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Resumo

A vontade de efetuar uma andlise comparativa dos instrumentos de recuperacao
disponibilizados pelos dois paises ibéricos, destinados a empresas em condigdes de pré-
insolvéncia, surgiu da relevancia em abordar esta tematica, dada a situacdo socioecondmica
atual. Os impactos causados pela pandemia de Covid-19, agravados, mais tarde, pela guerra na
Ucrania, e a implementacao de medidas destinadas a sua mitigagdo, afetaram a saude de
milhares de empresas em todo o mundo, encontrando-se, muitas delas, em situacdes de
instabilidade e de dificil sobrevivéncia. Desta forma, torna-se relevante relembrar que existem

estratégias de recuperagdo que podem ser utilizadas nestes tempos de crise.

Esta dissertacdo foi elaborada de forma faseada tendo, num primeiro instante, sido
realizada uma andlise dos mecanismos de recuperagdo vigentes em Portugal, aplicaveis a
empresas em situagdo de pré-insolvéncia, , através da observacao da legislacao atualizada do
Cddigo da Insolvéncia e da Recuperagao de Empresas e da Lei n.° 8/2018, tendo-se verificado
a existéncia de dois mecanismos de recuperacdo para empresas nesta situacio, sendo estes o
Processo Especial de Revitalizagdo e o Regime Extrajudicial de Recuperacdo de Empresas.
Posteriormente, adotou-se a mesma metodologia para Espanha, tendo sido analisada a
legislacao que regula esta matéria (Ley Concursal), verificando-se, neste caso, a existéncia de
alguns mecanismos de recuperacao aplicaveis empresas pré-insolventes. Contudo, dado que o
objetivo principal da dissertagdo ¢ a materializagdo de uma analise comparativa entre os dois
paises ibéricos, apenas foi analisado um mecanismo que viabilizava uma adequada andlise
comparativa, denominado de “Planes de Reestructuracion”, pela sua maior homogeneidade
com os mecanismos de recuperagdo vigentes em Portugal. Apds analisados os mecanismos
disponiveis em ambas as legislagdes ibéricas, procedeu-se, entdo, a respetiva analise
comparativa, tendo sido identificadas as principais semelhancas e diferengas, bem como

algumas vantagens e desvantagens de cada um dos mecanismos de recuperagao.

Palavras-chave: Recuperagdo de Empresas; Revitalizacdo de Empresas; Pré-

Insolvéncia; Portugal; Espanha
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Abstract

The intention to conduct a comparative analysis of the recovery mechanisms provided by
the two Iberian countries, for companies in pre-insolvency conditions, arose from the
importance of addressing this issue, given the current socio-economic situation. The impacts
caused by the Covid-19 pandemic, later exacerbated by the war in Ukraine, and the
implementation of measures aimed at its mitigation, have affected the health of thousands of
companies worldwide, many of which find themselves in situations of instability and difficult
survival. Thus, it becomes relevant to recall that there are recovery strategies that can be used

in these times of crisis.

This dissertation was developed in phases, with an initial analysis of the recovery
mechanisms applicable to companies in pre-insolvency situations in Portugal. This was done
through the observation of the updated legislation of the Insolvency and Business Recovery
Code (CIRE) and Portuguese Law No. 8/2018, revealing the existence of two recovery
mechanisms for companies in this situation: the Special Revitalization Process (PER) and the
Extrajudicial Regime for Business Recovery (RERE) Subsequently, the same methodology was
adopted for Spain, analysing the legislation that regulates this matter (Ley Concursal). In this
case, the existence of some recovery mechanisms for pre-insolvent companies was confirmed.
However, since the main objective of the dissertation is to materialize a comparative analysis
between the two Iberian countries, only one mechanism was analysed, denominates as
Restructuring Plans (Planes de Reestructuracion), to allow for an adequate comparative
analysis, due to its greater homogeneity with the recovery mechanisms in force in Portugal.
After analysing the mechanisms available in the legislation of both countries, a proper
comparative analysis was then conducted, identifying their respective similarities and

differences, as well as some advantages and disadvantages of each of the recovery mechanisms.

Keywords: Company Recovery; Business Revitalization; Pre-Insolvency; Portugal; Spain
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Introducao

Os tultimos anos foram assinalados por alguns acontecimentos que produziram um

impacto direto e significativo na economia mundial e na satide do setor empresarial.

\

A economia portuguesa anteriormente a pandemia de Covid-19 encontrava-se, em
grande parte, recuperada da crise econdmica e financeira e da intervengdo da troika,
apresentando um melhoramento significativo de um conjunto de indicadores econdmicos, tais
como o Produto Interno Bruto (PIB), a taxa de desemprego ¢ os saldrios. Contudo, continuavam

por resolver um conjunto de problemas estruturais.

Em 2019, com o surgimento da pandemia de Covid-19, gera-se uma crise sanitaria a
nivel mundial, sendo declarado, no ano de 2020, pela Organizacdo Mundial da Satde (OMS),
o estado de emergéncia. Com isto, instala-se uma incerteza econdémica, associada a diversos
fatores, como o aumento do desemprego e a contragao do PIB, resultantes da implementagao,
pelo Governo, de medidas necessarias para o combate a pandemia, tais como a limitagdo da

circulagdo da populacdo, o encerramento das fronteiras e os regimes de /ay-off.

Em Portugal, o impacto gerado pela pandemia e pelas medidas criadas para a amenizar,
comegou-se a fazer sentir no ano de 2020, danificando substancialmente a economia portuguesa

e deixando milhares de empresas em situacdes consideravelmente precarias.

Como se a pandemia ndo bastasse, surge, no inicio de 2022, a Guerra na Ucrania, aumentando

a incerteza econoémica e fazendo prever um cenario de recessao economica em Portugal.

Estes dois acontecimentos, contribuiram para o aumento generalizado da inflacdo na Europa,
obrigando o Banco Central Europeu (BCE) a aumentar as taxas de juro, como forma de
amenizar a inflagdo tendo, isto, contribuido para a “asfixia” de intimeras empresas,

principalmente aquelas com elevado endividamento.

Os impactos causados pela pandemia e pela guerra sdo evidentes, prevendo-se que os
proximos anos sejam de grande dificuldade para muitas de empresas. Por tal, torna-se
importante abordar, com seriedade, o tema de recuperacdo de empresas, recordando as opgdes

legalmente disponiveis para empresas que se encontrem em situagdes de dificuldade.

A presente dissertacdo surge com o proposito de explicar e esclarecer, aos leitores, a
funcdo e utilidade dos regimes de recuperagdao em vigor, aplicdveis a empresas em situagdo de

pré-insolvéncia, tanto em Portugal, como em Espanha, realizando-se, na medida do possivel,



uma analise comparativa aos mecanismos disponibilizados em ambos os paises, servindo de
ferramenta para empresas espanholas que tencionem investir em Portugal e vice-versa, ficando
assim com uma clara no¢ao dos mecanismos de recuperacdo que as podem socorrer caso

venham a sofrer momentos de dificuldade.

A metodologia adotada para efeitos de investigacdo foi a pesquisa documental.
Primeiramente, foi efetuada uma identificagao das legislagdes que regulam os processos de
recuperagao de empresas em ambos os paises, tendo apurado que, no que concerne a Portugal,
o Processo Especial de Revitalizagdo (PER) e o Regime Extrajudicial de Recuperagdo de
Empresas (RERE), ambos mecanismos pré-insolvenciais, se encontram regulados,
respetivamente, no Codigo da Insolvéncia e da Recuperacao de Empresas (CIRE) e na Lei n.°
8/2018, de 2 de marco. Por outro lado, relativamente a legislagao espanhola, apurou-se que os
Planes de Reestructuracion, se encontram regulados no Libro Segundo do Texto Refundido da

Ley Concursal.

Posteriormente a anélise de toda a legislagdo relacionada com esta matéria, e de toda a
bibliografia pertinente, realizou-se, entdo, uma analise comparativa dos mecanismos de
recuperagdo analisados, tendo sido definidos um conjunto de pressupostos de comparacgao por

forma a determinar as principais semelhancgas e diferencas entre os dois paises.

A estrutura da presente dissertacdo encontra-se dividida em quatro capitulos distintos,

para além da presente Introducao e da Conclusao do trabalho.

O primeiro capitulo trata de introduzir uma série de conceitos fundamentais,
relacionados com a tematica desta dissertacdo, analisando a evolugdo das definigoes de
“Empresa”, “Situagdo econdémica dificil e insolvéncia meramente iminente”, “Insolvéncia

atual” e “Faléncia”.

O segundo capitulo foca-se na recuperacao de empresas em Portugal, encontrando-se
dividido em dois subcapitulos que tratam, respetivamente, a evolugao da legislagcdo portuguesa
em matéria de recuperacdo de empresas € os mecanismos de recuperagao de empresas pré-
insolventes, vigentes em Portugal, no qual ¢ realizada uma analise profunda das legislagdes que

regulam o PER e o RERE.

O terceiro capitulo ¢ estruturado de forma similar ao anterior, diferenciando-se apenas

0 pais em andlise. Desta forma, os seus dois subcapitulos tratam, respetivamente, a evolugao da



legislacdo espanhola em matéria de recuperacao de empresas e 0 mecanismo de recuperacao de

empresas pré-insolventes, conhecidos como preconcursales, vigentes em Espanha.

Relativamente aos instrumentos preconcursales, definidos na legislagao espanhola (Ley
Concursal), optou-se por focalizar os “Planes de Reestructuracion”, regulados no Libro
Segundo da Ley Concursal, denominado de Derecho Preconcursal, pela sua comparabilidade,
com os mecanismos de recuperagao (pré-insolvéncia) vigentes em Portugal, face a outros, como
¢ o caso do “procedimiento especial para microempresas” aplicavel, igualmente, a situacdes
de pré-insolvéncia, mas concretamente a microempresas que, dada a sua especificidade

procedimental, torna desadequada a sua comparagao.

Por fim, no ultimo capitulo desta dissertagao, tal como o seu nome indica, ¢ realizada
uma andlise comparativa aos mecanismos de recuperacdo de empresas em situacdo de pré-
insolvéncia em Portugal e Espanha, efetuando-se uma comparagao das respetivas caracteristicas
e procedimentos e identificando algumas das suas similaridades e diferencas, bem como

algumas das vantagens e desvantagens associadas a cada mecanismo de recuperagao.



1 Conceitos fundamentais

O tema recuperagao de empresas € de extrema relevancia para qualquer empresa, sendo
que visa proporcionar mecanismos que permitem contornar situagdes de crise e possibilitar a

continuidade das atividades das empresas que atravessem dificuldades financeiras.

De forma a entender melhor a abrangéncia desta matéria, torna-se crucial esclarecer
alguns conceitos essenciais para lidar com processos desta natureza e com as complexidades

inerentes.

De seguida sao definidos e detalhados alguns dos conceitos considerados fundamentais
em matéria de recuperacdo de empresas, proporcionando uma base solida de compreensao que

possibilite introduzir o leitor a esta tematica.

1.1 Empresa

O conceito de empresa tem vindo, ao longo dos anos, a ser definido de maneiras distintas
por parte de diversos economistas, socidlogos, juristas e gestores. Em Portugal, o conceito base
encontra-se fixado no Cédigo da Insolvéncia e Recuperagao de Empresas, no seu artigo 5. °, no
qual se define uma empresa como “toda a organizacdo de capital e de trabalho destinada ao

exercicio de qualquer atividade econdémica”.

Nao desprezando a noc¢do definida no CIRE, existem diversos autores, como
suprarreferido, que t€ém vindo a abordar o conceito de empresa de formas diferenciadas da

concecao comum.

Rocha (2010), como citado por Jesus et al., (2017, p.7) defende que, ainda que a empresa
possa ser compreendida como um empreendimento, uma entidade fisica ou uma sociedade
comercial, esta ¢, essencialmente, uma instituicdo social tal como uma familia ou escola, cuja
principal funcdo ¢ garantir a producdo de bens e servigos necessarios para as sociedades
modernas. Para o autor ndo existe um conceito unico de empresa, sendo esta, cada vez mais,
reconhecida como um instrumento utilizado para garantir os interesses e expectativas da

sociedade, que cada vez ¢ mais complexa e se encontra em constante transformacao.

O tratamento conceptual de empresa pode, assim, ser realizado tendo em consideragao

diversas oticas:

e Numa Otica Econémica a empresa pode ser vista como uma entidade de producao que

retne fatores de producao, como capital, recursos humanos e tecnologia, de modo a



criar valor acrescentado, por meio da oferta de produtos e servigcos e com a finalidade
de alcancar beneficios econdmicos, perspetiva adotada no anterior Coédigo dos
Processos Especiais de Recuperacao de Empresa e de Faléncia (CPEREF), revogado
pelo Decreto de Lei (DL) n°53/2004 de 18/03, que definia, no seu artigo 2 °, a nogao de
empresa como “toda a organizacao dos fatores de producdo destinada ao exercicio de
qualquer atividade agricola, comercial ou industrial ou de prestagdo de servigos”

(Madeira, 2001, p.568).

e Numa Otica Juridica, Vieira e Busto (1990), como citado por Madeira (2001, p.568)
defendem que uma empresa ¢ um verdadeiro sujeito de direitos, sublinhando a sua maior
abrangéncia, comparativamente a defini¢cdo verificada na perspetiva econdémica. Os
autores explicam ainda que o significado de empresa ¢, doutrinariamente, utilizado com

diversos sentidos, nomeadamente:

o Otica subjetiva — “Como uma realidade identificada com a pessoa do
empresario;”
o Otica objetiva — “Como algo equiparado ao estabelecimento comercial ou

industrial, o espago fisico em que se desenvolve a atividade ou negocio;”
o Empresa vista como uma atividade dindmica — “Como a propria atividade

econdémica do empresario;”

e Madeira (2001, p.569) destaca ainda a definigdo de empresa numa Otica Sociologica,
em que o conceito de empresa ¢ analisado como um corpo social, que procura conciliar
diversos interesses, sendo compreendido como um organismo inserido num contexto
social especifico, interagindo com o ambiente que a rodeia e influenciando o seu
desempenho. Além disso, o desenvolvimento futuro da empresa ¢ determinado pela
formagdo técnica e tecnolodgica, bem como pela orientagdo moral e ideologica do
proprio empresario. Na sociologia econdmica, ainda existem outras varidveis externas
que também sdo valorizadas, como a ambigdo e desejo de sucesso, o sentido de
afirmacdo pessoal a valorizacao do risco. Dentro desta perspetiva, a empresa assume a
responsabilidade pelo seu papel social, fornecendo emprego e oportunidades de carreira,

especialmente quando integrada na comunidade local.



1.2 Situac¢ao econdmica dificil e insolvéncia meramente iminente

Como introducdo ao leitor para uma linguagem especifica em matéria de recuperacao
de empresas, torna-se essencial abordar dois conceitos muito relevantes nesta tematica,

nomeadamente o conceito de “situacdo econdomica dificil” e “insolvéncia meramente iminente”.

A abordagem as duas definicdes ¢ realizada, nesta dissertacdo, em simultaneo pelo facto
de haver, ainda, algumas duvidas quanto as suas diferencas. Por tal, o esclarecimento destas
defini¢des ¢ fundamental sendo que, como ira ser abordado mais a diante, um dos pressupostos
necessarios para que o devedor possa recorrer ao PER €, o de este, se encontrar numa situacao
econdmica dificil ou em situac¢do de insolvéncia meramente iminente, tal como € referido no

numero 1 do artigo 17°-A do CIRE.

A defini¢do de “situagdo econodmica dificil” encontra-se fixada no artigo 17°-B do CIRE,
determinando que se encontra nesta situagao, “qualquer empresa que enfrentar dificuldade séria
para cumprir pontualmente as suas obrigagdes, designadamente por ter falta de liquidez ou por
ndo conseguir obter crédito”. Contudo, alguns autores ndo consideram que o conceito utilizado

pelo legislador portugués seja claro o suficiente.

Segundo Pereira (2014, p.48), a definicdo ¢ ampla e exemplificativa, permitindo a
inclusdo de outras realidades. Além disso, o termo "dificuldade séria" usado para descreve-la €

impreciso, deixando o leitor com diividas na sua aplicabilidade.

Noutra perspetiva, Fernandes e Labareda (2015, p.142) consideram inadequada a
utilizagdo do termo "séria", pois introduz um critério de grau para a relevancia das dificuldades
elegiveis, cujo conteudo, significado e extensdo ndo sdao especificados nem esclarecidos.
Relativamente as “obriga¢des” mencionadas na definicdo, também deveria ser referido que
apenas se aplicam as obrigagdes a vencer, uma vez que, caso se tratasse de uma dificuldade em
cumprir as obrigacdes vencidas, estariamos numa situagdo de insolvéncia atual, ndo sendo,
nessa situagdo, possivel recorrer ao PER. Os autores ainda criticam a limitagdo definida no
conceito, designadamente quando o legislador indica “por ter falta de liquidez ou por ndo
conseguir crédito”, sendo que existem diversos outros fatores como “quebras de receitas
esperadas, aumentos de custos, perturbacdes na estrutura ou no processo de produgdo, perda de
competitividade, alteracdo de funcionamento de mercado” que poderdo levar uma empresa a

situacao em analise.



Teremos de concordar com a opinido dos autores Fernandes e Labareda. De facto, a
definicdo utilizada pelo legislador para a “situagdo econdmica dificil” pode confundir, em certa
medida, o leitor, uma vez que ndo especifica, com suficiéncia, a sua aplicabilidade e
abrangéncia, podendo deixar em davida determinadas empresas que poderdo estar nesta
situagdo e que pretendam recorrer ao Processo Especial de Revitalizagdo, mas que, pela falta

de clareza da letra da lei, ndo sabem se tal “forma” lhes ¢ aplicavel.

Relativamente ao conceito associado a figura de “insolvéncia meramente iminente”, este
ndo se encontra explicito de forma clara no Cédigo de Insolvéncias e Recuperagdao de Empresas
(CIRE), sendo apenas equiparado a situacdo de insolvéncia no caso de apresentagdo pelo
devedor a insolvéncia. Contrariamente ao CIRE, a Ley Concursal espanhola, no numero 3 do
seu artigo 2.° trata de distinguir e definir os conceitos de insolvéncia atual e insolvéncia
iminente. Desta forma, o legislador espanhol, define que “se o devedor preveja que dentro dos
trés meses seguintes ndo conseguird cumprir regularmente e de forma pontual com as suas

obrigacdes”, entao estamos perante uma situacdo de insolvéncia iminente.

Embora ndo exista, como vimos, uma defini¢do explicita, na legislagdo portuguesa, para

esta figura, alguns autores tém vindo a expressar as suas opinides.

Conceigdo (2013, p.30) entende que o conceito legal de insolvéncia meramente
iminente, “reveste um papel fundamental para o devedor e exclusivamente para ele, uma vez
que lhe permite enfrentar uma situagdo patrimonial que se precipita para condigdes negativas”.
Deste modo, a autora considera que os devedores podem encarar a no¢do de insolvéncia
meramente iminente como uma vantagem, sendo que confere ao processo de insolvéncia um
carater preventivo. Esse "poder" proporciona uma oportunidade de enfrentar uma situagao
econdmica e financeira dificil, garantindo-lhes uma maior capacidade de negociagdo com os

credores.

Os autores Fernandes e Labareda (2015, p.87) definem a figura de insolvéncia
meramente iminente como “a ocorréncia de um conjunto de situagdes ou circunstancias que,
nao tendo ainda conduzido ao incumprimento em condi¢des de poder considerar-se a situagao
de insolvéncia atual, com toda a probabilidade que a vao determinar a curto prazo, exatamente

pela insuficiéncia de ativo liquido e disponivel para satisfazer o passivo exigivel”.

Rojo (2004), como citado por Conceicao (2013, p.33), considera que “se encuentra en

estado de insolvéncia inminente el deudor que prevea la imposibilidad de cumplir como



objetivamente probable a corto plazo, y que no prevea simplemente como posible que se

encontrard en eso estado”.

Por outro lado, Albero (2004), como citado por Conceigao (2013, p.33), entende que a
situagdo de insolvéncia meramente iminente implica que, num futuro préximo, ¢ mais provavel

que o devedor se encontre em situagdo de insolvéncia do que esta situacdo seja suprimida.

De acordo com Martins (2013), como citado por Ferreira (2016, p.21), quando existe
uma situacdo de insolvéncia meramente iminente, ¢ porque ja estamos perante uma ameaga real
e concreta. O autor considera que ¢ necessario que se trate de uma “probabilidade objetiva de
que o devedor ndo ird cumprir com as suas obrigacdes quando estas se vencerem”, sendo

insuficiente o “simples” medo ou receio por parte do devedor.

Como vimos, contrariamente a legislacao espanhola, a legislacao portuguesa nao define
de forma concreta a figura “insolvéncia meramente iminente”. Contudo, € possivel, através das
defini¢des apuradas por diversos especialistas, retirar alguma nog¢ao deste conceito, pelo que se
entende que uma empresa se encontra em insolvéncia meramente iminente, quando esta,
embora ainda ndo tenha entrado em incumprimento relativamente as suas obrigagdes, se
encontre na fase imediatamente anterior, em que € expectavel que o incumprimento aconteca

num futuro préximo.

1.3 Insolvéncia atual

De seguida serdao abordados alguns conceitos adotados para definir a situacdo de
insolvéncia atual. Considera-se de extrema relevancia entender o enquadramento desta figura,
sendo que, uma vez certificada através da declaracio de insolvéncia, determina a
impossibilidade de recorrer ao PER e ao RERE, em virtude do que se contra estabelecido no
numero 1 do artigo 17.°-A do CIRE e na alinea b) do nimero 1 do artigo 3.° do RERE,
respetivamente, ao contrario do que sucede nos Planes de Reestructuracion, aplicaveis nao so
a empresas que se encontrem em situagdo de pré-insolvéncia como também a empresas em

situagdo de insolvéncia atual.

O conceito de insolvéncia, ou insolvéncia atual como supramencionado, encontra-se
definido, na legisla¢do portuguesa, no nimero 1 do artigo 3.° do CIRE, como a situagdo em que
o devedor se encontre impossibilitado de cumprir as suas obriga¢des vencidas. No nimero 2

desse mesmo artigo, o legislador estende o entendimento da definicdo de situacdo de



insolvéncia, alargando-a as “pessoas coletivas e os patriménios autonomos por cujas dividas
nenhuma pessoa singular responda pessoal e ilimitadamente, por forma direta ou indireta
quando o seu passivo seja manifestamente superior ao ativo, avaliados segundo as normas
contabilisticas aplicaveis”. No entanto, tal deixa de se ser aplicavel nos casos em que, apds
avaliagdo, os ativos, em conformidade com as regras do niumero 3 do artigo 3.° do CIRE, se

manifestem superiores aos passivos.

Tal nogdo foi adaptada e clarificada com a implementagdo do CIRE, uma vez que se
encontrava estabelecida, no CPEREF, uma ideia mais abstrata e pouco clara de insolvéncia.
Este Codigo, agora revogado, definia que se encontrava em situacdo de insolvéncia atual, “a
empresa que, por caréncia de meios proprios e por falta de crédito, se encontre impossibilitada
de cumprir pontualmente as suas obrigagdes”, nao especificando a abrangéncia das obrigacdes

referidas.

