credores conhecidos
dos proponentes. Quanto 3 interacio com os credores para além dos proponen-
tes, cfr. os niimeros seguintes.

A alinea b) foi deixada neste comentirio para ltimo, pois merece algumas
consideragdes adicionais'*. Aqui se prevé que deveri ser junto um comprova-
tivo de um de vérios factos alternativos, e cuja prova depende em tiltima instin-
cia da colaboragio da sociedade. Ora, se nio houve deliberagio social, quando
2 mesma fosse devida, é de suspeitar que a sociedade também poderi nio se
mostrar muito cooperante nesta fase subsequente, que visa suprir essa falta.

Em resumo, se a sociedade nio recusar a proposta, entdo nio é possivel
Juntar comprovativo de recusa; se a sociedade nio entregar uma declaracio
ou copia da ata que comprove que a proposta nio foi adotada, também nio é
possivel juntar tal comprovativo.

Por fim, e serd o ponto mais critico, como podem os credores compro-
var documentalmente a nio realizagio da assembleia no caso de a sociedade
(sécios/presidente da mesa eventualmente) nio emitir um tal comprovativo?
Trata-se de um facto negativo. Conforme a doutrina processualista salienta,
trata-se de uma diabolica probatio.

Uma solugdo que se afigura razoivel, e porventura serd dessa forma que a
lei deva aqui ser interpretada, & aceitar que os credores possam alegar e provar
certos factos positivos e indiciadores desse facto negativo (cabendo depois i
sociedade a prova do facto contririo, se aplicivel, isto &, que afinal a deliberagio
foi tomada), nomeadamente juntando o comprovativo do envio da proposta i
sociedade, nos termos do artigo 4.°/1, ha mais de 90 dias e certidio do registo
comercial que mostre a falta de registo de alteragdes no registo comercial.

2. Recebidos os documentos mencionados no niimero antetior, o juiz nomeia um
administrador judicial provisério, devendo a secretaria:

a) Notificar os credotes nio proponentes que constem da lista de créditos relacio-
nados pelos requerentes da existéncia da proposta, ficando esta disponivel na secreta-
ria do tribunal para consulta;

" Cfr. também Jost FErrREIRA GOMES/CATaRINA MONTEIRO Pires (2017), p. 156.

—
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b) Publicar no portal Citius a lista proviséria de créditos, nos termos previstos
no n.° 4,

3. Qualguer credor dispée de 20 dias a partir da data de publicagdo no portal
Citius do despacho a que se refere o niimero anterior para relacionar os seus créditos
e para referir se pretende igualmente converter os seus créditos em capital, devendo
as comunicagdes ser remetidas ao administrador judicial provisério, que, no prazo de
cinco dias, elabora uma lista proviséria de créditos.

Comentirio:

Percebe-se o racional, dar oportunidade a outros credores de converterem.
No entanto, esta op¢io suscita algumas reservas.

Sendo o suprimento judicial o sucedineo da aprovacio pelos sdcios nos
termos do artigo anterior, por que razio entio é que nesse caso nio existe um
direito simnilar dos demais credores?

Por outro lado, como se compatibiliza este n.° 3 com as exigéncias do
artigo 3.°? Deve entender-se que para relacionar os seus créditos estes credores
devem aplicar mutatis mutandis o disposto nesse artigo 3.°? Nomeadamente,
caso se entenda aplicivel a necessidade de nomeacio auténoma de ROC
(para cfeitos do artigo 28.° do CSC), pode ser um ROC diferente? Note—
-se que a avaliagio de créditos nio é uma ciéncia exata e ROGCs diferentes
podem chegar a conclusdes diversas (niimeros diferentes) sobre um mesmo tipo
de realidade.

De uma forma ou de outra, em qualquer um dos cenirios, teremos sempre
subjacente um tratamento diferenciado de credores. Dificilmente havendo uma
solugdo perfeita, porventura teria sido mais ajustado (de uma perspetiva de coe-
réncia e também de viabilidade pratica) cingir o dmbito do suprimento judicial
aos credores proponentes.

4. A lista proviséria de créditos é imediatamente apresentada na secretaria do
tribunal e publicada no portal Citius, podendo ser impugnada no prazo de 10 dias
steis.

5. Apbs o decurso do prazo a que se refere o nimero anterior, o Juiz dispde de
cinco dias dteis para decidir sobre as impugnagdes formuladas.

6. Nao sendo impugnada no prazo previsto no n.° 4, a lista proviséria de
crédifos converte-se de imediato em lista definitiva, procedendo o juiz, no prazo de
10 dias, a andlise da proposta, devendo homologé-la se respeitar a maioria prevista
no n % 3 do artigo 3.° ¢ se se verificarem as demais condicdes previstas na pre-
sente lei.