Epifanio (2014, p.23) considera que, em determinadas situagdes, embora o passivo seja
superior ao ativo pode nao indiciar, de forma imediata, uma situacao de insolvéncia, uma vez
que o devedor poderd sempre socorrer-se de capital alheio por forma cumprir com as suas

obrigacdes, pelo que a insolvéncia se trata de um “conceito de solvabilidade”.

Abreu (2013, p.135) defende que ¢ fundamental demonstrar que se trata de uma situacao
em que se verifica a impossibilidade de cumprir com uma parte substancial das obrigacdes
vencidas, avaliando a valorizagdo das mesmas, para que se consiga concluir acerca dos

pressupostos da impossibilidade de cumprir obrigagdes vencidas.

Por outro lado, Martins (2015, p.24) ndo considera essencial evidenciar o
incumprimento de cada uma das obrigagdes vencidas do devedor, uma vez que, verificando-se
que este nao consegue cumprir parte das suas obrigacdes, ¢ previsivel que este nao seja capaz

de cumprir com as restantes delas.

Na mesma linha de pensamento, Epifanio (2014, p.22) entende que podera apenas estar
em causa a impossibilidade de cumprimento de uma sé obrigacao vencida destacando, como
facto relevante, a dimensdo da obrigacdo em questdo, devendo ser averiguado se estas
representam parte significativa no passivo do devedor e justifiquem, assim, a impossibilidade

de cumprir com a maioria das obrigacoes.



1.4 Faléncia

O CPEREF estabelecia, no seu numero 2 do artigo 1.°, que devia ser decretada a faléncia
da empresa insolvente “quando ela se mostre economicamente inviavel ou se nao se considere

possivel, em face das circunstancias, a sua recuperagao financeira”.

Com a revogacao do anterior CPEREF, e com a entrada em vigor do CIRE, verificou-
se a omissao, por parte do legislador, do conceito de faléncia. Ainda assim, no n. °7 do
preambulo do CIRE encontra-se explicita a diferenca entre as nogdes de insolvéncia e faléncia,

através da seguinte redagao:

“A insolvéncia ndo se confunde com a ‘faléncia’, tal como atualmente entendida, dado
que a impossibilidade de cumprir obrigagdes vencidas, em que a primeira nogao
fundamentalmente consiste, ndo implica a inviabilidade econdémica da empresa ou a

irrecuperabilidade financeira postuladas pela segunda”.

Através desta distingdo, apresentada pelo legislador portugués, € possivel pressupor o
conceito entendido por este, presumindo-se que se encontra em faléncia, uma empresa que
apresente inviabilidade economica ou que demonstre impossibilidade na recuperabilidade

financeira.

Esta terminologia desde ha muito tempo que vem sendo discutida, tendo surgido

inimeros autores a expressar as suas opinides quanto ao seu verdadeiro significado.

A defini¢ao de Faléncia foi inicialmente abordada por Beaver (1966) como citado por
Resende (2022, p.5), que entendia este conceito como a impossibilidade de as empresas
conseguirem cumprir as suas obrigagdes a longo prazo. Pouco depois, surgiu Altman (1968)
como citado por Resende (2022, p.5), que defendia que o termo “faléncia” estaria associado as

empresas que atravessavam bancarrota, ou que se encontravam em liquidagao.

Por outro lado, Tavlin, Moncarz e Dumont (1989), como citado por Resende (2022, p.6)
consideravam que a faléncia ndo traduzia, forcosamente, a dissolucdo da empresa, mas
demonstrava-se como um forte indicador de risco de extingdo, caso existisse uma

impossibilidade de regularizar as suas obrigagdes.

Madeira (2001, p.569) entendia que a faléncia podia ser definida como “o estado
econdémico-juridico do comerciante impossibilitado de solver os seus compromissos” sendo, no

entanto, necessario, para que tal produzisse os efeitos previstos na lei, “ser declarado por
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tribunal Judicial, a requerimento ou do préprio comerciante, ou de qualquer credor, ou do

Ministério Publico”.

Mais tarde, Altman, juntamente com Hotchkiss (2006), como citado por Alvares (2019,
p.3), como citado por determinam quatro termos distintos, genericamente utilizados para
situacdes de insucesso empresarial, que sdo insolvency, default, bankruptcy e failure,

significando, este ultimo, a faléncia.

Dentro deste conceito, os autores ainda distinguem dois tipos de faléncia,
nomeadamente a faléncia econdmica, quando a taxa efetiva de retorno de capital investido,
ponderada pelo risco, ¢ consideravelmente e de forma constante inferior as taxas em
investimento semelhantes e faléncia legal, que considera os casos em que uma empresa nao

consegue cumprir as suas obrigacdes.

Em suma, € notavel que todos estes conceitos se encontram relacionados de forma direta
ou indireta com o tema de recuperacdo de empresas, tendo, ao longo de décadas, vindo a ser
alvo de inumeros estudos, dada a sua importancia para as empresas € para a economia como
um todo. De forma geral, embora a diversidade de conceitos abordados, € possivel verificar que
a maioria das opinides acabam por ir de encontro aos tramites legais, definidos pelos

legisladores, ndo se distanciando muito dos conceitos legais investigados.
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2 Recuperacio de empresas em Portugal

2.1 Evolucio da legislaciao sobre recuperacio de empresas

O sistema juridico portugués, relacionado com a insolvéncia e a recuperacao
empresarial, tem sofrido significativas alteracdes nos ultimos séculos, tendo, a perspetiva do
legislador, sido alterada ao longo do tempo, por diversas vezes, dadas as exigéncias de cada

época.
Machado (2017, p.31-54) divide a historia do direito da insolvéncia em quatro fases:

Na primeira fase do direito da insolvéncia, predominou um sistema de ‘“faléncia-
liquidac¢do”, o qual comecgou a ser moldado durante o periodo das Ordenacdes do Reino. No
entanto, apenas mais tarde, com o Codigo Comercial de 1833, ¢ que esse modelo foi, pela
primeira vez, regulamentado de maneira estruturada e sistematica. Certas solu¢des encontradas
nesta fase foram retomadas nas fases seguintes, nas quais foram feitos esfor¢cos para apoiar a

recuperagao de empresas viaveis.

Foi na segunda fase, situada, pelo autor, entre o Cdodigo de Processo Civil de 1961 e o
CPEREF, que se iniciaram os primeiros passos da recuperagdo pré-insolvencial. Nesta fase,
prevalecia um sistema de “faléncia-saneamento” virado para a recuperacao dos devedores,
especialmente das empresas. Além de proteger os interesses dos credores, o legislador
demonstrou alguma preocupagao em proteger os interesses dos devedores, limitando os poderes
dos credores. O CPEREF, aprovado pelo DL n. °132/93, de 23 de abril, surgiu como unificador
do Codigo do Processo Civil de 1961 (processo de faléncia tradicional) e do processo especial
de recuperagao de empresas (instituido pelo DL n. °10/90, de 5 de janeiro). Ainda nesta fase, ¢
criado pelo DL n. °316/98, de 20 de outubro, o Procedimento Especial de Conciliacao (PEC),
de natureza extrajudicial, que objetivava a celebracdo de um acordo entre a empresa, que se
encontrasse numa situagao de insolvéncia ou em situagdo econdmica dificil, e todos ou parte
dos credores que viabilizassem a recuperacao da mesma, o qual foi revogado mais tarde pelo
DL n.° 178/2012, de 13 de agosto, que veio introduzir o Sistema de Recuperacdo de Empresas

por Via Extrajudicial (SIREVE).

A publicacdo do Cddigo da Insolvéncia e Recuperacao de Empresas, pelo DL n.°
53/2004, deu inicio a terceira fase. Com a entrada em vigor deste novo codigo, a recuperacao
empresarial deixou de ser o principal objetivo do legislador, retomando-se o sistema de

faléncia-liquidagao e fortalecendo os poderes dos credores em detrimento dos devedores.
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O CIRE veio consolidar a regulamentacdo portuguesa da insolvéncia, reunindo num
unico “corpo normativo” a disciplina da crise de comerciantes e ndo comerciantes. Além disso,
estabeleceu um procedimento judicial tnico, conhecido como processo de insolvéncia, que
pode ser aplicado tanto a liquidagdo dos ativos do devedor insolvente como a recuperacao da
empresa, dependendo da situagdo em questdo. Contudo, esta situagdo nem sempre foi assim

(Kalil, 2017, p.338).

Foi essencial proceder a esta alteracdo da legislacdo devido ao cendrio de sobre-
endividamento, verificado em Portugal, resultante da crise econdmico-financeira global dos
anos 90, a qual surgiu em virtude da liberalizacdo dos mercados financeiros e da expansao do
crédito ao consumo, que afetou, de forma severa, as empresas, tendo resultado num aumento

significativo dos casos de insolvéncia (Serra, 2001, p.42 e ss, como citado por Machado (2017,

p-51).

Devido ao excesso de créditos imobiliarios nos Estados Unidos da América, em 2007,
desencadeou-se uma crise financeira global que se alastrou para o dominio econdmico,
resultando numa recessdo generalizada nas economias de todo o mundo, incluindo a de
Portugal, levando ao encerramento de inimeras empresas. Como resposta a este cendrio, foi
necessaria a intervencao externa do Banco Central Europeu, da Comissao Europeia e do Fundo
Monetario Internacional, culminando na assinatura de um Memorando de Entendimento em 17
de maio de 2011, que incumbia o legislador portugués de estabelecer condi¢des que facilitassem

e incentivassem a recuperagao de empresas viaveis.

Em 2012, ¢ aprovado, pela Resolu¢do do Conselho de Ministros n. °11/2012, de 3 de
fevereiro, um programa de agdo, designado de “Programa Revitalizar”, com o principal objetivo
de revitalizar o tecido empresarial em Portugal. Para tal, foram estabelecidos um conjunto de
objetivos que visavam promover a recuperacao das empresas que apresentassem dificuldades

economico-financeiras.

E nesse sentido que surge a quarta fase do direito da insolvéncia, com as alteragdes
introduzidas pela Lei n.° 16/2012, de 20 de abril, que reflete a sexta alteragao ao CIRE e onde
¢ estabelecido um "novo paradigma” da recuperacdo pré-insolvencial, como resultado do
Programa Revitalizar. Com esta alteracdo surgiram novos mecanismos de recuperagdo pré-
insolvencial com o objetivo de equilibrar a relacdo de poder entre os credores e os devedores,

sendo incorporado o Processo Especial de Revitalizacdo (PER). Além disso, ¢ também
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promulgado o Decreto-Lei n.° 178/2012, de 3 de agosto, que estabeleceu o Sistema de

Recuperacdo de Empresas por Via Extrajudicial (SIREVE).

Anos mais tarde, no contexto da medida "Capitalizagdo das Empresas" do Plano
Nacional de Reformas (PNR), estabelecido pelo XXI Governo Constitucional, que tinha como
objetivo principal superar os desafios econémicos e europeus que a economia enfrentava, surge
a Estrutura de Missdo para Capitalizacdo das Empresas (EMCE). Esta estrutura, apés uma
analise da economia e da realidade empresarial, veio propor ao Governo um conjunto de
medidas, agrupadas em cinco areas estratégicas de atuagdo, tendo estas sido aprovadas pelo
Governo através da Resolucao do Conselho de Ministros n.® 42/2016, de 18 de agosto, que deu

origem ao “Programa Capitalizar”.

O Programa Capitalizar veio introduzir variadas altera¢des legislativas no nosso sistema
juridico, através do Decreto-Lei n.° 79/2017, de 30 de junho, que alterou o regime do Processo
Especial de Revitalizagao (PER) e introduziu o Processo Especial para Acordo de Pagamento
(PEAP), e através da Lei n.° 8/2018, de 2 de margo, que veio revogar o SIREVE, devido ao seu

insucesso, tendo sido criado o Regime Extrajudicial de Recuperagdo de Empresas (RERE).

No ano de 2020, chega a Portugal a pandemia da Covid-19, deixado repercussdes
significativas. Diante dessa situacdo, o Estado portugués viu-se obrigado a acionar o estado de
emergéncia, previsto na Constituicdo da Republica Portuguesa (CRP), para situagdes criticas,
resultando na aplicacdo de medidas extremas como o confinamento, que por sua vez levaram a
paragem da maquina econdmica, afetando, de forma severa, uma significativa parte do tecido

empresarial.

De forma a agir contra a tendéncia de crise, em 2020, entra em vigor a Lei n® 75/2020,
de 27 de novembro, que veio estabelecer um regime excecional e temporario designado de
Processo Extraordinario de Viabilizagdo de Empresas (PEVE), para servir de apoio a
reabilitacdo de empresas impactadas pela crise econdmica desencadeada pela pandemia da
Covid-19, com vigéncia até 31 de dezembro de 2021, tendo, posteriormente, sido prorrogado

até 30 de junho de 2023, j& ndo se encontrando atualmente em vigor.

Relativamente a criagdo deste regime extraordinario, Catarina Serra (2020, p.2022)
destaca a compreensao, por parte do legislador, de que a crise econdémica em causa ndo se trata
de um resultado de circunstancias naturais, mas sim de escolhas politicas (como o confinamento
da populacdo e a suspensdo das operagdes comerciais). Para além disso, refere que existe nao

s6 um reconhecimento da necessidade de ajustar a legislagdo de insolvéncias, mas também uma
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no¢do de que ¢ prudente evitar a aprovacdo precipitada de medidas legislativas, devendo-se

evitar a transposicao da Diretiva da Unido Europeia (UE) sobre reestruturacao e insolvéncia.

Para a autora o PEVE ndo se tratava essencialmente de algo novo, mas sim de uma
escolha de medidas ja conhecidas, derivadas do contexto do PER, mais especificamente do
procedimento de aprovagdo de acordos extrajudiciais de recuperacdo empresarial, regulado no
artigo 17.°-1 do CIRE, sendo possivel identificar equivalentes em quase todas as regras nas
regulamentagdes daquele “instituto especial” ou nas normas para as quais ele consistentemente

faz referéncia (normas integrantes do conjunto de regulamentos gerais do PER).

Apo6s um olhar detalhado sobre a evolugdo historica do nosso sistema juridico no que
diz respeito a insolvéncia e recuperagdo de empresas, permanecem, atualmente, a disposi¢ao
das empresas, quatro mecanismos de recuperacdo, nomeadamente o plano de recuperagio, que
¢ uma via estritamente judicial e faz parte do processo de insolvéncia; o RERE, que ¢ uma via
extrajudicial; e o PER/PEAP, que sdo sistemas hibridos, combinando elementos judiciais e

extrajudiciais.

2.2 Mecanismos de recuperaciao de empresas pré-insolventes

Como vimos, atualmente, encontram-se a disposi¢ao, das empresas que operam em
Portugal, trés mecanismos de recuperacdo que poderdo evitar a liquidagdo empresarial,
nomeadamente o plano de recuperagdo previsto no processo de insolvéncia, o PER e o RERE,

sendo que o PEAP apenas se destina, essencialmente, a pessoas singulares.

Contudo, os trés instrumentos em vigor variam consoante a situacdo em que a empresa
se encontra. Enquanto o plano de recuperacao, previsto no processo de insolvéncia, ¢ aplicavel
aos casos em que a empresa se encontra insolvente, o PER e o RERE sdo aplicaveis aos casos
em que a empresa se encontra numa situacdo de pré-insoléncia, ou seja, encontra-se numa

situagdo que antecede a insolvéncia.

Desta forma, indo de encontro ao objetivo primordial desta dissertacdo, que passa por
realizar uma analise comparativa aos mecanismos de recuperacgao, pré-insolvenciais, vigentes
em Portugal e Espanha, serdo apenas detalhados, quanto a Portugal, os mecanismos com este

carater, nomeadamente o PER ¢ o RERE.
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2.2.1 Processo Especial de Revitalizacao (PER)

2.2.1.1 Origem e finalidade

O Processo Especial de Revitalizagao, denominado de PER, ¢ o mais conhecido
mecanismo de recuperagdo empresarial a vigorar, atualmente, em Portugal. Este visa “permitir
a empresa que, comprovadamente, se encontre em situacdo econdmica dificil ou em situacao
de insolvéncia meramente iminente, mas que ainda seja suscetivel de recuperagdo, estabelecer
negociagdes com os respetivos credores de modo a concluir com este acordo conducente a sua

revitaliza¢do” (cfr. Artigo 17.°-A, n. °1 do CIRE).

Este instrumento de recuperacdo, de natureza urgente (cfr. Artigo 17.°-A, n. °3 do
CIRE), foi estabelecido na legislacdo portuguesa através da Lei n.° 16/2012, de 20 de abril, a
qual constitui a sexta alteracdo ao Codigo da Insolvéncia e da Recuperagao de Empresas,

aprovado pelo Decreto de Lei n°53/2004, de 18 de margo.

As alteragdes advindas dessa reforma implicaram, afirma Leitdo (2019, p.78), “uma
inversdao da filosofia que presidiu a elaboragao do Codigo de 2004, transpondo-se de um

pensamento de liquidagdo empresarial para uma légica de recuperagao.

Mais tarde, em 2017, através do DL n.° 79/2017, de 30 de junho, que coincide com a
nona alteragdo ao CIRE, o legislador reformula o PER como instrumento de recuperacao
dirigido as empresas, “sem abandonar um formato mais aligeirado para as pessoas singulares
nao titulares de empresas ou comerciantes através do Processo Especial para Acordo de

Pagamento” (Leitdo, 2019, p.78).

Fernandes e Labareda (2013, p.137) defendem que o PER ndo se trata de uma
modalidade do processo de insolvéncia, tratando-se sim de um processo independente e
autonomo. Os dois autores sublinham, ainda, a diferenga entre estes dois processos, uma vez
que, enquanto o PER se destina a evitar a insolvéncia e salvaguardar a recuperacio do devedor,
o processo de insolvéncia procura a sobrevivéncia de uma empresa que ja se encontre em estado

de insolvéncia.

Atualmente, o PER encontra-se regulado nos artigos 17.°-A a 17.°-J do CIRE,

apresentando-se com dois procedimentos distintos.

Dos artigos 17.°-A ao 17.°-H, encontra-se detalhado o primeiro tipo de procedimento,
que ocorre quando o devedor solicita, ao tribunal, um periodo de negociagdes com os credores,
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sendo o0 acordo, entre estes, alcangado no decurso do processo judicial. Posteriormente, o artigo
17.°-1 do CIRE regula uma outra forma, extrajudicial, de abordar este processo. Neste caso, o
acordo entre o devedor e os credores surge sem a publicidade do processo judicial, sendo
posteriormente apresentado ao tribunal para concretizacdo da sua homologag¢ao, caso o acordo

seja alcangado com uma maioria qualificada de credores.

2.2.1.2 Destinatarios do PER

Este instrumento de recuperagdo destina-se, como suprarreferido, as empresas que se
encontrem em situacdo econdmica dificil ou em situacdo de insolvéncia meramente iminente,

que ainda sejam suscetiveis de recuperagao.

Embora esta norma, disposta no artigo 17.°-A do CIRE, se encontre, atualmente, mais
clarificada, anteriormente a reforma do CIRE, em 2017, gerava alguma discordia quanto a

aplicabilidade e incidéncia do PER.

Para Fernandes e Labareda (2013, p.137), este mecanismo de recuperagdo encontra-se
associado a empresas “através da proposta de Lei n.° 29/XII que surge com as preocupagdes do
tecido econémico e também com o facto de o SIREVE se aplicar apenas a empresas”, pelo que

este processo sO deve ser destinado a devedores que sejam empresarios.

Contrariamente, para Epifanio (2014), a utilizagao do PER seria de se considerar valida
para qualquer devedor, quer seja uma pessoa singular, uma pessoa coletiva ou um patrimonio
autonomo, independentemente de possuir uma empresa, ainda que a sua regulamentacao legal
especifica sugira uma inclinagdo particular para a recuperacdo do panorama empresarial em

Portugal.

Com areforma do CIRE, em 2017, verificou-se uma alteracao significativa desta norma,
tendo, o termo “devedor” sido substituido por “empresa”, limitando a incidéncia deste

instrumento as empresas e afastando a enorme discordancia existente na doutrina portuguesa.

2.2.1.3 Requerimento e formalidades

As empresas que tenham a intengdo de beneficiar deste mecanismo de recuperagao,

devem atestar, em declaragdo escrita e assinada, que dispdem das condi¢des necessarias para a
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sua recuperagdo. Para além disso, ¢ obrigatoria a apresentagdo, num prazo nao superior a 30
dias, de uma declaracdo, assinada e subscrita por um Contabilista Certificado (CC) ou Revisor
Oficial de Contas (ROC), nos casos em que a revisdo de contas seja legalmente exigida,
comprovando que esta ndo se encontra em situagao de insolvéncia atual, condi¢do que faz cessar

a possibilidade de utilizagdo deste mecanismo (cfr. Artigo 17.°-A, n. °2 do CIRE).

De acordo com o nimero 1 do artigo 17.°-C do CIRE, que define o conjunto de
procedimentos e formalidades necessarios para recorrer ao PER, o processo inicia-se pela
“manifestacdo de vontade da empresa e de credor ou credores que, ndo estando especialmente
relacionados com a empresa, sejam titulares, pelo menos, de 10 /prct. de créditos ndo
subordinados, relacionados ao abrigo da alinea b) do n.° 3, por meio de declaracdo escrita, de
encetarem negociagdes conducentes a revitalizacao daquela, por meio da aprovagao de plano
de recuperacao”, devendo, tal declaracao, ser assinada por todos os declarantes (cfr. Artigo 17.°-

C,n. °2 do CIRE).

O juiz pode, contudo, reduzir a limitacdo de 10/prct., acima referida, tomando em
consideragdo o montante absoluto dos créditos relacionados € a composi¢cdo do universo de
credores na apreciacdo do pedido, mediante requerimento fundamentado realizado pela
empresa e pelo(s) credor(es) que “detenham, pelo menos, créditos no valor de 5/prct. dos

créditos relacionados (cftr. Artigo 17.°-C, n. °9 do CIRE).

Leitao (2017, p.80) considera redundante a necessidade de os credores suprarreferidos
serem titulares de, pelo menos, 10% de créditos nao subordinados, sendo que num cendrio de

relag@o especial os créditos sdo considerados automaticamente como subordinados.

Por outro lado, Epifanio (2019, p.7) opde-se a opinido de Leitdo, defendendo que apenas
aparenta ser uma redundancia uma vez que, segundo a alinea b) do umero 4 do artigo 47.° do
CIRE, nao sao considerados créditos subordinados aqueles que “beneficiem de privilégios
creditérios, gerais ou especiais, ou de hipotecas legais, que nao se extingam por efeito da

declaracao de insolvéncia”.

Relativamente a declaragdo escrita, acima referenciada, Fernandes e Labareda (2013, p.
148-149) consideram, contrariamente a legislagao, que o processo se inicia “com a apresentacao
em juizo do requerimento do devedor”, onde este expressa a sua intencdo de conduzir
negociacdes com os credores com o objetivo de alcangar um acordo dirigido a sua recuperagao,

e ndo apenas por meio da declaragdo escrita.
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Tal requerimento devera ser apresentado no tribunal competente para declarar a

insolvéncia, devendo-se fazer acompanhar dos documentos elencados nas alineas do nimero 3

do artigo 17.°-C do CIRE, nomeadamente:

a. Declaragdo escrita datada e assinada por todos os declarantes, atestando as condi¢des

necessarias para a sua recuperacao;

b. Documentacao elencada no numero 1 do artigo 24.° do CIRE, ficando disponivel na

secretaria durante todo o processo, para consulta dos credores:

i.

il

iv.

Relacdo por ordem alfabética, de todos os credores, com indicacdo dos
respetivos domicilios, dos montantes dos seus créditos, datas de vencimento,
natureza e garantias de que beneficiem, e da eventual existéncia de relagdes
especiais, nos termos do artigo 49.° do CIRE;

Relacao e identificacdo de todas as agdes e execugdes que contra si estejam
pendentes;

Documento em que se explicita a(s) atividades(s) a que se tenha dedicado nos
ultimos trés anos e os estabelecimentos de que seja titular, bem como o que
entenda serem as causas da situa¢do em que se encontra;

Documento em que identifica o autor da sucessdo, tratando-se de heranca
jacente, os socios, associados ou membros conhecidos da pessoa coletiva, se for
0 caso, €, nas restantes hipoteses em que a insolvéncia nao respeite a pessoa
singular, aqueles que legalmente respondam pelos créditos sobre a insolvéncia;
Relagdo de bens que o devedor detenha em regime de arrendamento, aluguer ou
locagdo financeira ou venda com reserva de propriedade, e de todos os demais
bens e direitos de que seja titular, com indicacao da sua natureza, lugar em que
se encontrem, dados de identificagdo “registral”, se for o caso, valor de aquisi¢ao
e estimativa do seu valor atual;

Tendo o devedor contabilidade organizada, as contas anuais relativas aos trés
ultimos exercicios, bem como os respetivos relatérios de gestdo, de fiscalizagdo
e de auditoria, pareceres do o6rgdo de fiscalizacao e documentos de certificagao
legal, se forem obrigatdrios ou existirem, e informacgao sobre as alteragdes mais
significativas do patriménio ocorridas posteriormente a data a que se reportam
as ultimas contas e sobre as operacdes que, pela sua natureza, objeto ou

dimensao extravasem da atividade corrente do devedor;
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vii. Tratando-se de sociedade compreendida em consolidacdo de contas, relatérios
consolidados de gestdo, contas anuais consolidadas e demais documentos de
prestagdo de contas respeitantes aos trés ultimos exercicios, bem como os
respetivos relatorios de fiscalizacdo e de auditoria, pareceres do 6rgao de
fiscalizagdo, documentos de certificacdo legal e relatorio das operacdes
intragrupo realizadas durante o mesmo periodo;

viii. Relatorios e contas especiais e informagdes trimestrais € semestrais, em base
individual e consolidada, reportados a datas posteriores a do termo do ultimo
exercicio a cuja elaboragdo a sociedade devedora esteja obrigada nos termos do
Codigo dos Valores Mobilidrios e dos Regulamentos da Comissdo do Mercado
de Valores Mobiliarios;

ix. Documento em que se identificam as sociedades comerciais com as quais 0
devedor se encontre em relacdo de dominio ou de grupo nos termos do Codigo
das Sociedades Comerciais ou que sejam consideradas empresas associadas nos
termos do disposto no anexo ao DL n.° 372/2007, de 6 de novembro, e, se for o
caso, identificando os processos em que seja requerida ou tenha sido declarada
a sua insolvéncia;

X. Mapa de pessoal que o devedor tenha ao servico.

xi. Documento comprovativo dos poderes dos administradores que o representem e
copia da ata que documente a deliberagao da iniciativa do pedido por parte do
respetivo 6rgdo social de administracdo, se aplicavel;

xii. Justificar a ndo apresentagcdo ou a ndo conformidade de algum dos documentos
exigidos no n.° 1 do artigo 24.° do CIRE.

Proposta de plano de recuperagdo acompanhada, pelo menos, da descri¢ao da “situagao
patrimonial, financeira e rediticia” da empresa.

Proposta de classificag@o dos credores afetados pelo plano de recuperagao em categorias
distintas, de acordo com a natureza dos respetivos créditos, em credores garantidos,
privilegiados, comuns e subordinados e querendo, de entre estes, refletir o universo de
credores da empresa em funcdo da existéncia de suficientes interesses comuns,
designadamente nos seguintes termos:

i. Trabalhadores, sem distingdo da modalidade do contrato;

ii. Socios;

iii. Entidades bancarias que tenham financiado a empresa;

iv. Fornecedores de bens e prestadores de servicos;
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v. Credores publicos.

Conforme disposto no nimero 4 do artigo 17.°-C do CIRE, encontram-se dispensadas
de apresentar o documento definido na alinea d), podendo, ainda assim, fazé-lo se pretenderem,

as micro, pequenas ¢ médias empresas.

A norma disposta na alinea d), acima listada, representa uma das novidades resultantes
da transposi¢do da Diretiva (UE) 2019/1023, pela Lei n.® 9/2022, de 11 de janeiro, sendo que a
empresa devedora (tratando-se de uma grande empresa) fica, agora, obrigada a apresentar uma

proposta de classificacao de credores em categorias distintas.

A legislagdo portuguesa preve, agora, duas classificagdes de credores, sendo que a
primeira classificagdo, necessaria em todos os casos, incluindo nas situa¢des de micro,
pequenas e médias empresas, baseia-se nas classes de créditos ja estabelecidas no artigo 47.°
do CIRE (garantidos, privilegiados, comuns e subordinados), e a segunda classificacao envolve
a criacdo de categorias especificas, nomeadamente aquelas mencionadas na lei (trabalhadores,

socios, instituicdes bancarias, fornecedores e credores publicos) (Serra, 2022, p.22-23).

A autora critica a op¢ao do legislador, que opta por um “elenco exemplificativo”, ao
invés de estabelecer uma norma autoénoma com a divisao em classes ¢ a fixacdo de critérios
para a formacao das respetivas categorias, ao contrario do que acontece com leis estrangeiras,
como ¢ o caso da Ley Concursal, abordada no terceiro capitulo desta dissertagdo, na qual se

regulam os critérios de formagao de classes, de forma autébnoma.

Com suprarreferido, de acordo com a alinea d) do niumero 3 do artigo 17.°-C do CIRE,
a empresa devera apresentar, no tribunal competente, uma proposta de classificacdo dos
credores afetados pelo plano de recuperagdo em categorias distintas, de acordo com a natureza
dos respetivos créditos, classificando-os como credores garantidos, privilegiados, comuns ou

subordinados.

Estas terminologias encontram-se definidas no numero 4 do artigo 47.° e no artigo 48.°

do CIRE, da seguinte forma:
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Tabela 2.1. Classificagdo de credores por natureza

Credores Aqueles cujos créditos beneficiem de garantias reais, incluindo os
Garantidos | privilégios creditorios especiais;
(.jr.edo.res Aqueles cujos créditos beneficiem de privilégios creditorios gerais;
Privilegiados
Aqueles cujos créditos preencham os requisitos dispostos no artigo 48.° do
CIRE, nomeadamente:
a) os créditos detidos por pessoas especialmente relacionadas com o
devedor;
b) os juros de créditos nao subordinados constituidos apos a declaracao da
insolvéncia;
Credores ¢) os créditos cuja subordinacao tenha sido convencionada pelas partes;
Subordinados | d) os créditos que tenham por objeto prestagdes do devedor a titulo
gratuito;
e) Os créditos sobre a insolvéncia que, como consequéncia da resolucao
em beneficio da massa insolvente, resultem para o terceiro de ma-f¢;
f) Os juros de créditos subordinados constituidos apo6s a declaragcdo da
insolvéncia;
g) Os créditos por suprimentos.
Credores Aqueles cujos créditos nao integrem nenhuma das categorias acima
Comuns mencionadas.

Fonte: Elaborado pelo autor

2.2.1.4 Despacho de nomeac¢ao de Administrador Judicial Provisério

Quando recebido o requerimento inicial, podera acontecer uma de trés hipoteses
(Machado 2017, p.141-143). No caso de o requerimento se encontrar devidamente preparado e
acompanhado da declaracdo escrita e dos restantes documentos obrigatdrios, o juiz aprova a
peti¢do inicial, nomeia de forma imediata o Administrador Judicial Provisorio (AJP), que se
mantém em fungdes até que seja proferida a sentenca, salvo alguma excecdo em que seja
necessaria a sua substituicdo, remocao ou recondugdo como administrador da insolvéncia (cft.

Artigo 32.°, n. °2 do CIRE), e o procedimento avanga para a fase de negociacao.

Numa segunda hipotese, caso o juiz detete algum “vicio formal suprivel”, como € o caso
da “ndo jun¢ao dos documentos (no todo ou em parte) que instruam o requerimento e sustentam

o mencionado na declaragdo escrita”, ¢ proferido, pelo juiz, um despacho de convite ao
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aperfeicoamento, permitindo, ao devedor, “juntar algum documento em falta, o comprovativo

de pagamento prévio da taxa de justica, ou justificar ou aclarar alguma insuficiéncia”.

Por outro lado, se nao se verificarem as condi¢des substantivas e formais (insupriveis)
de acesso ao PER, ou se, apos o despacho de convite ao aperfeicoamento nao forem mitigados
os “vicios formais” (declarados, nesse caso, insupriveis), o juiz devera proferir o despacho de

indeferimento, encerrando-se o processo.

A partir do momento que a empresa devedora seja notificada do despacho de nomeagao
do AJP, em caso de o requerimento se encontrar em conformidade com as condi¢des legalmente
estabelecidas, esta deverd comunicar a todos os seus credores que ndo tenham subscrito a
declaragao referida no nimero 1 do artigo 17.°-C do CIRE, através de carta registada, o inicio
das negociagdes com o objetivo da sua revitaliza¢ao, convidando-os a participar nas mesmas.
Devera ainda, nessa comunicagdo, informar “que a documentagdo a que se refere o niumero 1
do artigo 24.° do CIRE, a proposta de plano e, sendo o caso, a proposta de classificagdo dos
créditos, se encontram na secretaria do tribunal para consulta” (cfr. Artigo 17.°-D, n. °1 do

CIRE).

Cabe ao juiz determinar os deveres e competéncias do AJP, nos termos do niumero 2 do
artigo 33.°, devendo este, quando lhe forem atribuidos poderes de administragdo do patriménio
do devedor, priorizar “a manutengdo e preservacdo desse patriménio”, priorizando a
continuidade da exploragdo da empresa, “salvo se considerar que a suspensao da atividade ¢
mais vantajosa para os interesses dos credores e tal medida for autorizada pelo juiz (cfr. artigo

33, n.°1 do CIRE).

A remuneragdo do AJP ¢ determinada pelo juiz, seja na decisdo de nomeacdo ou
posteriormente, sendo, esta remuneragdo, bem como todas as despesas imputaveis ao
desempenho das suas fungdes, consideradas custas do processo a suportar pela empresa
devedora, salvo se esta “beneficiar de prote¢do juridica na modalidade da dispensa do
pagamento da taxa de justica e demais encargos do processo”, situacdo em que a
responsabilidade recai sobre o organismo responsavel pela gestdo financeira e patrimonial do
Ministério da Justica (cfr. Artigo 17.°-C, n. °6 do CIRE). Em caso de ndo homologacao de um
plano de recuperacao, que origine a declaracao de insolvéncia de uma empresa, a remuneragao
e as despesas incorridas pelo AJP, que ndo sejam pagas, constituem créditos sobre a insolvéncia

(cfr. Artigo 17.°-C, n. °7 do CIRE).
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2.2.1.5 Suspensio das medidas de execucio

Apos notificagdo do despacho de nomeagao do AJP ¢, de acordo com o numero 1 do
artigo 17.°-E do CIRE, vedada a “instauracdo de acdes executivas, contra a empresa para
cobranca de créditos durante um periodo maximo de quatro meses, e suspendida quanto a
empresa, durante o mesmo periodo, as a¢gdes em curso com idéntica finalidade”, a menos que
se trate de uma a¢do executiva que vise a cobranga de créditos provenientes de contrato de

trabalho, ou da sua respetiva violagao ou cessagao (cfr. Artigo 17.°-E, n. °4 do CIRE).

Os efeitos processuais suprarreferidos, também designados de efeitos standstill,
correspondem a um “periodo de graga” atribuido ao devedor, permitindo-lhe negociar sem ser
perturbado por processos de cobranca de dividas que, eventualmente, pudessem prejudicar a

sua capacidade de revitalizagao (Cardoso, 2015, p.38).

Como menciona Costa (2022, p.86), anteriormente as alteracdes realizadas ao CIRE,
pela Lei 9/2022, o periodo de standstill coincidia com o periodo de negociagdes do plano de
recuperagdo, conforme anterior redacdo do numero 1 do artigo 17.°-E do CIRE. Com a entrada
em vigor desta nova lei, isto deixa de se verificar, sendo que o periodo de standstill ¢ alargado
para quatro meses, com a possibilidade de prorrogagao por mais um més. Com esta alteracao,
as negociacdes terminam, uma vez que a sua duracdo maxima ¢ de trés meses, enquanto o

periodo de “breathing space” continua em vigor.

Durante todo o periodo suspensivo, os credores ficam obrigados a “cumprir, resolver,
antecipar ou alterar unilateralmente contratos executdrios essenciais”, tal como definidos no
numero 11 do artigo 17.°-E do CIRE, “em prejuizo da empresa, relativamente a dividas
constituidas antes da suspensdo, quando o unico fundamento seja o ndo pagamento das

mesmas” (cfr. artigo 17.°-E, n. °10 do CIRE).

Como suprarreferido, as suspensdes sao passiveis de prorrogacao, por um més, se forem
verificados avangos consideraveis nas negociagdes, se a prorrogacao se demonstre fundamental
para assegurar a recuperacdo da atividade da empresa ou se a manutencdo da suspensdo das
acdes de execu¢do ndo prejudique os direitos ou interesses das partes envolvidas (cfr. artigo

17.°-E, n. °2 do CIRE).
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Contudo, tal ndo impossibilita a cessa¢do desta prorrogagdo, quando solicitado pela
empresa ou pelo AJP, ou quando a suspensdo deixe de cumprir o objetivo de apoiar as

negociagdes do plano de recuperagao (cfr. Artigo 17.°-E, n. °3 do CIRE).

A empresa fica ainda impedida de praticar atos de especial relevo, tal como definidos
no artigo 161. ° do CIRE, salvo se existir autoriza¢do prévia do AJP, para a realizagdo da
operacao desejada, a qual devera ser requerida e concedida por escrito, num prazo de 5 dias,
considerando-se recusada em caso de nao haver resposta, nesse periodo, por parte do AJP. (cfr.

Artigo 17.°-E, no.s 5-8 do CIRE).

Para além da suspensdo das medidas de execucdo acima mencionadas, ficam ainda

suspensas, de acordo com o niimero 9 do artigo 17.°-E do CIRE:

a) “Os processos de insolvéncia em que anteriormente haja sido requerida a insolvéncia da
empresa, desde que nao tenha sido proferida sentenca declaratoria da insolvéncia”;
b) “Os processos de insolvéncia em que seja requerida a insolvéncia da empresa”;

¢) “Todos os prazos de prescri¢do e de caducidade oponiveis pela empresa”.

2.2.1.6 Processo negocial

Como mencionado anteriormente, o inicio do processo negocial da-se assim que o
devedor seja notificado do despacho inicial que determine o prosseguimento do processo de
revitalizagdo e a nomeacao do AJP, devendo de imediato, através de carta registada, de acordo

com o numero 1 do artigo 17.°-D do CIRE:

e Informar todos os seus credores acerca do inicio do processo de negociacdo com o
objetivo de revitalizacao;
e (Convidar todos os credores a participar nas negociagdes;
e Comunicar que a documentagao necessaria esta disponivel, para consulta, na secretaria
judicial.
Em caso de os credores pretenderem reclamar créditos, devem, num prazo de 20 dias
contados da publicacdo do despacho de nomeagdo do AJP no portal Citius, remeter tal
reclamagdo, indicando um conjunto de informagao, disposta no nimero 2 do artigo 17.°-D do

CIRE, nomeadamente:

a) Proveniéncia, data de vencimento, montante de capital e de juros dos créditos;
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b) Condigdes suspensivas ou resolutivas a que estejam subordinados;
c¢) Identifica¢do da natureza comum, subordinada, privilegiada ou garantida;

a. Tratando-se de crédito(s) de natureza garantida, devem ainda ser identificados
os bens ou direitos objeto da garantia e respetivos dados de identificagao
“registral”, se aplicavel;

d) Existéncia de eventuais garantias pessoais, com identificagdo dos garantes;

e) Taxa de juros moratorios aplicavel.

Apo6s o término do prazo para reclamacao de créditos, por parte dos credores, o AJP
deve preparar, num prazo de 5 dias, uma lista provisoria de créditos (cfr. Artigo 17°.-D, n.° 3
do CIRE). Esta lista, que devera ser imediatamente apresentada na secretaria do tribunal e
publicada no portal Citius, conforme o nimero 4 do artigo 14.°-D do CIRE, ¢ passivel de

impugnacao, num prazo de 5 dias tteis, com os seguintes fundamentos:

e Indevida inclusdo de créditos;

e Indevida exclusdo de créditos;

e Incorrecdes de montantes;

e Incorrecdes na qualificagdo ou da classificacdo dos créditos relacionados (neste caso a
impugnacao devera se fazer acompanhar de uma proposta alternativa de classificacdo

de créditos).

Na lista de créditos, devem ser incluidos tanto os créditos reclamados como os créditos
de que o AJP tenha conhecimento por meio da contabilidade do devedor, a fim de refletir, de
maneira mais precisa, o universo real de credores, aplicando, por analogia, a solucdo do artigo

129.° do CIRE (Serra, n.d., p.64, como citado por Leitao, 2019, p.81).

Vasconcelos (2017, p.56) considera que o credor cujo crédito ndo esteja incluido na lista
ndo podera participar nas negociagdes, ficando também impedido de votar, embora o seu crédito
possa ser abrangido com a homologagdo do plano, uma vez que este ndo se destina

exclusivamente aos credores cujos créditos tenham sido reconhecidos.

Caso se verifique a existéncia de alguma impugnagao a lista provisoria de créditos, a
decisdo fica a cargo do juiz, que a devera proferir num prazo de cinco dias tuteis (cfr. Artigo

17.°-D, n. °5 do CIRE).

Por outro lado, nao se verificando quaisquer impugnacgdes durante o periodo estipulado

para esse efeito, a lista provisoria de créditos ¢ convertida em definitiva, de forma imediata,
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devendo o juiz, num prazo de cinco dias tteis, decidir acerca da conformidade da aplicagdo das
categorias de créditos, podendo determinar a sua altera¢do, quando necessario (cfr. Artigo 17.°-

D, n. °6 do CIRE).

Fernandes Labareda (2013, p.155) sublinham que a lista proviséria apenas nao se
converte em definitiva relativamente aos créditos impugnados, sendo os restantes considerados

créditos consolidados.

Ultrapassado o periodo estipulado para apresentagao de impugnacgdes a lista provisoria
de créditos, os declarantes dispdem de um prazo de dois meses para concluir as negociacdes
encetadas, que se deverdo reger pelos termos acordados por todos os envolvidos ou, na auséncia
de acordo, pelas diretrizes estabelecidas pelo AJP podendo, neste caso, incluir a participagao
dos peritos que cada uma das partes envolvidas considere apropriados (cfr. Artigo 17.°-D, n.os

7 ¢ 10 do CIRE).

O prazo de negociacdo suprarreferido podera, contudo, ser alvo de prorrogacdo uma
unica vez, por um més adicional, em caso de acordo prévio e por escrito entre o AJP nomeado

e a empresa envolvida (cfr. Artigo 17.°-D, n. °7 do CIRE).

Conforme o numero 9 do artigo 18.°-D do CIRE, os credores que tencionem participar
nas negociagdes em curso devem comunicar a sua decisdo a empresa por meio de carta
registada. Estes, poderdo socorrer-se desta possibilidade durante todo o periodo das

negociagdes, sendo as respetivas declaragdes anexadas ao processo.

Estabelece o nimero 8 do artigo 17.°-D do CIRE que, durante o periodo negocial, a
empresa devedora devera disponibilizar todas as informagdes relevantes aos seus credores € ao

AJP, por forma a garantir a devida transparéncia e imparcialidade das negociagdes.

O AJP, no decorrer das negociagdes, deverd supervisionar e controlar o progresso ¢ a
conformidade dos trabalhos, garantindo que as partes nao utilizam “expedientes dilatorios”,
desnecessarios ou, de forma geral, prejudiciais ao bom andamento dos mesmos (cfr. Artigo

17.°-D, n. °11 do CIRE).
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2.2.1.7 Versao final do plano

A empresa, até ao término do prazo das negociacdes, deverd proceder ao depdsito, no

tribunal, da versao final do plano de recuperagdo, o qual devera conter um conjunto de

informagdes.

Anteriormente a atualizacdo do CIRE, pela Lei n. © 9/2022, o legislador previa que o

plano fosse composto pelos elementos dispostos no artigo 195.° do CIRE. Atualmente, as

informacdes que, necessariamente, deverao constar na versao final do plano de recuperagao,

encontram-se delineadas no numero 1 do artigo 17.°-F do CIRE, sendo estas as seguintes:

ii.

1il.

1v.

vi.

Vii.

Viil.

1X.

Identificacdo da empresa e do AJP;

Descri¢ao da situagdo patrimonial, financeira e rediticia da empresa no momento da
apresentacao da proposta do plano de recuperagao;

Lista das partes afetadas pelo conteudo do plano e os respetivos créditos ou interesses
abrangidos pelo plano de recuperagdo, no caso previsto no nimero 4 do artigo 17.°-C
do CIRE;

Lista das partes afetadas pelo contetido do plano e os respetivos créditos e interesses de
cada categoria abrangidos pelo plano de recuperagao;

Lista das partes que ndo sdo afetadas pelo plano de recuperacdo, juntamente com uma
descricao das razdes pelas quais o plano proposto nao as afeta;

Condig¢des do plano de reestruturagdo, incluindo as medidas de reestruturacao propostas
e a sua duracao;

Formas de informagdo e consulta dos representantes dos trabalhadores, a posicao dos
trabalhadores na empresa e, se for caso disso, as consequéncias gerais relativamente ao
emprego;

Fluxos financeiros da empresa previstos;

Novo(s) financiamento(s) previsto(s) no ambito do plano de recuperagdo e as sua(s)
necessidade(s) para a execugdo do plano;

Descrigdo das causas e da extensdo das dificuldades da empresa e as razdes pelas quais
ha uma perspetiva razoavel de o plano de recuperacao evitar a insolvéncia da empresa

e garantir a sua viabilidade.

Os credores dispdoem de 5 dias, posteriores a publicacdo da versdo final do plano de

recuperagdo no portal Citius, para reclamar situagdes “suscetiveis de levar a ndo homologacao

do mesmo, dispondo a empresa de cinco dias, apds o termo do primeiro prazo, para alterar o
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plano em conformidade, e, nesse caso, depositar a nova versao” (cfr. Artigo 17.°-F, n. °2 do

CIRE).