7. A lista a que se refere o nimero anterior é apenas considerada para os efeitos
previstos no presente artigo.
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Comentdrio:

Trata-se de um aspeto de cariz clarificador, mas importante, de forma a
que nio subsista qualquer davida a esse respeito. A lista fixada para efeitos deste
suprimento judicial é apenas relevante nesse imbito (para efeitos da conver-
sdo de créditos em capital nesse processo) e nio para quaisquer outros efeitos,
nomeadamente para efeitos de confirmagio ou reconhecimento da existéncia
Juridica ou nio de créditos, em sede de outros processos (de insolvéncia, exe-
Cutivos ou outros) ou extraprocessualmente.

8. A sentenga homologatéria constitui titulo bastante para a redugio de capital,
aumento de capital, modificagio dos estatutos, transformagio e exclusdo de sécios,
bem como para a realizacdo dos respetivos registos.

Comentério:

Nio parece que o resultado devesse ser outro na auséncia de norma
CXpressa, mas numa matéria destas é sempre (itil que fique expressamente tra-
tada e evita discussdes e litigios desnecessarios, seja entre as partes, seja junto
das conservatérias.

9. O processo de suprimento judicial a que se refere o presente artigo tem natu-
reza urgente.

Artigo 6.°
Aquisigio subsequente do capital

Os sécios podem, no prazo de 30 dias a contar do trdnsito em julgado da sen-
tenga homologatéria, adquirir ou fazer adquirir por terceiro por si indicado o capital
da sociedade resultante da alteragio, pelo respetivo valor nominal, desde que igual-
mente adquiram ou paguem na totalidade os créditos remanescentes sobte a sociedade,
detidos pelos credotes proponentes.

Comentario:

Este artigo ¢ o sucedineo do direito de preferéncia, previsto no artigo 3.°,
n.% 12, 13 e 14, para o caso em que nio se chega 20 suprimento judicial. Mas
nio trata o tema da mesma forma.

No prazo de 30 dias a contar do trinsito em Julgado da sentenca homo-
logatéria, referida no artigo anterior, os sécios (havendo mais de um, devers
ratear-se, na medida necessiria, considerando a dimensio da participa¢io social
de cada sécio interessado) podem adquirir (ou fazer adquirir por terceiro — para
o credor “convertido” é indiferente financeiramente) as novas participacdes
sociais (teria sido este o termo tecnicamente mais correto, ao invés de “capital”,
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parece-me, mas o resultado interpretativo é o mesmo), resultantes da alteragio
no capital da sociedade.

O respetivo valor de aquisicio serd o valor nominal dessas participagdes
(e ndo, por via das davidas, o valor nominal que os créditos convertidos
tinham).

Sujeita-se, contudo, a operacio a uma condigio adicional: que adquiram
ou paguem a totalidade dos créditos remanescentes (se existirem, naturalmente)
dos credores proponentes (podendo questionar-se se apenas esses ou se tam-
bém os demais credores convertidos, com recurso ao disposto no artigo 5.°/3).
Efetivamente, o artigo 3.° nio implica que os credores convertam a totalidade
dos seus créditos. Em atencio ao artigo 6.°, poderi até ser uma Oopgdo estra-
tégica manter alguns créditos sobre a sociedade, de forma a poder beneficiar
desta condi¢do. Incentivard também os sécios a exercerem os seus direitos de
preferéncia em sede de artigo 3.°, evitando que os credores tenham de se tornar
socios. Por outro lado, nio se vé razio Ppara que os titulares dos créditos rema-
nescentes nio possam renunciar a essa condigdo, uma vez que & erigida em seu
beneficio.

Resta saber por que prego deve ser feito o reembolso ou aquisicio dos
créditos remanescentes dos créditos. Na falta de acordo entre as partes, dever
ser ao valor nominal dos mesmos. Efetivamente, nio houve aqui qualquer ava-
liagdo sobre os mesmos que possa suportar um entendimento de que os cre-
dores aceitaram que os mesmos teriam um valor diferente e que lhes deva ser
imposto.

Verificado o pressuposto da norma, a sua consequéncia (aquisi¢io das novas
participagbes sociais e, se aplicivel, dos créditos remanescentes) é cogente.
Agora, na falta de cooperagio/ interven¢do voluntiria da contraparte (credor
que passou a titular das novas participagdes sociais em causa), resta saber como
solucionar essas situagdes. Note-se que tanto se podera ter de suprir a falta de
declaragdo para a alienacio das novas participagSes sociais como, se aplicivel
(isto é, se existirem e, 4 partida, nio se tratando de pagamento, mas antes de
aquisi¢do), de créditos remanescentes.