Decorrido o prazo suprarreferido, € publicada, no portal Citius, a decisdao de jungao ou
nao jun¢do de uma nova versao do plano de reestruturacao, podendo, qualquer interessado,
solicitar a sua ndo homologag¢do, nos termos dos artigos 215.° ¢ 216.° do CIRE, durante o
periodo da votacdo, que decorre nos 10 dias subsequentes a respetiva publicagdo (cfr. Artigo
17.°-F, n. °3 do CIRE), a qual devera ser efetuada por escrito e aplicado o disposto no artigo

211.° do CIRE (cfr. Artigo 17.°-F, n. °6 do CIRE).

2.2.1.8 Aprovacao e homologacio do plano de recuperacio

Verificando-se unanimidade na aprovagao do plano de recuperacdo, com a intervencao
de todos os credores, este ¢, de acordo com o estabelecido no numero 4 do artigo 17.°-F do
CIRE, prontamente encaminhado ao processo, para ser analisado e homologado ou rejeitado

pelo juiz, nos termos do numero 7 do artigo 17.°-F do CIRE.

As alteracdes introduzidas ao CIRE, pela Lei n.° 9/2022, estabeleceram, como refere
Costa (2022, p.92), novas normas para a votagao relacionada com as maiorias de aprovacao,

agora através de “trés sistemas”, definidos no nimero 5 do artigo 17°-F CIRE.

e O primeiro sistema aplica-se aos casos em que ocorreu a classificagdo dos credores em
categorias distintas. Neste caso, para o plano ser considerado aprovado, ¢ necessario
que este seja votado favoravelmente em cada uma das categorias por mais de dois tergcos
da totalidade dos votos emitidos, obtendo assim (cfr. Artigo 17.°-F, n. °5, al.a)):

o O voto favoravel de todas as categorias;

o O voto favoravel da maioria das categorias (desde que pelo menos uma dessas
categorias seja uma categoria de credores garantidos);

o O voto favoravel de uma maioria das categorias formadas, ndo existindo a
categoria de credores garantidos (desde que pelo menos uma das categorias seja
de credores nao subordinados);

o O voto favoravel de pelo menos uma categoria de credores nao subordinados em
caso de empate;

e O segundo sistema aplica-se aos restantes casos, considerando-se aprovado, quando o

plano seja votado por credores cujos créditos representem, pelo menos, um tergo do
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total dos créditos relacionados com direito de voto, contidos na lista de créditos,
recolhendo cumulativamente (cfr. Artigo 17.°-F, n. °5, al.b)):
o O voto favoravel de mais de dois ter¢os da totalidade dos votos emitidos;
o O voto favoravel de mais de 50% dos votos emitidos correspondentes a créditos
nao subordinados relacionados com o direito de voto.
O terceiro sistema aplica-se a qualquer caso em andlise, desde que recolhidos,
cumulativamente (cfr. Artigo 17.°-F, n. °5, al.c)):
o O voto favoravel de credores cujos créditos representem mais de 50%. da
totalidade dos créditos relacionados com direito de voto;
o O voto favoravel de mais de 50% dos votos emitidos correspondentes a créditos

ndo subordinados relacionados com direito de voto.

Findo o periodo de votagdo, os votos sdo remetidos ao AJP que, apds a abertura dos

mesmos, conjuntamente com a empresa, prepara € remete ao tribunal, um documento

comprovativo da aprovagao do plano, acompanhado de um parecer, certificando que o plano

“apresenta perspetivas razoaveis de evitar a insolvéncia da empresa ou de garantir a viabilidade

da mesma” (cfr. Artigo 17.°-F, no. s 4 ¢ 6 do CIRE).

Apo6s recebimento, pelo juiz, dos documentos suprareferidos, este dispde, conforme o

numero 7 do artigo 17.°-F do CIRE, de 10 dias para proferir a sua decisao de homologar ou nao

o plano de recuperagdo, aplicando as regras previstas nos artigos 194.° a 197.°, no niimero 1 do

artigo 198.° e nos artigos 200.° a 202.°, 215.° € 216.° do CIRE, averiguando:

1i.

1il.

1v.

Vi.

Se o plano foi aprovado nos termos do namero 5 do artigo 17.°-F do CIRE;

Se, no contexto da classificacdo de credores em categorias distintas, todos os credores
foram tratados de forma igual,

Se, no contexto da classificacdo de credores em categorias distintas, as categorias
“votantes discordantes” foram tratadas de igual forma as outras categorias do mesmo
grau ¢ de forma mais favoravel do que as categorias de grau inferior;

Se nenhuma categoria de credores recebe ou retém mais do que o montante equivalente
a totalidade dos seus créditos;

Se a situagao dos credores de acordo com o plano ¢ mais vantajosa do que seria num
cenario de liquidagdo da empresa;

Se o(s) novo(s) financiamento(s) ndo prejudica(m) os interesses dos credores;
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vii.  Se o plano de recuperagdo apresenta perspetivas razodveis de evitar a insolvéncia da

empresa ou de garantir a viabilidade da mesma.

Uma vez homologado, o plano de recuperagdo passa imediatamente a produzir os seus
efeitos, conforme o numero 4 do artigo 17.°-F do CIRE, devendo, a respetiva decisdao de
homologacdo, ser notificada, publicitada e registada na secretaria do tribunal, produzindo um
efeito vinculativo para a empresa e para os credores, ainda que ndo tenham reclamado os seus

créditos ou participado nas negociagdes (cfr. Artigo 17.°-F, n.° 11 do CIRE).

Considera, Serra (2021, p.480), que a empresa ¢ a principal interessada e beneficiaria

no processo de homologagao, pelo que ¢ natural que seja esta a suportar as custas do mesmo.

2.2.1.9 Nao aprovaciao do plano recuperacio

Por outro lado, a empresa tem o direito de terminar, em qualquer circunstancia, as
negociacdes, devendo, para tal, comunicar tal desejo ao AJP, a todos os seus credores e ao

tribunal, por meio de carta registada (cfr. Artigo 17. °-G, n. °2 do CIRE).

Leitao (2013, p.64) afirma que, caso o processo de revitalizagdo nao resulte na
aprovacao de um plano de recuperacao, quer seja devido a falta de aprovagao por parte dos
credores ou a desisténcia do devedor, ¢ suficiente, para que este seja considerado em situacao
de insolvéncia e para que o AJP determine que esta ¢ a sua condigdo, sendo esta equiparada a

insolvéncia por apresentacao do devedor.

De acordo com o niimero 1 do artigo 17°-G do CIRE, ndo sendo possivel alcancar
acordo, quer seja de forma antecipada ou apods o término do processo negocial, determina-se o
fecho das negociacdes, devendo este encerramento ser comunicado pelo AJP através de meios

eletronicos e publicado no portal Citius.

Apo6s tal comunicagdo, fica a cargo do AJP, a responsabilidade de emitir um parecer
sobre se a empresa se encontra em situacdo de insolvéncia (cfr. Artigo 17. °-G, n. °3 do CIRE),

podendo verificar-se os seguintes cendrios:
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Figura 2.1. Cenarios da andlise da situagdo de insolvéncia, pelo AJP

Parecer - situacao de insolvéncia

AJP conclui que a empresa se
encontra em situagao de
insolvéncia

AJP conclui que a empresa nao se
encontra em situagdo de insolvéncia

A secretaria do tribunal notifica a
empresa para, em cinco dias, se
opor, por mero requerimento

O encerramento do PER acarreta a
extin¢do de todos os seus efeitos.

Caso a empresa se oponha Caso a empresa n3o se oponha

O juiz determina o encerramento e A insolvéncia deve ser declarada pelo
arquivamento do processo, que juiz no prazo de trés dias Uteis, sendo
acarreta a extingdo de todos os seus o PER apenso ao processo de
efeitos. insolvéncia.

Fonte: Elaborado pelo autor

Verificando-se o encerramento do PER, a empresa fica impedida de recorrer ao mesmo

pelo prazo de dois anos (cfr. Artigo 17.°-G, n. °8 do CIRE).

2.2.1.10 Garantias

O artigo 17.°-H do CIRE estabelece o regime das garantias ao financiamento do devedor
no ambito do PER. Esta norma, que atualmente se encontra distribuida por sete numeros
distintos, foi alvo de algumas adaptagdes desde a sua versao inicial (Lei n°16/2012, de 20/04),
nomeadamente com as alteragdes do DL n.° 79/2017, de 30/06 que apenas reformulou a

terminologia “devedor” para “empresa” e da Lei n.° 9/2022, de 11/01, detalhada mais abaixo.
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No ambito do PER, as garantias funcionam como instrumento juridico cujo objetivo €
proteger os investidores e as institui¢cdes de financiamento para que lhes seja fornecida alguma

seguranca aquando da disponibilizagdo de capital para apoiar a atividade da empresa devedora.

As garantias acordadas entre a empresa e os credores durante o PER, destinadas a dotar
a empresa dos recursos financeiros necessarios a sua normal operacionalizagdo, mantém-se em
vigor ainda que seja declarada, no final do processo, no prazo de dois anos, a sua insolvéncia

(cfr. Artigo 17.°-H, n. °1 do CIRE).

Desta forma, explica Machado (2017, p.157), fica afastada” a possibilidade de tais
garantias serem resolvidas em favor da massa, caso o devedor seja declarado insolvente nos
dois anos seguintes a sua convengao”, constituindo uma “excec¢do a regra” dado que, segundo
o numero 1 do artigo 120.° do CIRE, “podem ser resolvidos em beneficio da massa insolvente
os atos prejudiciais a massa praticados dentro dos dois anos anteriores a data do inicio do
processo de insolvéncia”. Com isto, ficam salvaguardados os possiveis investidores, uma vez
que, por forca do niumero 1 do artigo 17.°-H do CIRE, apds decorrer o periodo de dois anos
mencionado acima, as garantias acordadas nao podem ser revogadas, permanecendo conforme

originalmente estabelecidas.

A protecao de capital e a garantia que a norma suprarreferida constitui para os credores,
viabiliza uma maior adesdo destes ao processo especial de revitalizacdo, incentivando-os a

contribuir para o principal objetivo do processo, designadamente a recuperagao do devedor.

O ntimero 2 do artigo 17.°-H do CIRE, alvo de alteracdo pela Lei n.° 9/2022, de 11 de
janeiro de 2022, estabelece o seguinte: “os credores que, no decurso do processo ou em
execugdo do plano de recuperacdo, financiem a atividade da empresa, disponibilizando-lhe
capital para a sua revitalizagdo, gozam de um crédito sobre a massa insolvente, até¢ um valor
correspondente a 25 /prct. do passivo ndo subordinado da empresa a data da declaragdao de
insolvéncia, caso venha a ser declarada a insolvéncia da empresa no prazo de dois anos a contar

do transito em julgado da decisdo de homologa¢ao do plano de recuperagao”.

Esta alteracdo a anterior Lein® 99-A/2021, de 31 de dezembro, que consistiu na extensao
da norma, com a inclusdo da expressao “em execucao do plano de recuperagdo”, vem sujeitar
o beneficio a todos os credores que disponibilizem financiamento ao devedor, no decorrer da

recuperagdo da empresa, uma vez que a aprovagdo do PER ndo dita a sua plena e efetiva
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recuperacdo, podendo ser necessario um financiamento constante no decurso da sua

recuperagao.

A nova atualizagdo, pela Lei n.° 9/2022, de 11 de janeiro de 2022, trouxe ainda cinco
pontos novos a este artigo, nos quais sao definidas novas condi¢des associadas ao financiamento
da empresa. Os nimeros 3 e 4 do artigo 17.°-H do CIRE destacam que “os créditos decorrentes
de financiamento disponibilizado a empresa por credores, sdcios, acionistas e quaisquer outras
pessoas especialmente relacionadas com a empresa em execuc¢ao do plano de recuperacao”
realizados acima do valor definido no nimero 2 do mesmo artigo, “gozam de um privilégio
creditério mobiliario geral, graduado antes do privilégio creditério mobiliario geral concedido

aos trabalhadores”.

2.2.1.11 Encerramento do PER e cessacio de fun¢des do AJP

O artigo 17.°- J representa o unico artigo do Capitulo II, referente ao processo especial
de revitaliza¢do, que nao integrou a sua versao inicial com a Lei n.° 16/2012 de 20 de abril. Esta
norma apenas surgiu cinco anos depois com o DL n.° 79/2017, de 30 de junho, ndo tendo feito

parte do capitulo desde o inicio da sua existéncia.

Esta nova norma, aclara ndo s6 o0 momento em que se encerra o0 PER, mas também as

situacdes que ditam o término de fungdes do Administrador Judicial Provisoério.

O legislador estabelece, assim, no namero 1 do artigo 17.°-J do CIRE, que o PER se

encontra encerrado nas seguintes situacoes:

e “Ap0s o transito em julgado da decisdo de homologagdo do plano de recuperagao” ou,
e  “Apo6s o cumprimento do disposto nos n.os 1 a 7 do artigo 17.°-G nos casos em que nao

tenha sido aprovado ou homologado plano de recuperagdo’;

Por outro lado, estabelece no niamero 2 do artigo 17.°-J do CIRE que o AJP cessa

funcdes:

e Apds proferida decisao de homologagao do plano de recuperagao;
e Apds o encerramento do processo nos termos dos numeros 1 a 7 do artigo 17.°-G do

CIRE nos casos em que nao tenha sido aprovado ou homologado plano de recuperagio;
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Serra (2021, p.479) considera estranho o facto de as responsabilidades do AJP
terminarem no momento da homologacao do plano de recuperagdo, ao invés do encerramento
do PER. A autora cré que essa norma nao leva em consideracdo a possibilidade real de

revogacdo da decisao de homologacao em caso de recurso, ndo acautelando o “interesse da

estabilidade”.

2.2.1.12 Incumprimento do plano de recuperacao

O cenario de incumprimento do plano aprovado e homologado encontra-se acautelado
pelo namero 13 do artigo 17.°-F do CIRE, o qual remete para o artigo 218.° do CIRE. Este
estabelece que sejam desabilitados eventuais beneficios relacionados com moratoria ou perdao

de divida quando:

e O devedor ndao cumprir com uma prestagao, relativa a um crédito ao qual se constitua
em mora nos termos do numero 2 do artigo 218. © do CIRE, no prazo de 15 dias apos
notificacao escrita do credor;

e O devedor seja declarado em situagao de insolvéncia num novo processo, antes do fim

da execucao do plano de recuperagao.

Epifanio (2020, p.483) esclarece que a avaliagao do incumprimento acima referido, uma
vez que ndo se enquadra no disposto no nimero 1 do artigo 128.° da Lei da Organizacdo do

Sistema Judiciario (LOSJ), ndo serd da competéncia do tribunal onde foi instaurado o PER.

2.2.1.13 Homologacao de acordos extrajudiciais de recuperacio de empresa

Tal como acima referido, o artigo 17° I do CIRE define um procedimento adicional,
extrajudicial, para o processo especial de revitalizagdo. Neste caso, ¢ realizada, previamente,
uma negociagao entre a empresa e os credores, tornando o processo mais célere, sendo que parte

do mesmo ¢ executado antecipadamente pela empresa devedora.

E definido, no numero 1 do artigo 17°-1 do CIRE, que o PER pode “iniciar-se pela
apresentacao pela empresa de acordo extrajudicial de recuperacao, assinado pela empresa e por
credores que representem pelo menos as maiorias de votos previstas nas alineas b) e ¢) don.® 5

do artigo 17.°-F do CIRE, acompanhado dos documentos previstos no n.° 2 do artigo 17.°>-A e
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no n.° 1 do artigo 24.°, podendo, a empresa, “requerer a apensagdo de processo especial de
revitalizagdo, nos termos do niimero 7 do artigo 17.°-C do CIRE quando este, encontrando-se
igualmente na fase liminar, tenha sido instaurado ao abrigo do presente artigo™ (cfr. Artigo 17.°-
I, n.°6 do CIRE), possibilidade estabelecida pelo legislador com a atualizacao da legislagdo pelo
DL n° 79/2017, de 30 de junho.

Apo6s recebimento dos documentos suprarreferidos, ¢ nomeado um AJP, pelo juiz,
devendo, posteriormente, ser efetuada pela secretaria, a notificacao, acerca da existéncia do
acordo extrajudicial, de todos os credores ndo intervenientes no mesmo, € a publicagdo da lista
provisoria de créditos no portal Citius (art.® 17-1/2), aplicando-se o disposto nos n.os 2 a 6 do

artigo 17.°-D do CIRE, com as devidas adaptacoes.

Efetuada uma andlise ao acordo extrajudicial, a efetuar no prazo de 10 dias apds a
conversao da lista de créditos provisoria em definitiva, caso este respeite “as maiorias previstas
nas alineas b) ou ¢) don.® 5 do artigo 17.°-F, aplicando, com as necessarias adaptagdes, as regras
previstas no n.° 7 e nos n.os 9 a 14 do artigo 17.°-F e no titulo IX, em especial o disposto nos
artigos 194.°a 197.°, no n.° 1 do artigo 198.° e nos artigos 200.° a 202.°, 215.° e 216.°”, deve,
desta forma, ser realizada a sua homologacao, aplicando-se o disposto no artigo 17.°-E do CIRE,
no que concerne a suspensao das medidas de execugdo, e 17.°-H do CIRE, no que diz respeito

as garantias, com as necessarias adaptagdes.

Para Catarina Serra (2013, p.88), 0” processo de revitalizagdo propriamente dito”
encontra-se regulado nos artigos 17.°-A ao 17.°-H, referindo que o artigo 17.°-1, ndo tendo a
robustez necessaria, ndo deveria ser considerado um processo, sendo apenas a “homologacao

de acordos extrajudiciais”.

Machado (2017, p.139) apresenta uma perspetiva distinta. Este afirma que a estrutura
atribuida ao Processo Especial de Revitalizacdo (PER) resulta do Chapter 11, que previa um
regime especial (reorganization) e um regime ainda mais especifico (Prepackaged Bankruptcy
Plan), ambos criados em momentos diferentes. O mesmo acontece em relacao a legislacao
espanhola (Ley Concursal), uma vez que a proposta de convenio (regime especial) pode adotar
uma forma simplificada (proposta antecipada de convenio). Assim sendo, a simplificacdo do
procedimento no artigo 17.°-1, que reduz a intervenc¢ao judicial principalmente no que concerne
a confirmagao e homologac¢ao do acordo, nao elimina o carater processual do mesmo, embora

este seja considerado menor. O autor considera, desta forma, “o regime especial como um
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processo judicial e o regime especialissimo como um processo hibrido, devido a privatizagao

(ou desjudicializagdo) completa da fase negocial.

2.2.2 Regime extrajudicial de recuperacio de empresas (RERE)

2.2.2.1 Origem e finalidade

O RERE foi introduzido no ambito do Programa Capitalizar, regulado pela Lei n.°
8/2018, de 2 de margo, como substituto do Sistema de Recuperacdo de Empresas por Via
Extrajudicial, que havia sido aprovado pelo Decreto-Lei n.° 178/2012, de 3 de agosto,
modificado e republicado pelo Decreto-Lei n.° 26/2015, de 6 de fevereiro.

Neste regime sao regulados “os termos e os efeitos das negociagdes e do acordo de
reestruturacdo que seja alcangado entre um devedor e um ou mais dos seus credores, na medida
em que os participantes manifestem, expressa € unanimemente, a vontade de submeter as

negociagdes ou o acordo de reestruturacao” (cfr. Artigo 2.°, n. °1 do RERE).

A participacao nas negociacdes € no acordo de reestruturacao ¢, de acordo com o
numero 2 do artigo 4.° do RERE, de natureza voluntaria. Desta forma, pode, o devedor, decidir
se pretende convocar todos os credores ou apenas parte destes, conforme considere mais

benéfico para concretizar o acordo de reestruturagao.

Este instrumento de recuperacdo pré insolvencial trata-se de um regime “dual”, sendo
que estabelece dois regimes, nomeadamente o regime de negociacdo do acordo de
reestruturacdo e o regime relativo ao proprio acordo de reestruturagao (Fonseca, 2018, p.9). O
primeiro encontra-se regulado nos artigos 6.° ao 18.° do RERE e o segundo nos artigos 19.° ao

30.° do RERE.

O principal objetivo do RERE ¢ incentivar a recuperagao de empresas em dificuldades
através de métodos extrajudiciais, ndo existindo qualquer intervencao judicial, contrariamente
ao que se verifica no PER, mediante a celebracdo de um acordo de reestruturagdo entre a
empresa e um ou mais dos respetivos credores, possibilitando que a empresa continue a operar,

evitando a sua insolvéncia.
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2.2.2.2 Destinatarios do RERE

Podem recorrer a este mecanismo, tal como sucede no PER, as empresas que,
cumulativamente, estejam numa situacdo econdémica dificil ou em situacdo de insolvéncia
meramente iminente e estejam definidas nas alineas a) a h) do namero 1 do artigo 2.° do CIRE,
com exce¢do de pessoas singulares que nao sejam titulares de empresas. (cfr. Artigo 3.°, n. °1
do RERE). Tal, demonstra o seu carater pré-insolvenial, isto €, as empresas devedoras que
desejem recorrer a este regime devem estar numa destas situagdes, ou seja, precisam de estar

numa situa¢ao que antecipa a insolvéncia (Gongalves, 2022, p.21).

Por contrapartida, de acordo com o nimero 2 do artigo 3.° do RERE, ¢ vetada a
possibilidade de utiliza¢do deste mecanismo as entidades referenciadas no nimero 2 do artigo

2.°do CIRE.

Como suprarreferido, decorrente da pandemia Covid-19 surgiu, no ano de 2020, a Lei
n.° 75/2020, de 27 de novembro, que, para além de um novo regime especial, designado de
Processo Extraordinario de Viabilizagdo de Empresas, o qual ja ndo se encontra em vigor,

trouxe algumas adaptagdes aos instrumentos de recuperacao existentes, incluindo ao RERE.

Durante a vigéncia desta lei extraordinaria, o legislador alargou o direito de acesso, ao
RERE, as empresas que, comprovadamente, estivessem numa situa¢do de insolvéncia atual
devido a pandemia da Covid-19, mas que ainda fosse possivel a sua viabilizacdo e que
demonstrassem ter, a data de 31 de dezembro de 2019, um ativo superior ao passivo (cfr. Artigo

5.°,n.° 1 do PEVE).

Esse processo extraordinario estabelecia ainda que, caso ndo fosse possivel comprovar
o acima referido, no que concerne ao ativo e passivo, podiam ainda submeter-se ao RERE, as
empresas que conseguissem resolver a situacdo de insolvéncia atual com recurso a disposi¢ao
transitoria estabelecida no numero 1 do artigo 35.° da Lei n.° 8/2018 e desde que tivessem

realizado o deposito tempestivo do acordo de reestruturagdo (cfr. Artigo 5.°n.° 2 do PEVE).
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2.2.2.3 Negociacao do acordo de reestruturacio

Periodo de negociacao

O inicio das negociagdes da-se, conforme o nimero 1 do artigo 6.° do RERE, pela
assinatura e deposito na Conservatoria do Registo Comercial (CRC), de um protocolo de
negociacao, que deverd conter, no minimo, o conjunto de elementos delineado no niimero 1 do
artigo 7. ° do RERE, fazendo-se acompanhar dos documentos elencados no nimero 3 do mesmo

artigo.

De acordo com o disposto no numero 5 do artigo 6.° do RERE, o periodo das
negociacdes, incluindo a eventual prorrogagao nos termos do nimero 3 do artigo 16.° do RERE,
nao podera exceder os trés meses, contabilizados a partir da data em que for solicitado o

deposito na CRC.

Importa frisar que caso o devedor fique em situa¢do de insolvéncia no decorrer das

negociacdes, ¢ vetada a prorrogacao do prazo de negociagdes (cfr. Artigo 16.°, n. °4 do RERE).

Protocolo de negociacao

O protocolo suprarreferido, ¢ realizado entre o devedor e os credores que a empresa
considerar fundamentais para atingir o acordo de reestruturacao, que representem pelo menos
15% do seu passivo e que seja considerado ndo subordinado (cfr. Artigo 6.°, n. °1 do RERE),
informagdo que deve ser atestada através de uma declaragdo emitida por um CC ou por um

ROC (cfr. Artigo 6.° n. °4 do RERE).

Destaca-se aqui uma notdria diferenga entre este regime ¢ o PER. Enquanto o PER
abrange sempre a totalidade de credores, 0 RERE possibilita a empresa devedora estabelecer

um acordo com alguns dos credores ou com a sua totalidade, conforme o seu interesse.

Os elementos obrigatdrios que deverao constar no conteido do protocolo de negociacao

encontram-se delineados no nimero 1 do artigo 7.° do RERE, sendo estes, nomeadamente:

e Identificacdo do devedor, credores participantes e respetivos representantes;
e Prazo maximo para as negociagoes acordado;
e Passivo total do devedor;

e Responsabilidade pelos custos inerentes ao processo negocial;
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e Acordo relativo a ndo instauragdo pelas partes, contra o devedor no decurso do das
negociagdes, de processos judiciais de natureza executiva, de processos judiciais que
visem privar o devedor da livre disposi¢do dos seus bens ou direitos, bem como de
processo relativo a declaracdo da insolvéncia do devedor;

e Datas e assinaturas reconhecidas;

O protocolo de negociagdo, segundo consta no nimero 3 do artigo 7.° do RERE, devera

se fazer acompanhar dos seguintes documentos:

e (ertidao do registo comercial do devedor;

e Documentos de prestacao de contas do devedor referentes aos trés ultimos exercicios;
e Declaragdo do devedor a indicar o detalhe do seu passivo;

e Lista de todos os processos judiciais e arbitrais nos quais o devedor seja parte;

e Justificacdo para a ndo apresentacao de algum dos documentos acima, se ndo forem

apresentados com o protocolo de negociacao.

Durante o periodo de negociacdes, qualquer entidade credora do devedor tem o direito
de aderir ao protocolo de negociagdo a todo o momento, mediante a apresentagao de uma
declaracao de adesao (cfr. Artigo 7.°, n. °5 do RERE), nao sendo, contudo, admitidas adesdes
“parciais ou sujeitas a condi¢ao”, bem como aquelas que incidam apenas obre parte dos
créditos que o credor possui em relagdo ao devedor, neste caso consideradas como “adesdes

nao escritas” (cfr. Artigo 7.°, n. °6 do RERE).

Sendo titulares de créditos sobre devedor, a Seguranca Social (SS), a Autoridade
Tributaria (AT) e os trabalhadores, deverdo, obrigatoriamente, ser informados acerca do
deposito do protocolo e do respetivo conteudo, sob pena de entrar em incumprimento, o que
implicaria a nulidade do protocolo de negociagdao, bem como de todos os atos inerentes (cft.

Artigo 8.°, n.os 6 ¢ 7 do RERE).

E importante ressalvar que o protocolo de negociagdo s6 pode ser modificado mediante
a celebragdo de um protocolo de alteragdo, o qual exige o consentimento explicito de todas as
o

partes que o assinaram inicialmente e daquelas que aderiram posteriormente (cfr. Artigo 7.°, n.

7 do RERE).
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A concretizacdo do deposito do protocolo implica um conjunto de efeitos, ao abrigo da

Secgdo II do Capitulo I do RERE, destacados de seguida:

o [Efeitos sobre o devedor (artigo 9.° do RERE)

©)

Fica obrigado a manter o curso normal da sua atividade e a ndo praticar atos de
especial relevo;

Caso o devedor considere que ndo existem condigdes para prosseguir com as
negociagdes ¢ decida fazer cessar as mesmas, deve comunicar essa decisdo a
todos os credores que subscreveram o protocolo de negociagdo e aos que a ele
aderirem posteriormente;

Fica obrigado a informar a seguranga social, a AT e os trabalhadores do deposito
do protocolo de negociagao e do seu conteudo, sempre que sejam titulares de

créditos sobre o devedor.

o Efeitos sobre os credores (artigo 10.° do RERE):

O

Nao podem desvincular-se dos compromissos assumidos no protocolo de
negociacao antes de decorrido o prazo maximo previsto para as negociagoes;

Caso o crédito seja cedido no decurso do prazo estabelecido no protocolo de
negociagao, o adquirente do crédito fica vinculado ao protocolo de negociagao,
estando o credor cedente obrigado a informar o cessionario da existéncia e

conteudo do protocolo de negociagao.

e Suspensiao de processos judiciais (artigo 11.° do RERE):

©)

Suspendem-se os processos de insolvéncia requeridos por credor que participe
ou adira ao protocolo de negociagdo, caso esta ndo tenha ainda sido declarada;

Extinguem-se automaticamente as a¢des executivas para pagamento de quantia
certa instauradas contra a empresa e ou 0s seus respetivos garantes relativamente
as operacdes garantidas, e, salvo transagdo, mantém-se suspensas, por
prejudicialidade, as agdes destinadas a exigir o cumprimento de agdes
pecunidrias instauradas contra a empresa € ou Os seus respetivos garantes
relativamente as operacdes garantidas (aplicavel aos credores que subscrevam o

acordo).
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e Prestacio de servicos essenciais (artigo 12.° do RERE):
o Os prestadores de servigos essenciais (agua, energia elétrica, gas natural,
comunicagdes, etc.) ficam impedidos de interromper o fornecimento destes
servigos durante o periodo das negociagdes (aplicavel a dividas contraidas antes

do depdsito do protocolo e vigora até ao encerramento das negociagdes).

Negociacoes

Como suprarreferido, apos assinatura e deposito do protocolo de negociacao no CRC,

da-se inicio as negociacdes, com vista a realizagdo de um acordo de reestruturagao.

Os participantes nas negociagdes incluem a empresa e os seus credores, bem como,
sendo credores da empresa, a Seguranga Social (SS), a Autoridade Tributaria (AT), os
trabalhadores e as organizacdes que os representa, mesmo que nao tenham subscrito o protocolo

e negociacao (cfr. Artigo 14.°, n. °3 do RERE).

E ainda permitida a intervengio dos socios, desde que a lei ou os estatutos da empresa
devedora exijam a sua participagdo ou aprovacao (cfr. Artigo 3.°, n. °6 do RERE), bem como
dos titulares de garantias sobre bens do devedor, mesmo que ndo sejam credores do mesmo, na

medida do necessario (cfr. Artigo 3.°, n. °5 do RERE).

Em conformidade com o numero 1 do artigo 14.° do RERE, o devedor podera,

previamente, solicitar a nomeag¢ao um mediador de recuperagao de empresas.
Caso nao o faga, pode ainda, no decorrer das negociagdes, optar por:

e Designar um ou varios credores lideres que servirdo de “interlocutor preferencial dos
credores” na comunicacdo com o devedor (cfr. Artigo 14.°, n. °2, al.a) do RERE);

e Designar um comité de credores, com a finalidade de acompanhar a atividade do
devedor durante o processo de negociagdes e auxiliar o “credor lider” na comunicagdo

com o devedor (cfr. Artigo 14.°, n. °2, al.b) do RERE).

Como ja foi referido, em conformidade com o numero 1 do artigo 15.° do RERE, no
decorrer das negociagdes, o devedor, em colaboracao com o credor lider, bem como com os
assessores financeiros e legais, caso existam, e o mediador de recuperacao de empresas, se tiver

sido designado, deverdo elaborar e apresentar de forma “transparente” aos credores envolvidos
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nas negociacdes uma andlise econdmico-financeira completa do devedor, permitindo aos

credores, tomar conhecimento dos pressupostos base do acordo de reestruturagao.

Importa frisar que, relativamente a negociacdo de créditos tributarios no ambito do
RERE, tal como acontece no PER, estes sdo, de acordo com o ntimero 2 do artigo 30.° da Lei
Geral Tributaria (LGT), indisponiveis, s6 podendo fixar-se condi¢des para a sua redugdo ou
extingdo com respeito pelo principio da igualdade e da legalidade tributaria. Para além disso,
estabelece o numero 3 do mesmo artigo que a indisponibilidade prevalece sobre qualquer

legislacao especial.

Por fim, importa destacar que o devedor, conforme o nimero 1 do artigo 18.° do RERE,

“ndo pode sujeitar ao RERE mais do que um processo de negociacdo em simultaneo”.

Encerramento das negociacoes

Em conformidade com o definido no numero 1 artigo 16.° do RERE, as negociagdes

consideram-se encerradas, quando verificada alguma das seguintes situacdes:

1. Quando efetuado o depdsito do acordo de reestruturagao;

2. Quando efetuado o deposito da comunicagdo para cessagdo da negociagdo, por opgao
do devedor, nos termos do niamero 2 do artigo 9.° do RERE;

3. Quando ultrapassado o prazo previsto no protocolo de negociagdo sem que tenha

ocorrido o deposito do acordo de reestruturagao;

Para além dos trés cendrios acima mencionados, a legislador estabelece ainda, no
nimero 5 do artigo 16.° do RERE, que se consideram automatica e imediatamente encerradas
as negociacdes, quando o devedor, no decurso das mesmas, se apresente a insolvéncia ou seja

declarado insolvente.

O encerramento das negociacdes, sujeito a registo pela CRC (cfr. Artigo 17.°, n. °1 do
RERE), implica a extingdo de todos os efeitos detalhados acima, associados ao depdsito do

protocolo de negociagdo (cfr. Artigo 16.°, n. °2 do RERE).

Consoante o disposto no niumero 2 do artigo 18.° do RERE, depois de concluidas as
negociagdes, independentemente de ter sido ou ndo alcangado um acordo de reestruturacao, o

devedor tem a liberdade de iniciar novas negociagdes com os mesmos ou diferentes credores
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desde que ndo desobedega as condi¢des especificas de qualquer acordo anteriormente celebrado

ao abrigo deste mesmo regime.

Partilhamos a preocupacao de Brites (2018, p.38) no que concerne a possibilidade de o
devedor iniciar novas negociagdes aquando da conclusao das negociagdes. De facto, esta
eventualidade definida pelo legislador pode gerar uma utilizagdo inadequada deste mecanismo.
Com esta flexibilidade da lei, o devedor podera socorrer-se deste mecanismo como forma de
atrasar ou contornar a sua situacao financeira, impedindo e suspendendo as execugdes sem

chegar a uma recuperagao efetiva.

2.2.2.4 Acordo de reestruturacao

O acordo de reestruturagdo consiste num pacto, realizado entre o devedor € um ou mais
dos seus credores, “com vista a alteracao da composicao, das condigdes ou da estrutura do ativo
ou do passivo do devedor, ou de qualquer outra parte da estrutura do seu capital, incluindo o
capital social, ou uma combina¢do destes elementos, incluindo a venda de ativos ou de partes
de atividade, com o objetivo de permitir que a empresa sobreviva na totalidade ou em parte”

(cfr. Artigo 2.°, n. °2 do RERE).

De acordo com o niimero 3 do artigo 19.° do RERE, as alteragdes ao passivo s6 podem

afetar os créditos detidos por credores participantes no acordo.

Forma, contetido e depdsito

O acordo de reestruturagdo celebrado por escrito nos termos do artigo 20.° do RERE,
devera se fazer acompanhar dos documentos elencados no numero 2 do artigo 19.° do RERE,

nomeadamente:

a) Declaracdo emitida por um ROC a atestar que a empresa nao se encontra em situagao
de insolvéncia e certificando o passivo total do devedor;
b) Lista das agdes judiciais em curso contra o devedor, movidas por entidades que fagam

parte do acordo;

O conteudo do acordo ¢, conforme disposto no nimero 1 do artigo 19.° do RERE,

determinado de forma livre pelas partes envolvidas, podendo incluir os detalhes referentes:
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e arecestruturagao da atividade econémica do devedor;

e 3 suadivida pendente;

e 3 sua estrutura legal;

e aos novos financiamentos a serem concedidos ao devedor;

e 3asnovas garantias a prestar pelo devedor;

O acordo e respetivo contetdo sdo confidenciais a menos que as partes acordem o
contrario, conferindo-lhe a respetiva publicidade. Por outro lado, a confidencialidade nao ¢
aplicavel para efeitos de comunicacdo a AT nos termos do artigo 27.° do RERE e extin¢ao dos

processos judiciais de acordo com o artigo 25.° do RERE (cfr. Artigo 21.°, n. °1 ¢ 2 do RERE).

Apoés a assinatura do acordo, por todas as partes intervenientes, este devera ser
depositado, a pedido do devedor ou de qualquer credor, na CRC, sendo automaticamente
comunicado a AT por via eletronica (cfr. Artigo 22.°, n. °1 e 3 do RERE). Realizado o depdsito
do acordo de reestruturagdo, este passa a produzir efeitos entre o devedor e cada um dos

credores, salvo disposicao contraria (cfr. Artigo 23.°, n.°1 do RERE).

Efeitos do acordo de reestruturacio
e Efeitos sobre os processos judiciais

O deposito do acordo de reestruturagao determina, de acordo com o nimero 1 do artigo
25.° do RERE, a “extin¢do dos processos judiciais declarativos, executivos ou de natureza
cautelar, que respeitem a créditos incluidos no acordo de reestruturagdo e dos processos de
insolvéncia, desde que a mesma nao tenha ainda sido declarada, que hajam sido instaurados
contra o devedor por entidade que seja parte no acordo de reestruturacao, independentemente

de o crédito que funda o pedido ter sido incluido ou nao no acordo de reestruturacao”.

O conservador de registo comercial devera notificar, eletronicamente, no espaco de trés
dias uteis ap6s o deposito do acordo de reestruturacao, os processos judiciais mencionados na
lista anexa ao acordo de reestruturacdo, com o proposito informar a realizagdo do respetivo

deposito (cfr. Artigo 25.° n. °4 do RERE).
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o FEfeitos fiscais

O acordo de reestruturagcdo confere ainda, as partes intervenientes, um conjunto de

impactos fiscais, os quais se encontram especificados no artigo 27.° do RERE.

Dentro destes destaca-se os potenciais beneficios na esfera de Imposto Municipal Sobre
as Transmissdes Onerosas de Imoveis (IMT), Imposto sobre o Rendimento de Pessoas
Singulares (IRS) e Imposto sobre o Rendimento de Pessoas Coletivas (IRC), os quais sé
poderdo ser usufruidos, a menos que exista uma aceitacao da AT nos termos do nimero 2 do
artigo 27.° do RERE, caso o acordo compreenda a reestruturagao de créditos que representem,
no minimo, 30% do montante total da divida ndo subordinada do devedor (cfr. Artigo 27.° n. °1

do RERE).

Ainda, por forma a confirmar a sua devida sujei¢ao a estes beneficios, o acordo devera
fazer-se acompanhar, em conformidade com o nimero 3 do artigo 27.° do RERE, de uma

declaragdo adicional, emitida por um ROC, certificando que:

o O acordo compreende a reestruturagdo de créditos correspondentes a, pelo menos, 30%
do total do passivo subordinado do devedor;

o A situagdo financeira da empresa beneficia do acordo, ficando mais equilibrada.

e Insusceptibilidade de resoluciio de negocios em beneficio da massa insolvente

Diz-nos ainda o numero 1 do artigo 28.° que os negocios juridicos, que envolvam a
efetiva disponibilizacdo de novos créditos “pecuniarios” ao devedor, inclusive na forma de
deferimento de pagamento, e a constitui¢ao de garantias por parte deste em relagdo aos créditos
pecunidrios, desde que expressamente previstos no acordo de reestruturagdo ou no protocolo de
negociacdo, sdo insuscetiveis de resolu¢do a favor da massa insolvente caso o devedor seja
posteriormente declarado insolvente, exceto se o novo financiamento for utilizado, pelo
devedor, em beneficio da entidade financiadora ou de alguma entidade com a qual esteja

especialmente relacionada

e Articulag¢ao com o PER

O legislador, no artigo 29.° do RERE, estabelece a possibilidade de o devedor que tenha

estabelecido um acordo de reestruturagcdo nos termos do RERE, tendo este sido subscrito por
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credores que representem as maiorias necessarias ao PER, dispostas no numero 1 do artigo 17.°-
I do CIRE, recorrer ao PER, com o objetivo de homologar judicialmente o acordo de

reestruturacao, vinculando, desse modo, todos os credores que ndo o tenham aprovado.

Incumprimento do acordo

O artigo 30.° do RERE trata de regular o eventual incumprimento do acordo de
reestruturacdo. De acordo com o ntimero 1 deste artigo, o incumprimento de determinadas
obrigacdes estabelecidas no acordo de reestruturacao nao resultard na anulacdo das restantes

obrigacdes perante o mesmo acordo ou outros credores.

Caso ndo seja estabelecida uma disposi¢@o explicita no acordo de reestruturagdo, prevé

o numero 2 do artigo 30.%:

e A possibilidade de a parte prejudicada rescindir o acordo, em caso de incumprimento
por uma das partes;

e A possibilidade de o credor de uma obrigagao que nao seja cumprida, declarar, de forma
imediata, como vencidas todas as suas restantes obrigacdes de que ¢ credor, constantes

no acordo;
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3 Recuperacio de empresas em Espanha

3.1 Evolucio da legislacdo sobre recuperacio de empresas

O “Derecho concursal” ¢ a area do ordenamento juridico espanhol que regula a
insolvéncia e os seus mecanismos de recuperagdao. Nesse sentido, destaca-se a Ley 22/2003,
Concursal (lei da insolvéncia espanhola), que tem passado por varias reformas desde o dia 1 de

setembro de 2004, momento em que entrou em vigor (Brea, 2022, p.3).

A andlise da sua evolugdo historica permite compreender a sua estrutura € objetivos
atuais. Nesse sentido, a autora Brea (2022, p.3-5) facilita a compreensdo da evolucdo desta

legislacdo relacionada com a insolvéncia, descrita de seguida:

Antes da implementagdo da Ley Concursal, existiam, tal como refere a autora, diferentes
procedimentos aplicaveis a casos de insolvéncia, tais como a “suspension de pagos, la quiebra,
la quita y espera y el concurso de acreedores”. No entanto, com o surgimento da Ley
Concursal, baseada no “principio da unidade de disciplina”, foi encerrada a dualidade de
regimes, designando-se o processo como concurso de acreedores, equivalente ao processo de
insolvéncia a vigorar na legislacdo portuguesa, que tem finalidade de maximizar a satisfagdo

dos credores.

Durante o periodo de crise econdmica, iniciada em 2008, verificou-se um aumento dos
casos de insolvéncia em Espanha, o que acabou por sobrecarregar os tribunais com estes
processos. Essa situacdo fez prolongar os processos nos tribunais, agravando a situacdo de

insolvéncia de muitas empresas, levando, em muitas situagdes, a liquidagao patrimonial.

Nesse contexto, identificaram-se varias lacunas na legislagdo espanhola, que ndo previa
solucdes adequadas ao cendrio de uma crise economica como a de 2008. Por tal, tornava-se
necessario proceder a uma reforma da Ley concursal por forma a capacita-la de mecanismos
que contribuissem para as necessidades do momento, sendo que a lei existente se demonstrava
ineficaz. A autora explica que foram poucas as leis que sofreram tantas e tdo profundas
alteragdes em tdo pouco tempo (até 28 em cinco anos), o que contribuiu para a denominada
“huida de la Ley Concursal” (fuga a Lei da Insolvéncia), significando que, quando possivel,
em vez de as empresas solicitarem a declaragdo de insolvéncia em Espanha, as partes
envolvidas recorriam a tribunais estrangeiros, onde lhes eram oferecidos melhores resultados e

solugdes que a legislagdo espanhola ndo oferecia.
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Com o objetivo de agilizar os processos de insolvéncia para grandes empresas e facilitar
a liquidagdo, entra em vigor o Real Decreto-Lei 3/2009, de 27 de mar¢o de 2009, que surge
como uma das primeiras e principais reformas a Ley Concursal. Este veio incorporar medidas
urgentes em matéria tributaria, financeira e de insolvéncia, em resposta a evolucao da situagao

economica da altura.

Como explicado pela autora, apesar da reforma legislativa, os processos de insolvéncia
continuaram demasiado extensos e, muitas vezes, o devedor ndo possuia ativos suficientes para
cobrir as suas dividas durante o processo de insolvéncia. Para fazer face a estas situacdes, foi
realizada uma nova reforma, pela Lei 38/2011, de 10 de outubro, que incorporou a possibilidade
de realizar acordos de refinanciamento, os designados “acuerdos de refinanciacion”, como

alternativa ao processo de insolvéncia, visando reduzir os custos do mesmo.

Mais tarde, surge um novo conceito conhecido como "segunda oportunidad”,
incorporado no sistema legal espanhol através de uma nova reforma da Ley Concursal pela Lei
14/2013, de 27 de setembro, que visava apoiar empreendedores € a sua internacionalizagao.
Com esta reforma, o legislador concedia aos devedores que fossem pessoas singulares a
possibilidade de se livrarem das suas obrigagcdes para iniciarem uma nova atividade
empresarial. A reforma veio ainda alterar alguns aspetos do processo de insolvéncia, como a

criacdo do designado “acuerdo extrajudicial de pagos” (acordo extrajudicial de pagamentos).

Em 2014, numa altura em que se procurava a reestruturacao do tecido empresarial, o
governo espanhol aprovou uma nova reforma da Ley Concursal, através do Real Decreto-Lei
4/2014, de 7 de marco, que incorporou medidas urgentes em matéria de refinanciamento e
reestruturacdo da divida empresarial, tais como o “fraccionamiento de pago”, las quitas y la
capitalizacion de la deuda”, com a principal finalidade de permitir que as empresas com
dificuldades de pagamento recorressem a acordos de refinanciamento para evitar a sua
insolvéncia ou liquidagdo. No ano seguinte, com a promulgacado da Lei 9/2015, de 26 de maio,

o legislador consolidou as medidas mencionadas, incorporando ligeiras novidades.

Ja em 2020, o Real Decreto Legislativo 1/2020, de 5 de maio, que aprova o Texto
Refundido da Ley Concursal, realizou uma reorganizagdo do direito da insolvéncia, tendo sido
realizada uma reordenacdo das normas, tornando o conjunto normativo mais claro e
compreensivel. Cada artigo passa a tratar cada matéria de forma individualizada, evitando a
combinagdo de questdes diferentes num mesmo artigo. Para além disso, a reforma veio também

introduzir medidas, urgentes e extraordinarias, relacionadas com a crise de saude publica
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provocada pela pandemia de Covid-19, sendo, o seu periodo de aplicagdo, limitado uma vez

que objetiva apoiar as situagdes de dificuldade resultantes da pandemia (Andreu, 2023, p.8).