Uma primeira hipétese seria entender-se aplicdvel um regime similar 3
aquisicdo potestativa (cfr. artigo 490.° do CSC), mas esse é um regime exce-
cional (cfr. artigo 11.° do CC) e o artigo 6.° também nio dj qualquer indica-
¢io (como poderia dar) de que a intengio do legislador foi respaldar-se nesse
regime.

Uma outra hipdtese serd lancar mio dos termos previstos no artigo 830.°
do CC, uma vez que esti essencialmente em causa a falta da emissio de uma
declaragio de vontade do obrigado 3 transmissio.
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Artigo 7.°
Processo de insolvéncia da sociedade

1. Caso a sociedade seja declarada insolvente, produzem-se os seguintes efeitos:

a) Caducam imediatamente, consoante os €asos, 4 proposta prevista no artigo
3.9 € os efeitos da deliberagio prevista no artigo 4.°;

b) Estando pendente o processo de suprimento judicial previsto no artigo 5.°,
extingue-se a respetiva instdncia.

Comentdrio:

Caso a sociedade scja declarada insolvente, produzem-se os efeitos previstos
nas alineas a) e b). Prevalecem nesses casos os interesses e finalidades subjacentes
ao CIRE sobre as finalidades subjacentes ao RJCCC.

Deve entender-se que, caso tenha sido obtido suprimento judicial, e ainda
assim tenha sido declarada insolvente a sociedade, prevalecem os efeitos desta
tltima declaragio, considerando que o suprimento judicial produz os efeitos da
deliberagio (que nio foi tomada) dos sécios; cfr. alinea a), parte final.

2. Uma vez registadas as alteragdes ao capital social nos termos da presente lei,
a sociedade deve comunicar imediatamente as meswmas e o seu registo a qualquer pro-
cesso de insolvéncia que se encontre pendente, extinguindo-se a respetiva instancia,
caso ndo haja ainda sido declarada a insolvéncia.

Comentirio:

Apbs se encontrarem as alteragSes no capital social resultantes do disposto
na deliberagio social referida no ntimero anterior (ou do respetivo suprimento),
o legislador pretende favorecer a manutencdo da empresa, dai o disposto neste
n.° 2.

Agora, a operativa do n.° 2 nio exclui liminarmente poder ter havido
registo das alteragdes sociais e, nomeadamente por nio ter sido suficientemente
lesta a comunicagio ou por serem ocorréncias quase simultineas, ter ainda assim
sido declarada a insolvéncia. Concorrendo ambos os factos na mesma situacio,
parece dever dar-se prevaléncia aos efeitos da declaragdo de insolvéncia, con-
forme artigo 7.°/1, a) e a salvaguarda final neste artigo 7.°/2.

Considerando o disposto no artigo 28.° do CIRE, nos termos do qual
a apresenta¢do 2 insolvéncia por parte do devedor (a sociedade) implica o
reconhecimento por este da sua situacio de insolvéncia, e devendo esta ser
declarada até ao 3.° dia 0til seguinte (ao da distribui¢io da peti¢io inicial ou,
existindo vicios corrigiveis, ao do respetivo suprimento), a sociedade (respe-
tiva administragio) acabara por, em varias situacdes (sempre que a sociedade
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se encontre efetivamente em situagio de insolvéncia), poder ter o controlo
final do resultado do procedimento seguido ao abrigo do RJCCC, nomea-
damente deixando correr o tempo e custos que o procedimento acarreta para
todos os envolvido para, num momento mais final, recorrer a um processo de
insolvéncia nestes termos. Naturalmente, a apresentagio do devedor 3 insol-
véncia ndo desobriga o tribunal de analisar o caso e averiguar se efetivamente,
em resultado dos elementos juntos ao processo pelo devedor, a sociedade se
encontra insolvente, o que mitiga o risco de condutas abusivas do devedor
(¢ da sua administragio). Por outro lado, recorde-se que o artigo 3.°/1 nio
pressupde a existéncia de uma situagio de insolvéncia, e naturalmente que hi
principios de boa-fg, etc, cuja infragio pela sociedade ou seus administrado-
res ou gerentes ndo deixardo de poder ter certas consequéncias. Em termos
praticos, no entanto, pode por esta via frustrar-se, em viarios casos, 2 utilidade

do RJCCC.

Artigo 8.°
Entrada em vigor

A presente lei entra em vigor no dia seguinte ao da sua publicagdo.

Comentario:
Considerando que o diploma esteve um tempo considerivel em discussio (e

com um projeto de diploma publicamente acessivel e sujeito a consulta phblica,
seguido da publicagio da proposta de lei respetiva) e assim que o pablico em
geral e, em especial, as empresas, seus sécios e credores, tiveram oportunidade
de previamente se aperceberem que viria a existir um regime deste tipo, nada
tenho a apontar 4 auséncia de uma vacatio legis superior.