Recentemente, a Lei 16/2022, de 5 de setembro, que reforma o texto consolidado da Ley
Concursal, aprovada pelo Real Decreto Legislativo 1/2020, de 5 de maio, modifica
profundamente o sistema de insolvéncia e pré-insolvéncia espanhol. Esta reforma surge para
cumprir a necessidade de transposi¢ao da Diretiva (UE) 2019/1023, sobre os regimes de
reestruturacao preventiva, o perdao de dividas e as inibi¢des, e sobre as medidas destinadas a
aumentar a eficiéncia dos processos relativos a reestruturagao, a insolvéncia e ao perdao de
dividas, e que altera a Diretiva (UE) 2017/1132 (Diretiva sobre reestruturagdo e insolvéncia)

(Andreu, 2023, p.8).

Esta reforma veio implicar a eliminacdo dos institutos preconcursales em vigor
(acuerdos de refinanciacion e acuerdo extrajudicial de pagos), unificando-os num unico
instrumento preconcursal destinado a evitar a insolvéncia do devedor, ou a supera-la, através
dos designados “Planes de Reestructuracion” detalhados, em profundidade, no subcapitulo

seguinte.

3.2 Mecanismos de recuperaciao de empresas pré-insolventes

O sistema de insolvéncia espanhol, legislado através do Texto Refundido da Ley
Concursal (TRLC) compreende, por um lado, o procedimiento concursal (processo de
insolvéncia), caracterizado pela sua formalidade e sujeicdo a uma supervisdo judicial,
permitindo, as empresas em dificuldade, alcangar acordos com os credores quando o devedor
ainda ¢ viavel ou, nos casos em que a viabilidade ja ndo se verifique, proceder a respetiva
liquidagao, e por outro lado, o sistema inclui os chamados mecanismos preconcursales (pré-
insolvenciais), regulados no Libro Segundo do TRLC, designado de “Derecho Preconcursal”,
caracterizados pela sua agilidade e intervencao judicial limitada. Estes visam estimular a
criacdo de acordos entre empresas viaveis, preferencialmente em fases iniciais de dificuldade
financeira, e os seus credores, com o objetivo de recuperar a empresa em dificuldade e assim

evitar a declaracdo de insolvéncia (preambulo do TRLC).

Ao longo dos anos, tem vindo a ser possivel separar a fase de Pré-Insolvéncia (Derecho
Preconcursal) do Direito da Insolvéncia (Derecho concursal), tornando-se, assim, numa

matéria independente. A autora Hernandéz (2022, p.5), define a situacdo de preconcursalidad
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como a via que se manifesta numa situacdo de insolvéncia atual ou iminente, derivada de
dificuldades econdmicas do devedor, ou numa situagao de probabilidade de insolvéncia, uma
vez que se pretende recorrer a pré-insolvéncia para evitar a obrigacao de entrar em processo de

insolvéncia.

Anteriormente a reforma do TRLC, pela Lei 16/2022, de 5 de setembro, vigoravam, em
Espanha, dois instrumentos preconcursales (pré-insolvenciais), designados de “acuerdos de

refinanciacion” e “acuerdo extrajudicial de pagos”, ja mencionados.

Os acuerdos de refinanciacion, por um lado, consistiam na entrega de dinheiro por meio
de um crédito ou empréstimo realizado pelos credores ao devedor, permitindo que este
renegociasse ou refinanciasse a sua divida devido a sua situagdo de insolvéncia iminente ou
atual. Este mecanismo tinha como objetivo permitir que o devedor continuasse com as suas
atividades e que a sua reestruturacao lhe permitisse, no futuro, pagar as suas obrigacdes aos
credores, evitando a declaracdo de insolvéncia. Por outro lado, a utilizacdo do acuerdo
extrajudicial de pagos consistia em alcancar um acordo entre o devedor e os credores, com a
interven¢gdo fundamental de um “mediador concursal”, figura ausente nos acuerdos de

refinanciacion, com o mesmo objetivo de evitar declaracdo de insolvéncia (Hernandez, 2022,

p-33).

Contudo, com a reforma do TRLC, pela Lei 16/2022, o legislador pretendeu aperfeigoar
o sistema de insolvéncia espanhol que, segundo consta no seu predambulo, possuia um conjunto

de limitacdes estruturais.

Para fazer face a essas limitagdes surgem, com esta reforma, os Planes de
Reestructuracion, um instrumento preconcursal com o principal objetivo de evitar a
insolvéncia ou supera-la, substituindo os, acima mencionados, acuerdo extrajudicial de pagos
e acuerdo de refinanciacion. Este novo mecanismo, que surge como uma unido dos anteriores,
visa incentivar uma reestruturagdo mais precoce, aumentando a probabilidade de sucesso e
contribuindo para o descongestionamento dos tribunais, contribuindo, de forma indireta, para
uma maior eficiéncia dos processos de insolvéncia, caracterizados pela sua morosidade

(preambulo do TRLC).

Para efeitos desta dissertagcdo, e por forma a assegurar o seu principal objetivo, que
consiste na realizacdo de uma adequada analise comparativa dos mecanismos de recuperagao
de empresas, pré-insolventes, disponibilizados em Portugal e em Espanha, ira ser analisado, em

profundidade, o inovador instrumento de recuperacdo designado de “Planes de
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Reestructuracion”, procedimento que se inicia pela comunicagdo ao tribunal competente, da
abertura de, ou inten¢do de iniciar, negociagdes, atualmente em vigor e regulado pelo Libro
Segundo do TRLC, pela sua comparabilidade com os mecanismos vigentes em Portugal, nao
desconsiderando a possibilidade de a empresa devedora adotar, consoante as suas necessidades,

por outros tipos de vias de recuperagao.

3.2.1 Comunicacio de abertura de negociacoes com os credores

A nova Lei n. °16/2022 inclui novidades em varias areas, mas o principal protagonista
desta reforma ¢ o Libro Segundo, que regula o chamado Derecho Preconcursal (pré-
insolvéncia), que por sua vez se baseia em dois “inmstitutos” denominados "institutos
preconcursales": a comunica¢ao de abertura de negocia¢des com os credores € os planos de

reestruturacao (Férnandez-Penaflor e Gabeiras, 2022, p.31).

A finalidade da comunicacdo de abertura das negociacdes consiste em facilitar e
proteger, durante um determinado periodo, a negociagdo, entre o devedor e os seus credores,
para obtencao de um plano de reestruturagao que evite a insolvéncia. Nesse sentido, o devedor
e os seus administradores sao aliviados da obrigagao legal de solicitar o processo de insolvéncia,
suspendendo, igualmente, os processos de insolvéncia requeridos por terceiros. Além disso, fica
ainda suspensa a execug¢ao de certos ativos do devedor, e a rescisdo antecipada ou modificacao
de determinados contratos ¢ impedida, a fim de salvaguardar o valor da empresa e garantir que
o devedor possa continuar a sua normal atividade depois de superar as suas dificuldades, com

uma intervengao judicial reduzida e por um periodo limitado (Narvéez, 2022, p.15).

A intervengao judicial do procedimento de pré-insolvéncia restringe-se a dois momentos
distintos no decorrer da negociacdo de um plano de reestruturagdo: a comunicacion de apertura

de negociaciones con los acreedores ¢ a homologacdo dos Planes de Reestructuracion

(Narvaez, 2022, p.15).

3.2.1.1 Destinatarios

De acordo com o niimero 1 do artigo 583.° do TRLC, pode efetuar a comunicacao de
abertura de negociagdes, ou solicitar diretamente a homologagao de um plano de reestruturagao,
qualquer “persona natural o juridica”, ou seja, qualquer pessoa singular ou coletiva, que

pratique uma atividade empresarial ou profissional, com exce¢do das entidades elencadas no
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nimero 2 do mesmo artigo, nomeadamente as empresas de seguros, as institui¢des de crédito,
empresas de investimento e os organismos de investimento coletivo, cAmaras de compensagao,
as empresas de investimento que prestem servigos que impliquem a detengdo de fundos ou de
valores mobilidrios de terceiros e outras entidades financeiras, bem como as entidades que
integram a organizagdo territorial do Estado, os organismos publicos e outras entidades de

direito publico (cfr. Artigo 583.°, n.°3 do TRLC).

A comunicagao suprarreferida podera ocorrer, em conformidade com os niimeros 1 do

artigo 584.° do TRLC, quando o devedor estiver numa das seguintes situagdes:

. Probabilidade de insolvéncia (quando for previsivel que, caso nao seja
alcangado um plano de reestruturagdo, o devedor niao consiga cumprir regularmente com as

suas obrigagdes que vengam nos proximos dois anos - cfr. Artigo 584.°, n. °2 do TRLC);

. Insolvéncia iminente (quando o devedor preveja que, dentro dos trés meses
seguintes, ndo conseguird cumprir, de forma regular e pontual, com as suas obrigacdes - cfr.

Artigo 2.°, n. °3 do TRLC);

. Insolvéncia atual (quando o devedor ndo consiga cumprir, regularmente, as suas

obrigacdes exigiveis - cfr. Artigo 2.°, n. °3 do TRLC).

3.2.1.2 Requerimentos e formalidades

Encontrando-se em situacdo de “probabilidad de insolvencia” ou “insolvéencia
inminente”, o devedor devera comunicar, ao tribunal competente, que se encontra em
negociacdes com os seus credores ou, caso estas ainda ndo estejam a decorrer, a sua inten¢ao
de as iniciar, por forma a alcangar um plano de reestruturacao que permita superar a sua situacao

(cfr. Artigo 585.°, n. °1 do TRLC).

Se, por outro lado, o devedor ja se encontrar numa situac¢ao de insolvéncia atual, podera
realizar a comunicagdo suprarreferida enquanto o pedido de “declaracion de concurso”,
equivalente a declaracdo de insolvéncia, nao tiver sido admitido (cfr. Artigo 585.°, n. °2 do

TRLC).

Tal comunicacdo, devera ser realizada através da sede judicial eletronica ou por meios
telematicos ou eletronicos, excetuando nos casos em que tal ndo ¢ obrigatério, devendo esta

conter, conforme previsto no numero 1 do artigo 586.° do TRLC, os seguintes elementos:
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e Motivos que justificam a comunica¢@o, com referéncia ao estado de insolvéncia em que
se encontra;

e Fundamento da competéncia do tribunal para lidar com a comunicacao;

e Lista de credores com os quais foram iniciadas ou se pretende iniciar negociagdes, 0
montante dos créditos de cada um deles e o montante total dos créditos. No caso de
créditos de direito publico, deve constar a data do vencimento dos mesmos;

e Eventuais circunstancias existentes ou que possam ocorrer, suscetiveis de afetar o
desenvolvimento ou o sucesso das negociacdes;

e Atividade(s) desenvolvida(s), bem como o valor do ativo e do passivo, o volume de
negocios € o numero de trabalhadores no encerramento do exercicio imediatamente
anterior aquele em que ¢ apresentada a comunicagao;

e Bens ou direitos considerados necessarios para a continuidade da sua atividade
empresarial ou profissional;

e Contratos necessarios para a continuidade da sua atividade;

e Caso exista, o pedido do devedor para nomeagao de um perito em reestruturagao (figura
analisada posteriormente);

e Caso exista, o pedido de confidencialidade da comunicagdo pelo devedor;

e Declaragoes de nao divida da Autoridade Tributéaria e Seguranca Social, no caso de se

pretender que o plano de reestruturacdo afete o crédito publico.

O devedor podera, enquanto perdurarem os efeitos da comunicagao, informar o tribunal
sobre um aumento ou redugao dos credores com os quais mantém negociagoes e a alteracao do

montante individual ou total dos créditos (Cfr. Artigo 586, n. °3 do TRLC).

Em caso de ser realizada uma comunicacdo conjunta, pelas entidades capazes de
solicitar a declaracao conjunta dos respetivos processos de insolvéncia, a informagao a constar
na comunicag¢do, detalhada acima, devera ser fornecida em detalhe para cada uma das entidades
que efetuem a comunicagdo em conjunto, explicitando, ainda, as relagdes existentes entre todas
elas, os créditos e as dividas mutuas, bem como as garantias que tenham sido concedidas.
Nessas situag¢des, a comunicagdo devera ser dirigida ao tribunal do local onde o devedor com
maior passivo tenha o centro de interesses principais e, tratando-se de um grupo de empresas,
ao tribunal da empresa dominante ou, se esta ndo estiver incluida na comunicagao, ao tribunal

da empresa com maior passivo (cfr. Artigo 587.%, n. °1, 2 ¢ 3 do TRLC).
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3.2.1.3 Decisio sobre a comunicac¢ao

Num periodo maximo de dois dias, apds recebimento da comunicagdo suprarreferida, o
“letrado de la Administracion de Justicia”, deverd pronunciar-se sobre a mesma, podendo

verificar-se diferentes cenarios, elencados nos artigos 588.° ¢ 589.° do TRLC:

Figura 3.1. Cenario A da decisdo sobre a comunicagao

O “letrado de la Administracion de A comunicac¢ao ¢ considerada como
Justicia” considera que o tribunal ¢ "efetuada", através de decreto, com

competente e verifica que a efeitos a partir da data em que foi
comunicacao ndo apresenta defeitos apresentada a comunicagao, dando
formais origem ao respetivo despacho

Fonte: Elaborado pelo autor

Figura 3.2. Cenario B da decisdo sobre a comunicagao

O “letrado de la Administracion de
Justicia” informa o juiz, que ouvird o
requerente € o Ministério Publico no
prazo de cinco dias, proferindo a sua

decisdo no dia seguinte, através de

despacho, podendo, contra o despacho
que declare a falta de competéncia,
ser interposto recurso

O “letrado de la Administracion de
Justicia” considera que o tribunal nao

confere competéncia, de acordo com
as normas de competéncia
internacional ou territorial

Fonte: Elaborado pelo autor
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Figura 3.3. Cenario C da decisdo sobre a comunicag@o

O “letrado de la Administracion de Justicia”
considera que a comunicagao apresenta defeito(s),

concedendo um prazo de dois dois dias para o
devedor o(s) corrigir

O devedor procede a O devedor nao procede as
correcao do(s) defeito(s) correcdes do(s) defeito(s)

A comunicag¢ao ¢é considerada como O “letrado de la Administracion
"efetuada", através de decreto, com de Justicia” profere a decisao,
efeitos a partir da data em que foi considerando a comunicacao
apresentada como "ndo efetuada”

Fonte: Elaborado pelo autor

Por outro lado, num cenario alternativo, se, a data da comunicagao, tiver sido admitido
o pedido de declaragao de insolvéncia do devedor como sendo de carater obrigatorio, a
comunicac¢do nado produzird efeitos até que este pedido seja resolvido (cfr. Artigo 588, n.° 4 do

TRLQ).

A decisao que considerar a comunicagdo como “efetuada” sera, em conformidade com
o artigo 591.° do TRLC, publicada no “Registro publico concursal’, a menos que o proprio
devedor solicite, na propria comunicagao, que a decisdo se mantenha confidencial, podendo, a

qualquer momento, solicitar o levantamento da confidencialidade.

Conteudo da decisao

O despacho de decisao devera conter, em conformidade com o niamero 1 do artigo 590.°

do TRLC, um conjunto de informacgdes relevantes, nomeadamente:

e A identificacdo do(s) devedor(es) que efetuaram a comunicagao;
e Os fundamentos da competéncia do tribunal ao qual foi dirigida a comunicagao;
e A data da comunicagdo, bem como da decisdo que a considera “efetuada” ou “ndo

efetuada”;

¢ O montante total do passivo expresso na comunicagao;
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¢ A identidade do perito em reestruturacdo nomeado, nos casos aplicaveis.

Para além da informagao suprarreferida, poderdo ainda ser identificadas, de acordo com
o numero 2 do artigo 590.° do TRLC, as execugdes contra bens ou direitos que o devedor
considera necessarios para a normal atividade e/ou as garantias concedidas por terceiros a serem
afetadas pela comunicacdo, caso fique expressamente definido, na comunicagao, tais execugdes
e garantias. Se existirem execugdes em curso, o “letrado de la Administracion de Justicia”
devera, no dia da decisdo, enviar a decisdo a cada uma das “autoridades judiciales”, por meio

eletronico, para efeitos de suspensdo das mesmas.

Impugnacio da decisdo pelos credores

No prazo de cinco dias a contar do registo da decisdo no “Registro publico concursal”
ou, no caso de execugdes em curso, a contar da notificagdo da decisdo pela autoridade judicial
que esteja a tratar da execucao e a suspenda, qualquer credor podera “interponer recurso de
revision” contra a decisdo pelos motivos dispostos no numero 3 do artigo 590.° do TRLC,

podendo alegar:

a) Que o devedor tenha apresentado uma comunicagao no ultimo ano;

b) Que os bens ou direitos sobre os quais as execucdes estdo a ser realizadas ou contra os
quais se pretende iniciar execugdes ndo sao necessarios para a continuidade da atividade
empresarial ou profissional do devedor; ou

¢) Que os efeitos da comunicagdo nao devem abranger determinadas garantias concedidas

por terceiros.

3.2.1.4 Efeitos da comunicacio

A comunicacdo de abertura de negociagdes acarreta um conjunto de efeitos para as
partes afetadas, os quais se encontram regulados no Capitulo II, denominado "De los efectos de
la comunicacion”, subdividido em sete se¢des distintas, destacando-se de seguida alguns dos

principais efeitos:

e O artigo 595.° do TRLC determina a ineficécia de clausulas contratuais que prevejam a

alteracao dos termos ou condi¢des dos créditos;
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e O numero 2 do artigo 598.° do TRLC estabelece ainda que em nenhum caso os contratos
de fornecimento de bens, servicos ou energia necessarios a continuidade da atividade
empresarial ou profissional do devedor podem expirar antecipadamente, ser rescindidos
ou extintos, salvo certas excegoes.

e O artigo 600.° e seguintes do TRLC determina a proibi¢do e suspensao das execucoes
contra os bens do devedor, essenciais a continuidade da sua atividade, excluindo-se os
credores publicos ou aqueles que ndo possam ser afetados por um eventual plano de
reestruturacao;

e F ainda estabelecida uma proibigio temporaria de novas comunicagdes pelo periodo de

um ano, conforme o artigo 609.° do TRLC.

Os efeitos da comunicacdo s3o estabelecidos, inicialmente, por um periodo de trés
meses, podendo ser prorrogados para seis meses, nos termos do numero 1 do artigo 607.° do

TRLC.

Caso se pretenda efetuar a prorrogagdo do prazo, a solicitagao devera ser acompanhada
por uma ata de consentimento, assinada pelos credores que representem mais de cinquenta por
cento do passivo que, no momento da solicitacdo da prorrogagado, possa ser afetado pelo plano
de reestruturacdo (cfr. Artigo 607.°, n. °2 do TRLC). Decorrentes 5 dias da solicitagdo de
prorrogacdo, deverd ser proferido o despacho de decisdo que concede ou nega a respetiva

prorrogagao (cfr. Artigo 607.°, n. °4 do TRLC).

Segundo o numero 1 e 2 do artigo 611.° do TRLC, se o devedor, aquando do término
dos efeitos da comunicagdo (3 ou 6 meses), ndo tiver alcancado nenhum plano de
reestruturacao, devera solicitar a declaragao de insolvéncia no decorrer do més seguintes, a

menos que este nao se encontre em situagao de insolvéncia atual.
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3.2.2 Planos de Reestruturacao

A definicdo dada pelo legislador espanhol para os “Planes de Reestructuracion”,
encontra-se estabelecida no artigo 614.° do TRLC. Assim, sdo considerados planos de
reestruturacao aqueles que tenham como objetivo a modificacdo da composicdo, das condigdes
ou da estrutura do ativo e do passivo do devedor, ou do seu capital proprio, incluindo a
transferéncia de ativos, unidades produtivas ou a totalidade da empresa em funcionamento, bem

como qualquer mudanga operacional necessaria, ou uma combinagdo destes elementos.

De acordo com o estabelecido no numero 1 do artigo 615.°, serdo submetidos ao Titulo
IIT do TRLC, que regula os Planes de Reestructuracion, os planos que prevejam uma extensao

dos seus efeitos aos:

i.  credores ou classes de credores titulares de créditos afetados que ndo tenham votado a
favor do plano;

il.  socios da pessoa juridica quando ndo tenham aprovado o plano.

Por outro lado, também serdo submetidos a este titulo, independentemente de se prever
ou ndo uma extensdo dos seus efeitos, quando se pretenda proteger o financiamento interino e
0 novo financiamento previsto no plano (e os atos, operagdes ou negocios realizados no
contexto deste) em relagdo ao regime geral das acdes rescisorias, e reconhecer a esse
o

financiamento as preferéncias de pagamento previstas no Libro Primero (cfr. Artigo 615.°, n.

2 do TRLC).

3.2.2.1 Afetacio de créditos ao plano

O nuamero 1 do artigo 616.° do TRLC trata de identificar os créditos que poderao ser
afetos ao plano de reestruturagdo. De acordo com esta norma, consideram-se “créditos
afectados” aqueles que, em virtude do plano, sofram alguma das modificagdes, nos seus termos

ou condigdes, apresentadas abaixo:

e alteragdo da data de vencimento;

e alteragdo do montante principal ou dos juros;

e conversao em crédito participativo ou subordinado, agdes ou participagdes sociais, ou
em qualquer outro instrumento com caracteristicas ou classificacao diferentes das do

crédito original;

modificacdo ou extingdo de garantias pessoais ou reais que assegurem o crédito;
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mudanga na pessoa do devedor;

alteracdo da lei aplicavel ao crédito.

Segundo o numero 2 do artigo 616.° do TRLC, qualquer crédito, inclusive os créditos

contingentes e sujeitos a condi¢do, podem ser afetos a um plano de reestruturagdo. Contudo, no

mesmo ponto, sdo também identificadas algumas excegdes, tais como:

Os créditos alimentares decorrentes de uma relagao familiar;
Os créditos decorrentes de responsabilidade civil extracontratual;

Os créditos decorrentes de relagdes laborais (que nao sejam de pessoal de alta diregao).

Dada a impossibilidade de afetar os créditos dos trabalhadores ao plano de

reestruturacao, subentende-se que estes créditos ficam excluidos dos efeitos suspensivos

associados a comunicagdo de abertura de negociagdes, sendo que, ao abrigo do artigo 606.° do

TRLC, a suspensdo de execugdes ndo ¢ aplicavel, em nenhum caso, as reclamagdes de créditos

que ndo possam ser afetados pelo plano de reestruturacao (Navarro, 2022, p. 257, como citado

por Asensio, 2023, p.91). O autor destaca uma similaridade evidente com a legislacao

portuguesa, sendo que, de acordo com o nimero 4 do artigo 17.°-E do CIRE nao se aplicam as

suspensoes das acdes de execugdo para cobranga de créditos emergentes de contrato de trabalho.

No que diz respeito aos créditos de direito publico, conforme o artigo 616 bis do TRLC,

o plano de reestruturagdao nao podera implicar, em nenhuma situagao:

a reducao do seu montante;

a alteracdo da lei aplicéavel;

a mudanca de devedor, sem prejuizo de um terceiro assumir a obrigacao de pagamento
sem a libertacao desse devedor;

a modificacdo ou exting@o das garantias que possam existir;

a conversdo do crédito em agdes ou quotas sociais, em crédito ou empréstimo
participativo ou em instrumento com caracteristicas ou posicao diferentes das do crédito

original.

Verificando-se a homologagao do plano de reestruturacdo, os créditos de direito publico

devem ser integralmente pagos no periodo de doze meses a partir da data do despacho de

homologagao ou no prazo de seis meses, no caso de ja ter sido concedido, anteriormente, um

adiamento ou parcelamento, sendo que, em qualquer caso, todos os créditos de direito ptblico
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deverdo estar resolvidos num prazo maximo de dezoito meses a contar da comunicacido de

abertura de negociacdes (cfr. Artigo 616 bis, n. °2 do TRLC).

3.2.2.2 Conteudo do plano

O plano de reestruturacdo deverd, no minimo, conter os elementos elencados no artigo

633.° do TRLC, nomeadamente:

e Identificacdo do devedor;

e Identificacdo do perito responsavel pela reestruturacao, se nomeado;

e Descricao da situacdo economica do devedor e da situagdo dos trabalhadores, assim
como uma descri¢ao das causas ¢ extensao das dificuldades do devedor;

e Ativo e passivo do devedor no momento da formalizagao do plano de reestruturagao;

e Identificacdo, individual ou por classes, dos credores cujos créditos serdo afetados pelo
plano, com indica¢do dos montantes dos créditos que serdo sujeitos ao plano;

e Identificacdo, individual ou por classes, dos credores cujos créditos ndo serdo afetados
pelo plano, com indica¢ao dos montantes dos créditos que serao sujeitos ao plano, bem
como as razoes para a nao afetagao;

e (Contratos com obrigagdes reciprocas pendentes de cumprimento que, se for o caso,
serdo resolvidos em virtude do plano;

e Se o plano afetar os direitos dos socios, o valor nominal das respetivas agdes ou
participagdes sociais;

e Medidas de reestruturacido operacional propostas, fluxos de caixa estimados do plano,
bem como medidas de reestruturacao financeira da divida, incluindo financiamento
provisorio e novo financiamento previsto no plano de reestruturagdo, com justificacdo
da sua necessidade;

e Exposicao das condigdes necessarias para o sucesso do plano de reestruturagdo e as
razoes pelas quais oferece uma perspetiva razoavel de garantir a viabilidade da empresa,
a curto e médio prazo, e de evitar a insolvéncia do devedor.

e Medidas de informagao e consulta aos trabalhadores que tenham sido adotadas, ou serdo
adotadas, incluindo a informag¢do de contetido econdémico relacionada com o plano de
reestruturacao;

e (Caso o plano de reestruturagdo afete o crédito publico, deverdo fazer parte do conteudo,

as declaragdes de ndo divida da Autoridade Tributaria e Seguranga Social.
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3.2.2.3 Classificacido de credores

Estabelece o legislador, que os credores detentores de créditos sujeitos ao plano de
reestruturacao deverdo ser agrupados, para efeitos de votacdo do mesmo, por classe de créditos
(cfr. Artigo 622.° do TRLC), devendo, a sua respetiva formacdo, reger-se pelos “criterios

generales de formacion de clases “, elencados no artigo 623.° do TRLC:

a) A formacgao de classes deve considerar a existéncia de um interesse comum entre os
membros de cada classe, determinado com base em critérios objetivos;

b) Considera-se que existe um interesse comum entre os créditos do mesmo nivel
hierarquico, determinado pela ordem de pagamento no processo de insolvéncia;

¢) Os créditos do mesmo nivel hierarquico podem ser separados em classes diferentes
quando houver razdes suficientes para justificar essa separagao;

d) Se os credores forem pequenas ou médias empresas e o plano de reestruturagao implicar
um sacrificio superior a cinquenta por cento do valor dos seus créditos, eles devem

constituir uma classe de credores separada.

Além disso, o nimero 4 do mesmo artigo trata de enumerar quais os tipos de créditos

considerados como “financeiros” para efeitos de formagao de classes:

a) Créditos derivados de contratos de crédito ou empréstimo;

b) Créditos detidos por entidades financeiras;

c) Créditos derivados de contratos de natureza analoga, como arrendamentos financeiros
ou operagdes de financiamento de bens vendidos com reserva de dominio, garantias,

caucoes, factoring e confirming.

No que concerne aos créditos com garantia real sobre os bens do devedor, estes deverao

formar uma tnica classe (cfr. Artigo 624.° do TRLC).

Relativamente aos créditos de direito publico, estes formarao uma classe separada entre

as classes do mesmo nivel (cfr. Artigo 624.° bis do TRLC).

Ao abrigo do artigo 625.° do TRLC, o devedor e os credores que representem mais de
cinquenta por cento do passivo sujeito ao plano de reestruturacao, possuem legitimidade para
solicitar, caso pretendam, a confirmagdo judicial da correta formacgdo das classes antes da
apresentacdo do pedido de homologa¢ao do plano de reestruturagdo, devendo, para tal, seguir

os procedimentos enumerados no artigo 626.° do TRLC.
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3.2.2.4 Aprovacio do plano

O procedimento de aprovagdo do plano, encontra-se estabelecido nos artigos 627.° e
seguintes do TRLC e inicia-se com a comunicagdo da proposta a todos os credores cujos
créditos possam ser afetados, que devera ser realizada nos termos do nimero 2 do artigo 627.°

do TRLC.

No que diz respeito ao direito de voto, este ¢ concedido a todos os credores cujos

créditos possam ser afetados pelo plano (cfr. Artigo 628.° n. °1 do TRLC).
O plano considerar-se-a aprovado, por classe de créditos, quando:

a. Votarem a favor mais de dois ter¢os do montante do passivo correspondente a essa
classe (cfr. Artigo 629.°, n. °1 do TRLC);

b. Votarem a favor mais de trés quartos do montante do passivo correspondente a essa
classe, sendo a classe composta por créditos com garantia real (cfr. Artigo 629.°, n. °2

do TRLC).

3.2.2.5 Formaliza¢ao do Plano de Reestruturacio

A formalizagdo do plano de reestruturagdo devera ser realizada através de um
instrumento publico (escritura publica), sem valor monetario para efeitos de calculo dos
honorarios do notario que o formalize, por quem o tenha subscrito, na qual devera constar a
certificagdo do perito em reestruturacao, caso tenha sido designado, ou, em alternativa, do
auditor, no que concerne a adequacdo das maiorias necessarias para a aprovagao do plano (cfr.

Artigo 634.°,n.° 1 e 2 do TRLC).

3.2.2.6 Homologacao judicial do plano

A formalizacao da aprovagao do plano, apenas vincula os credores que tenham votado
a favor do mesmo. Contudo, por vezes, poderad ser necessario contar com o apoio de todos os
credores, inclusive daqueles que ndo aprovaram o plano, por forma a garantir a viabilidade da
empresa. Nesse contexto, torna-se necessario requerer & homologacdo judicial do plano de

reestruturacao (Frias, 2023, p.20).

De acordo com o artigo 635.° do TRLC, a homologa¢do judicial do plano de

reestruturacao sera necessaria quando:
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e se pretenda estender os seus efeitos a credores ou classes de credores que ndo tenham
votado a favor do plano ou aos socios do devedor;

e se pretenda a resolucdo de contratos em interesse da reestruturagao;

e se pretenda proteger o financiamento interino € o novo financiamento previstos no

plano, bem como os atos, operagdes ou negocios realizados no contexto deste.

O pedido de homologag¢do do plano pode ser apresentado pelo devedor ou por qualquer
credor afetado que o tenha subscrito, devendo indicar o local de disponibilizag¢do do plano para
os credores e, quando aplicavel, para o devedor, com a possibilidade de acesso ao seu contetido
por meios telematicos. Este pedido deve ser acompanhado de uma copia integral do instrumento
publico no qual o plano foi formalizado, incluindo a certificagdo do auditor sobre a suficiéncia
das maiorias necessarias para a homologagdo do plano, do relatério emitido pelo perito em
reestruturacao, se for o caso, e, no caso de o plano de reestruturagdo afetar créditos publicos,
das certificagdes de nao divida da Autoridade Tributaria e da Seguranga Social (cfr. Artigo

643.°,no.s 1 ¢ 3 do TRLC).

Apo6s recebimento do pedido, o juiz profere o despacho, o qual devera ser publicado no
“Registro publico concursal” nos termos do artigo 645.° do TRLC, expressando os fundamentos
da sua competéncia e decretando a proibi¢ao de iniciar execugdes judiciais ou extrajudiciais,
sobre os bens do devedor, e a suspensdo das execugdes ja iniciadas até que exista uma decisdo

sobre a homologacao (cfr. Artigo 644.° do TRLC).

A decisdo sobre a homologa¢do devera ser proferida pelo juiz competente para a
declaragdo de insolvéncia do devedor. Por outro lado, se o devedor tiver iniciado a comunicagao
de negociagdes com os credores, a competéncia pertencerd ao juiz do tribunal que tenha

recebido essa comunicacao (cfr. Artigo 641.° do TRLC).

Para que o plano possa ser homologado deverd cumprir o conjunto de requisitos

elencados no artigo 638.° do TRLC, nomeadamente:

e O devedor deverd encontrar-se em situacao de probabilidade de insolvéncia, insolvéncia
iminente ou insolvéncia atual;

e O plano deve oferecer uma perspetiva razoavel de evitar o processo de insolvéncia
(“concurso”) e garantir a viabilidade da empresa a curto e médio prazo;

e O plano deve cumprir os requisitos de contetido e forma exigidos;

e O plano deve ter sido aprovado por todas as classes de crédito, com excecdes detalhadas
abaixo, ou, quando for necessario, pelos socios;
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e Os créditos da mesma classe deverdo ser tratados de forma paritaria;

e O plano devera ter sido comunicado a todos os credores afetados por este;

Como suprarreferido, existem algumas excecdes que permitem a homologacao judicial
do plano ainda que ndo tenha sido aprovado por todas as classes de crédito. Nesse sentido,
conforme o artigo 639.° do TRLC, caso o plano ndo seja aprovado por todas as classes de

credores, ainda pode ser homologado se verificada a aprovacao de:

e Uma maioria simples das classes, desde que pelo menos uma delas seja uma classe de
créditos que no processo de insolvéncia seria classificada como créditos com privilégio
especial ou geral, ou

e Pelo menos uma classe que, de acordo com a classificagdo de créditos, possa presumir-
se que teria recebido algum pagamento ap6s uma avaliacdo da devedora como empresa
em funcionamento. Neste caso, a homologacdo do plano requererd que o pedido seja
acompanhado de um relatorio do perito em reestruturacdo sobre o valor da devedora

como empresa em funcionamento.

Importa ressalvar que, encontrando-se o devedor em estado de insolvéncia atual, apenas
podera ser solicitada a homologa¢do do plano se ainda ndo tiver sido admitido o pedido de

insolvéncia necessario (cfr. Artigo 636.°, n. °2 do TRLC).

Verificado o cumprimento dos requisitos suprarreferidos, o juiz profere, no prazo de
quinze dias a contar da publicacdo da decisdo de admissdo a tramitacdo do pedido no Registro
publico concursal, o despacho (“auto) da respetiva decisdo (cfr. Artigo 647.°, n.os 1 e 2 do
TRLC), o qual devera ser, de forma imediata, publicado no Registro publico concursal (cfr.

Artigo 648.° do TRLC).

De acordo com o numero 3 do artigo 647.° do TRLC, o despacho suprarreferido,
determina, relativamente aos créditos ndo afetados pelo plano de reestruturagdo, o levantamento
da suspensdo dos procedimentos de execugdo, assim como o arquivamento dos restantes

procedimentos de execucao.

Para além disso, apos a homologacao do plano, os efeitos deste estendem-se, de forma
imediata, a todos os créditos afetados, ao devedor e, tratando-se de uma sociedade, aos socios

da mesma (cfr. Artigo 649.° do TRLC).
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Importa ainda destacar que, em conformidade com o artigo 664.° do TRLC, apos

homologacdo do plano de reestruturacao, o devedor nao podera requerer outra homologagao até

que tenha passado um ano desde a data da solicitagdo de homologagao do plano anterior.

3.2.2.7 Impugnacio da homologacao

O despacho que profere a decisdo de homologagdo do plano de reestruturagdo pode,

ainda assim, num prazo de quinze dias apds a publicacdo da decisdo de homologacao, ser alvo

de impugnagdes nos cenarios abaixo detalhados:

Tendo, o plano, sido aprovado por todas as classes de créditos, os titulares de créditos
afetados que nao tenham votado a favor do plano de reestruturagao, podem impugnar a
decisdo pelos motivos elencados no artigo 654.° do TRLC.

Nao tendo, o plano, sido aprovado por todas as classes de créditos, os titulares de
créditos afetados que nao tenham votado a favor do plano de reestruturacdo podem
impugnar a decisdo pelos motivos elencados no artigo 654.° do TRLC,
independentemente de pertencerem ou ndo a uma classe que tenha aprovado o plano
(cfr. Artigo 655, n. °1 do TRLC).

Para além disso, caso os titulares de créditos afetados, que ndo tenham votado a
favor do plano, pertengam a uma classe que ndo o tenha aprovado, podem ainda
impugnar a decisao pelos motivos elencados no numero 2 do artigo 655.° do TRLC.
Nao tendo, o plano, sido aprovado por todos os sécios, estes podem impugnar a decisdo
de impugnacgao por qualquer um dos motivos elencados no numero 1 do artigo 656.° do
TRLC.

Contudo, se a aprovacao do plano requeira o acordo dos sécios e estes ndo o
tenham realizado, apenas terdo legitimidade para impugna-lo aqueles que tenham

votado contra (cfr. Artigo 656.° n. °2 do TRLC).

De acordo com o niimero 3 do artigo 658.° do TRLC, as impugnacgdes, se apresentadas,

deverdo ser notificadas ao devedor e aos credores que aderiram ao plano de reestruturagdo, para

que possam contrapor a impugnag¢do num prazo de quinze dias.

A decisdo sobre a impugnacao devera ser proferida no prazo de trinta dias apds a

conclusdo da tramitacao do incidente, nao podendo ser sujeita a qualquer recurso (cfr. Artigo

659, no.s 1 e 3 do TRLC). Caso a decisao se demonstre favoravel, confirmando a existéncia de
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alguma irregularidade, os efeitos decorrentes do plano cessam para o impugnante, mantendo-

se, no entanto, para os restantes credores e socios (cfr. Artigo 661, n.° 1 do TRLC).

3.2.2.8 Incumprimento do plano

Em conformidade com o niimero 1 do artigo 671.° do TRLC, nao ¢ admissivel requerer
a rescisdo do plano de reestruturagdo por incumprimento, nem a reversao ou alteracdo dos
efeitos de extin¢do ou modifica¢do dos créditos afetados, a menos que o proprio plano tenha
previsto o contrario. Contudo, os credores de direitos publicos podem, em qualquer
circunstancia, requerer a rescisao do referido plano no que diz respeito aos créditos de direito
publico, em caso de incumprimento, nomeadamente pela falta de pagamento de qualquer das
prestacdes da divida por créditos de entidades publicas, nas condi¢des estabelecidas no artigo
616. ° bis do TRLC, bem como pela acumulagdo de divida por impostos e contribuigdes a SS

durante a sua vigéncia.

3.2.2.9 Nomeacio de perito em processos de reestruturacio

Com a reforma da Ley Concursal, pela Lei 16/2022, deixou de existir, no direito pré-
insolvencial espanhol, o conceito de “mediador concursal” (mediador de insolvéncia) e surge
uma nova figura designada de “experto en la reestruturacion” (perito em processos de

reestruturacao), regulada nos artigos 672.° a 681.° do TRLC.

O perito devera possuir conhecimentos especializados nas areas juridica, financeira e
empresarial, e experiéncia em matéria de reestruturagdo (cfr. Artigo 674.° do TRLC), nao
podendo estar numa das situacdes de incompatibilidade ou proibi¢ao dispostas no artigo 675.°

do TRLC.

A sua fungdo consiste na prestacdo de assisténcia ao devedor e credores nas negociagdes
e na elaboracao do plano de reestruturagdo, ficando ainda responsavel pela elaboracao e
apresentacdo, ao juiz, dos relatdrios exigidos por lei e quaisquer outros que se demonstrem

essenciais (cfr. Artigo 679.° do TRLC).

De acordo com o numero 1 do artigo 672.° do TRLC, pode ser nomeado um perito

quando:
e Solicitado pelo devedor;
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e Solicitado pelos credores que representem mais de cinquenta por cento do passivo que,
no momento da solicitagdo, possa vir a ser afetado pelo plano;

e Solicitada, pelo devedor, a suspensdo geral das execugdes singulares ou a respetiva
prorrogacdo, € o juiz considere essencial a nomeagdo do perito para protecdo dos
interesses dos afetados pela suspensao;

e O devedor ou qualquer parte legitimada solicite a homologagao judicial de um plano
cujos efeitos se estendam a uma classe de credores ou aos s6cios que nao tenham votado

a favor do plano.

Pode ainda ser solicitada a nomeacdo de um perito, por parte dos credores que
representem, no minimo, trinta por cento do passivo que, no momento do pedido, possa vir a
ser afetado pelo plano (cfr. Artigo 673.% n. °1 do TRLC), devendo estes, assumir expressamente
a obrigacao de pagar a remuneracao do perito, salvo disposicao contraria expressa no plano
homologado (cfr. Artigo 673.°, n.° 2 do TRLC). Contudo, o devedor, poderd opor-se a este
pedido, fundamentando que tal nomeagdo ndo ¢ necessaria ou que o nomeado ndo retne as
condi¢gdes para o exercicio do cargo, podendo ainda solicitar a nomeagdo de um perito
alternativo, devendo, nessa situacdo, assumir a obrigacao de pagar a remuneragdo do perito

(cfr.673.°, n. °3 do TRLC).

O pedido de nomeagdo, ao qual deverdo ser anexados os documentos elencados no
numero 2 do artigo 672.° do TRLC, devera ser dirigido ao juiz, o qual, no prazo de dois dias,
através de despacho, devera proferir a decisao de nomeacgao (cfr. Artigo 672.°, n. °3 do TRLC).
Conforme disposto no numero 1 do artigo 676.° do TRLC, a sele¢do do perito recaira sobre a
pessoa que, preenchendo os requisitos definidos pela lei, tenha sido indicada pelo devedor ou

pelos credores que tenham feito a solicitagao.

Caso o juiz considere que o perito proposto ndo cumpre as condi¢des estabelecidas na
lei, solicitara, a quem o tenha proposto, que, no prazo de dois dias, apresente uma lista de peritos

alternativos (cfr. Artigo 676.°, n. °2 do TRLC).

Por outro lado, caso a nomeagdo recaia em qualquer um dos nomeados na lista, a
nomeacao do perito serd comunicada pelo tribunal ao nomeado da forma mais rapida possivel
devendo, o perito nomeado, comparecer perante o tribunal no prazo de dois dias apds a respetiva
comunicac¢do podendo aceitar ou recusar a nomeacao. Em caso de recusa ou se o nomeado nao

comparecer em tribunal no prazo estabelecido, o juiz procede a uma nova nomeagao, de forma
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imediata, sem que existam quaisquer consequéncias para o perito designado inicialmente (cfr.

Artigo 676, n. °2 do TRLC).

Contudo, importa destacar que a nomeagao ¢ suscetivel de impugnacao por parte de

quem demonstre interesse legitimo, nos termos do numero 1 do artigo 677. ° do TRLC.

3.2.3 Regime especial

No Libro Segundo do TRLC, ¢ ainda definido um regime especial, regulado nos artigos
682.° a 684.° do TRLC, que estabelece algumas regras especiais para as pessoas singulares ou
coletivas que, de acordo com o balango do exercicio anterior & comunicagdo ou apresentagao
do pedido de homologacao, cumpram os requisitos elencados no nimero 1 do artigo 682.° do

TRLC, apresentando:

¢ Um niimero médio de trabalhadores inferior a quarenta e nove pessoas;

e Um volume de negdcios inferior a dez milhdes de euros;

As especificidades deste regime encontram-se divididas entre o artigo 683.° do TRLC,
que determina as especificidades associadas a comunicacdo e abertura de negociagdes, € o

artigo 684.° que detalha as especificidades associadas ao plano de reestruturagao.
Relativamente as especificidades na comunicagdo, o artigo 683.° estabelece que:

e O devedor deve especificar, na comunicacdo, que se verificam as circunstancias
mencionadas no nimero 1 do artigo 682.° do TRLC, sob o risco de a comunicagio
perder o efeito;

e Apds a comunicagdo, o processamento do pedido de declaracdo de insolvéncia
apresentado pelo devedor ndo podera ser suspenso a pedido dos credores ou do perito;

e Os efeitos da comunicagdo da abertura de negociacdes a pedido do devedor s6 podem
ser prorrogados uma unica vez, sendo este o Unico legitimado para solicitar a respetiva

prorrogacao.

Por outro lado, o artigo 684.° estabelece as seguintes especificidades ao plano de

reestruturacao:

e O plano de reestruturagdo pode ser apresentado no modelo “letrado de la Administracion
de Justicia”, disponivel eletronicamente na sede judicial eletronica, em cartorios

notariais ou no registo comercial, e serd adaptado as necessidades das pequenas

69



empresas. Incluird diretrizes praticas sobre como redigir o plano de reestruturagdo em
conformidade com a regulamentacdo. O instrumento publico formalizado terd a
consideragao de documento sem valor quantitativo para efeitos de determinagao das
taxas do notario que o autenticar. As folhas matrizes e as primeiras cOpias emitidas nao
acarretardo qualquer custo.

¢ A homologacdo do plano de reestruturagdo so pode ser solicitada se o devedor e, se for
0 caso, os socios da sociedade devedora o tiverem aprovado;

e A confirmacao facultativa das classes de credores s6 pode ser solicitada pelo devedor;

e Mesmo que ndo tenha sido aprovado por todas as classes de credores, o plano de
reestruturacdo pode ser homologado se a classe ou classes de credores que ndo o
aprovaram receberem um tratamento mais favoravel do que qualquer outra classe de

grau inferior.

Por fim, importa destacar que os numeros 2 ¢ 3 do mesmo artigo determinam,
respetivamente, que as especificidades deste regime especial, ndo sdo aplicaveis a sociedades
pertencentes a um grupo sujeito a consolidagdo, nem as microempresas, as quais devem ficar

sujeitas ao procedimento especial regulado no Libro Tercero do TRLC.
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4 Analise Comparativa dos Mecanismos de Recuperacio de Empresas

(pré-insolventes) vigentes em Portugal e Espanha

Efetuada uma profunda andlise aos instrumentos de recuperagdo a vigorar em ambos 0s
paises ibéricos, recorrendo-se as legislacdes que regulam esta matéria, cabe agora materializar
o principal objetivo desta dissertacdao, que consiste na realizacdo de uma analise comparativa
entre os mecanismos analisados, por forma a identificar as principais semelhangas e diferencas
entre estes, destacando, igualmente, algumas vantagens e desvantagens associadas a cada um

deles.

Foram analisados, relativamente a Portugal, dois mecanismos de recuperagao aplicaveis
a empresas em situacdo de pré-insolvéncia, sendo estes o Processo Especial de Revitalizacao
(PER) e o Regime Extrajudicial de Recuperacao de Empresas (RERE), encontrando-se, o
primeiro, regulado pelo Codigo da Insolvéncia e da Recuperacdo de Empresas (CIRE),

aprovado pela Lei n. °53/2004, de 18 de margo e o segundo pela Lei n.° 8/2018, de 02 de margo.

Quanto aos mecanismos de recuperacdo aplicaveis as empresas espanholas, foi
verificada a existéncia de diversas alternativas, tais como o Pre-Pack ¢ o Procedimiento
especial para microempresas, contudo, optou-se por analisar o inovador mecanismo de
recuperagdo preconcursal, denominado de Planes de Reestructuracion, que surge, com a
reforma da Ley Concursal, pela a Lei 16/2022, como substituto das chamadas instituciones
preconcursales, e que, devido as suas caracteristicas, mais se assemelha com os mecanismos
de recupera¢do disponibilizados em Portugal, permitindo uma, mais adequada, analise

comparativa.

4.1 Parametros de comparacao

Para efeitos da andlise comparativa entre os trés mecanismos de recuperagao
suprarreferidos, foram definidas algumas questdes essenciais € que servem de parametros de

comparag¢do, nomeadamente:

1) Qual a legislagdao que regula o mecanismo de recuperacao?

2) Qual a natureza do mecanismo de recuperagao?

3) A quem se destina o mecanismo de recuperacao (critério subjetivo e objetivo)?
4) Qual a finalidade do mecanismo de recuperagdo?

5) Como se inicia o processo?

6) Qual o contetido do plano/acordo?
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7) Como sao classificados os credores?
8) Quais os impactos processuais associados a cada mecanismo?
9) Quando ¢ que o plano se considera aprovado?

10) Quando ¢ possivel ou necessaria uma homologacao judicial?

4.2 Analise comparativa

Definidas as questdes da investigagdo, essenciais para a concretizacdo da andlise

comparativa, estas serdo, de seguida, respondias para cada um dos mecanismos de recuperagao

em analise, de maneira que, posteriormente, seja possivel averiguar quais as principais

semelhancas e diferencas entre estes e identificar quais os aspetos favoraveis e desfavoraveis

de cada opgao.

1) Qual a legislacdo que regula o mecanismo de recuperacao?

PER: O Processo Especial de Revitalizagdo encontra-se regulado nos artigos 17.°-A ao
17.°-J do Cddigo da Insolvéncia e da Recuperagdo de Empresas, aprovado pela Lei n.°
53/2004, de 18 de marco, contanto, a data da elaboragao desta dissertagdao, com 17 versdes,
tendo, a mais recente, sido aprovada pelo DL n.° 57/2022, de 25 de agosto.

RERE: O Regime Extrajudicial de Recuperagdo de Empresas ¢ regulado pela Lei n.°
8/2018, de 2 de margo, a qual ainda ndo sofreu, a data da elaboragdo desta dissertacao,

quaisquer alteragoes.

Planes de Reestructuracion: Os Planes de Reestructuracion encontram-se regulados pela
recente Ley 16/2022, de 9 de julio, Concursal, que surgiu como adaptagdo da legislacdo
espanhola no sentido de transpor a Diretiva Europeia de reestruturacdo e insolvéncia,
substituindo o Real Decreto Legislativo 1/2020, de 5 de maio, encontrando-se, os respetivos
procedimentos, elencados no designado Libro Segundo, referente ao Derecho

Preconcursal.
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2) Qual a natureza do mecanismo de recuperagdo?

PER: Trata-se de um processo de natureza judicial e de carater urgente, contudo, pode
também ser considerado um processo hibrido, uma vez que, de acordo com a modalidade
alternativa, disposta no artigo 17.°-1 do CIRE, ¢ legalmente possivel estabelecer, numa
primeira fase, um acordo entre o devedor e os credores, de forma extrajudicial, e
posteriormente solicitar a respetiva homologacdo judicial. Ainda assim, considera-se
essencialmente um processo judicial, sendo que ndo ¢é possivel ignorar a necessidade efetiva

de homologacao judicial do plano de recuperacao.

RERE: Trata-se de um instrumento de natureza extrajudicial, como o nome indica,
voluntario e confidencial, significando isso que, contrariamente ao que sucede no PER, o
processo ¢ realizado fora dos tribunais, sendo o acordo estabelecido e aprovado entre o
devedor e os credores que o desejem subscrever, desvinculando os credores que nao adiram

ou que nao o aprovem.

Planes de Reestructuracion: Este instrumento assemelha-se ao RERE, uma vez que as
negociacdes do acordo sdo mantidas entre o devedor e os credores, num formato informal
e sem necessidade de recorrer aos tribunais. Ainda assim, tal como acontece no RERE, é
possivel a solicitagdo de homologagdo, em determinadas circunstancias, se tal for
pretendido. Trata-se, portanto, de um mecanismo de recuperacdo essencialmente
extrajudicial, ndo afastando a possibilidade de integrar o plano de reestruturagdo no dmbito

judicial para respetiva homologacao.

3) A quem se destina 0 mecanismo de recuperacao (critério subjetivo e objetivo)?

PER: Destina-se a qualquer tipo de empresa que, comprovadamente, se encontre numa

situacdo econdmica dificil ou numa situacao de insolvéncia meramente iminente.

RERE: Este mecanismo destina-se a:
o Pessoas singulares (desde que titulares de uma empesa) ou coletivas;
o Heranga jacente;

o Associagoes sem personalidade juridica e as comissdes especiais;
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o Sociedades civis;

o Sociedades comerciais, sociedades civis sob a forma comercial até a data do registo
definitivo do contrato pelo qual se constituem;

o Cooperativas, antes do registo da sua constitui¢ao;

o Estabelecimento individual de responsabilidade limitada;

o Quaisquer outros patrimonios autdbnomos.

Por outro lado, ndao podem submeter-se ao RERE as entidades previstas no n.° 2

do artigo 2.° do CIRE, nomeadamente as:

o Pessoas coletivas pubicas e entidades publicas empresariais;

o Empresas de seguros;

o Institui¢des de crédito;

o Sociedades financeiras;

o Empresas de investimento que prestem servicos que impliquem a deteng¢do de
fundos ou de valores mobiliarios de terceiros;

o Organismos de investimento coletivo, na medida em que a sujeicao a processo de
insolvéncia seja incompativel com os regimes especiais previstos para tais
entidades.

Cumulativamente, as entidades devedoras devem encontrar-se em situacao

economica dificil ou em insolvéncia meramente iminente, tal como acontece no PER.

e Planes de Reestructuracion: Este instrumento destina-se as pessoas singulares ou coletivas
que exercam uma atividade empresarial ou profissional e que se encontrem numa situagao
de probabilidade de insolvéncia, de insolvéncia iminente ou de insolvéncia atual.

Contudo, tal ndo se aplica as entidades delineadas no n.° 2 do artigo 583.° do TRLC,
designadamente:

o Empresas de seguros;

o Institui¢des de crédito;

o Empresas de investimento e organismos de investimento coletivo;

o Camaras de compensacao;

o Empresas de investimento que prestem servigos que impliquem a detencao de
fundos ou de valores mobiliarios de terceiros;

o Outras entidades financeiras;
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o Entidades que integram a organizagao territorial do Estado, os organismos publicos

e outras entidades de direito publico.

4) Qual a finalidade do mecanismo de recuperacao?

PER: O devedor, encontrando-se em situa¢do econdémica dificil ou em insolvéncia
meramente iminente, quererda socorrer-se deste mecanismo de recuperagao por forma a
estabelecer negociagdes com os seus credores para, com estes, atingir um acordo
conducente a sua revitalizacdo, com base na reestrutura¢do do seu passivo, por forma a

evitar a sua insolvéncia.

RERE: Tal como sucede com o PER, a principal finalidade deste instrumento de
recuperagao ¢ a de estabelecer negociagdes com a totalidade ou parte dos credores, por
forma a celebrar um acordo de reestruturagcdo, com vista a alteracdo da composigdo, das
condi¢des ou da estrutura do ativo ou do passivo do devedor, que permita assegurar a

continuidade da operacionalidade da empresa e evitar a sua insolvéncia.

Planes de Reestructuracion: Os trés mecanismos de recuperacdo em analise acabam por
ter objetivos muito idénticos, que se traduzem na continuidade e sobrevivéncia da empresa
devedora. Contudo, sendo que os Planes de Reestructuracion podem ser aplicaveis a
empresas em situagdo de insolvéncia atual, a sua finalidade ndo € s¢ evitar a insolvéncia de
uma empresa, mas também supera-la, nos casos em que a insolvéncia ja se verifica, através
da negociagdo, com os credores, de um plano de reestruturagdo que tenha por objeto a
modifica¢ao da composicao, das condi¢des ou da estrutura do ativo e do passivo do devedor,
ou dos seus fundos proprios, incluindo as transmissdes de ativos, unidades produtivas ou da
totalidade da empresa em funcionamento, bem como qualquer alteragdo operacional

necessaria.
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5) Como se inicia 0 processo?

PER: O processo inicia-se através de requerimento no tribunal competente, assinado pelo
devedor e credores titulares de, no minimo, 10% do passivo ndo subordinado, com quem
nao tenham relagdes especiais, acompanhado dos seguintes documentos:
o Declaracao escrita e assinada por CC ou ROC a atestar que a empresa nao se
encontra em situagdo de insolvéncia atual,
o Proposta de plano de recuperagdo acompanhado da descricio da situacao
patrimonial, financeira e rediticia da empresa.;
o Proposta de classificacao dos credores afetados pelo plano de recuperagao;

o Copia dos documentos elencados no n.° 1 do artigo 24.° do CIRE.

RERE: O inicio da-se ap6s a assinatura de um protocolo de negociagao e respetivo deposito
na Conservatoria do Registo Comercial, pelo devedor e credores titulares de, no minimo,

15% do passivo ndo subordinado.

Planes de Reestructuracion: O inicio da-se ap6s realizada a comunicagao, ao juiz, de inicio
ou vontade de iniciar, negociagdes com os credores para alcancar um plano de
reestruturacdo. Para tal, o devedor devera efetuar tal comunicagdo através da sede judicial
eletronica ou por meios telematicos ou eletronicos, detalhando algumas informacdes

adicionais necessarias, elencadas no artigo 586.° do TRLC.

6) Qual o contetido do plano/acordo?

PER: As informagdes que, necessariamente, deverdo constar na versdo final do plano de
recuperacao sao:
o Identificacdo da empresa e do AJP;
o Descrigdo da situagdo patrimonial, financeira e rediticia da empresa no momento da
apresentacao da proposta do plano de recuperagao;
o Lista das partes afetadas pelo contetido do plano e os respetivos créditos e interesses
de cada categoria abrangidos pelo plano de recuperagao;
o Lista das partes que ndo sdo afetadas pelo plano de recuperagdo, juntamente com
uma descri¢ao das razdes pelas quais o plano proposto ndo as afeta;
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Condigdes do plano de reestruturacdo, incluindo as medidas de reestruturagdo
propostas e a sua duracao;

Formas de informagdo e consulta dos representantes dos trabalhadores, a posi¢ao
dos trabalhadores na empresa e, se for caso disso, as consequéncias gerais
relativamente ao emprego;

Fluxos financeiros da empresa previstos;

Novo(s) financiamento(s) previsto(s) no ambito do plano de recuperagao e as sua(s)
necessidade(s) para a execucao do plano;

Descri¢ao das causas e da extensdo das dificuldades da empresa e as razdes pelas
quais ha uma perspetiva razoavel de o plano de recuperacdo evitar a insolvéncia da

empresa e garantir a sua viabilidade.

e RERE: Neste caso, contrariamente ao que sucede no PER, o conteudo do plano ¢ fixado

livremente entre as partes, podendo conter os seguintes termos de reestruturagao:

o

O

Da atividade economica do devedor;

Do passivo do devedor;

Da estrutura legal do devedor;

Dos novos financiamentos a conceder ao devedor;

Das novas garantias a prestar pelo devedor.

e Planes de Reestructuracion: O conteudo do plano devera conter, no minimo, os seguintes

elementos:

©)

©)

Identificagdao do devedor e do perito responsavel pela reestruturacdo, se nomeado;
Descrigao da situagao econdémica do devedor e da situacao dos trabalhadores, assim
como uma descri¢ao das causas e extensdo das dificuldades do devedor;

Detalhe do ativo e passivo do devedor no momento da formalizacdo do plano de
reestruturacao;

Identificagdo, individual ou por classes, dos credores cujos créditos serdao afetados
pelo plano, com indica¢do dos montantes dos créditos que serdo sujeitos ao plano;
Identificacdo, individual ou por classes, dos credores cujos créditos nao serdo
afetados pelo plano, com indicagdao dos montantes dos créditos que serdo sujeitos ao
plano, bem como as razdes para a nao afetacao;

Contratos com obrigagdes reciprocas pendentes de cumprimento que, se for o caso,

serdo resolvidos em virtude do plano;
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Detalhe do valor nominal das respetivas a¢des ou participagdes sociais, se o plano
afetar os direitos dos socios;

Medidas de reestruturacdo operacional propostas, fluxos de caixa estimados do
plano, bem como medidas de reestruturagdo financeira da divida, incluindo
financiamento provisorio e novo financiamento previsto no plano de reestruturacao,
com justifica¢do da sua necessidade;

Exposi¢ao das condi¢des necessarias para o sucesso do plano de reestruturagao e as
razdes pelas quais oferece uma perspetiva razodvel de garantir a viabilidade da
empresa, a curto e médio prazo, e de evitar a insolvéncia do devedor;

Medidas de informagdo e consulta aos trabalhadores que tenham sido adotadas, ou
serdo adotadas, incluindo a informacao de conteido econdmico relacionada com o
plano de reestruturagao;

Caso o plano de reestruturagdo afete o crédito publico, deverdo ainda fazer parte do

conteudo, as declaragdes de ndo divida da Autoridade Tributaria e Seguranga Social.

7) Como sao classificados os credores?

e PER: Os credores deverao ser classificados, obrigatoriamente, nas seguintes categorias:

O

©)

©)

O

Credores garantidos
Credores privilegiados
Credores comuns

Credores subordinados

Podem, adicionalmente, e de forma facultativa, classifica-los nas seguintes classes:

©)

©)

Trabalhadores, sem distincdo da modalidade do contrato;
Socios;

Entidades bancérias que tenham financiado a empresa;
Fornecedores de bens e prestadores de servigos;

Credores publicos.

¢ RERE: Classifica¢do ndo aplicavel.

o Planes de Reestructuracion: Os credores deverdo ser separados por classes,

obrigatoriamente, atendendo aos seguintes critérios:
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A formacao de classes deve considerar a existéncia de um interesse comum entre 0s
membros de cada classe, determinado com base em critérios objetivos.
Considera-se que existe um interesse comum entre os créditos do mesmo nivel
hierarquico, determinado pela ordem de pagamento no processo de insolvéncia.

Os créditos do mesmo nivel hierarquico podem ser separados em classes diferentes
quando houver razdes suficientes para justificar essa separagao;

Se os credores forem pequenas ou médias empresas € o plano de reestruturacao
implicar um sacrificio superior a cinquenta por cento do valor dos seus créditos,
estes devem constituir uma classe de credores separada.

Os créditos garantidos e publicos devem constituir uma classe individualizada,

respetivamente;

8) Quais os impactos processuais associados a cada mecanismo?

PER: A partir do momento que ¢ nomeado o AJP:

o

Suspendem-se todas as agdes executivas contra a empresa, para cobranca de créditos
durante um periodo maximo de quatro meses, prorrogavel por um mes.
Suspendem-se os processos de insolvéncia em que seja requerida a insolvéncia da
empresa, bem como os anteriormente requeridos, desde que nao tenha sido proferida
sentenca declaratoria da insolvéncia.

Suspendem-se todos os prazos de prescricdo e de caducidade oponiveis pela

empresa.

RERE: A partir do momento que ¢ efetuado o deposito do protocolo de negociagdo:

©)

Extinguem-se os processos judiciais declarativos, executivos ou de natureza
cautelar, referentes a créditos incluidos no acordo de reestruturagdao, com excegao
dos processos judiciais de natureza laboral;

Extinguem-se os processos de insolvéncia instaurados por entidade(s) que seja(m)
parte do acordo, desde que nao tenha sido declarada, independentemente de o crédito

que fundamenta o pedido esteja incluido ou ndo no acordo.

Por outro lado, também o depdsito do acordo de reestruturacao determina um algum de

efeitos sobre os processos judiciais, nomeadamente

79



o

Extingdo dos processos judiciais declarativos, executivos ou de natureza cautelar,
que respeitem a créditos incluidos no acordo de reestruturacao;

Extin¢ao dos processos de insolvéncia, desde que a mesma ndo tenha ainda sido
declarada, que hajam sido instaurados contra o devedor por entidade que seja parte
no acordo de reestruturagdo, independentemente de o crédito que funda o pedido ter

sido incluido ou ndo no acordo de reestruturagao.

Planes de Reestructuracion: A partir do momento da comunicacdo de abertura de

negociagoes:

©)

Suspendem-se todas as execucdes judiciais e extrajudiciais sobre bens ou direitos
necessarios a continuidade da atividade empresarial ou profissional do devedor,
realizadas por credores afetados pelo plano de reestruturagao, durante o periodo de

3 meses, a menos que o devedor solicite a prorrogagao.

9) Quando ¢ que o plano se considera aprovado?

PER: Se os credores forem classificados em categorias distintas, o plano considera-se

aprovado quando assegurar o voto favoravel em cada uma das categorias por mais de dois

tercos da totalidade dos votos emitidos, obtendo dessa forma:

O

©)

Voto favoravel de todas as categorias;

Voto favoravel da maioria das categorias (desde que pelo menos uma dessas
categorias seja uma categoria de credores garantidos);

Voto favoravel de uma maioria das categorias formadas, ndo existindo a categoria
de credores garantidos (desde que pelo menos uma das categorias seja de credores
nao subordinados);

Voto favoravel de pelo menos uma categoria de credores nao subordinados em caso
de empate.

Por outro lado, se os credores ndo forem classificados em categorias distintas,

estando presentes ou representados, na votacdo, credores que representem, no minimo, 1/3

do total dos créditos relacionados com o direito de voto, o plano considera-se aprovado se

for recolhido:

O

Voto favoravel de mais de 2/3 da totalidade dos votos emitidos;
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o

Voto favoravel de mais de 50% dos votos emitidos, correspondentes a créditos nao
subordinados relacionados com direito de voto;

O plano pode ainda ser aprovado se recolher, cumulativamente:

Voto favoravel de credores cujos créditos representem mais de 50 /prct. da
totalidade dos créditos relacionados com direito de voto;

Voto favoravel de mais de 50 /prct. dos votos emitidos correspondentes a créditos

ndo subordinados relacionados com direito de voto.

e RERE: Tratando-se de um procedimento voluntario, o acordo considera-se aprovado pelos

credores que aceitem a reestruturacao do seu crédito, nos termos definidos no acordo de

reestruturacao proposto, produzindo efeitos apenas para aqueles que o subscrevam.

e Planes de Reestructuracion: O plano considera-se aprovado, por classe de créditos, se

obtiver:

©)

Voto favordvel de mais de dois ter¢os do montante do passivo correspondente a essa
classe;
Voto favoravel de mais de trés quartos do montante do passivo correspondente a

essa classe, sendo a classe composta por créditos com garantia real,

10) Quando ¢ possivel ou necessaria uma homologacao judicial?

e PER:

O processo carece, obrigatoriamente, de homologa¢ao judicial obrigatoria. Desta

forma, o plano ¢ homologado se:

o

O

Aprovado nos termos do nimero 5 do artigo 17.°-F do CIRE;

Verificada igualdade de tratamento, no contexto da classificagdo de credores em
categorias distintas;

No contexto da classificagdo de credores em categorias distintas, as categorias
“votantes discordantes” forem tratadas de maneira igual as outras categorias do
mesmo grau e de forma mais favoravel do que as categorias de grau inferior;
Nenhuma categoria de credores recebe ou retém mais do que o montante equivalente
a totalidade dos seus créditos;

A situacdo dos credores de acordo com o plano se demonstrar mais vantajosa do que

seria num cendrio de liquidagdo da empresa;
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o Of(s) novo(s) financiamento(s) ndo prejudicarem os interesses dos credores;
o O plano de recuperacdo apresentar perspetivas razoaveis de evitar a insolvéncia da

empresa ou de garantir a viabilidade da mesma.

e RERE: Embora, neste caso, a homologacao judicial ndo seja obrigatoria, o devedor podera,
tendo o acordo sido subscrito por credores que representem as maiorias necessarias ao PER,
dispostas no niamero 1 do artigo 17.°-I do CIRE, recorrer ao PER, com o objetivo de
homologar judicialmente o acordo de reestruturacio, vinculando, assim, todos os credores

que nao tenham aprovado o plano.

e Planes de Reestructuracion: Tal como se verifica no RERE, a homologacao judicial do
plano de reestruturagdo também nao obrigatdria, contudo tal ndo impossibilita de o devedor
o solicitar, se pretender:
o Estender os seus efeitos a credores ou classes de credores que ndo tenham votado a
favor do plano ou aos socios do devedor;
o A extingdo de contratos em interesse da reestruturagao;
o Proteger o financiamento interino e o novo financiamento previstos no plano, bem

como os atos, operagdes ou negdcios realizados no contexto deste.

4.3 Identificacdo das principais semelhancas e diferencas

Ap6s uma detalhada comparacdo dos mecanismos de recuperagdo disponiveis em
Portugal e Espanha, aplicaveis a empresas em situacdo de pré-insolvéncia, através da analise
dos parametros de comparacdo definidos, € possivel identificar algumas semelhangas e

diferengas entre estes, apresentadas de seguida.

Natureza: Tanto o RERE como os Planes de Reestructuracion, sao processos de
natureza extrajudicial, uma vez que nao necessitam, obrigatoriamente, de uma intervengao
judicial, ao contrario do PER, que embora apresente uma modalidade alternativa extrajudicial,
¢ considerado predominantemente judicial, sendo que, ¢ essencial a homologacdo judicial do

plano para que este produza os seus efeitos.
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Destinatarios: As entidades que podem recorrer aos diferentes mecanismos de
recuperagdo analisados acabam por divergir. Enquanto o PER, no que concerne ao critério
subjetivo, demonstra-se acessivel a qualquer tipo de empresa, o RERE e os Planes de
Reestructuracion tém alguns critérios mais especificos, excluindo determinadas entidades. Por
outro lado, analisando o critério objetivo, conclui-se que este ¢ similar em ambos os
instrumentos de recuperagdo portugueses, sendo que se destina a entidades que se apresentem
em situacdo economica dificil ou em situacao de insolvéncia meramente iminente, divergindo,
em certa parte, do critério definido na legislacdo espanhola, sendo que os Planes de
Reestructuracion sdo aplicaveis a entidades que se encontrem, ndo s6 numa situagdo de
probabilidade de insolvéncia e de insolvéncia iminente, mas também em situacao de insolvéncia

atual, tratando-se simultaneamente de um instrumento pré-insolvencial e insolvencial.

Finalidade: Uma das principais semelhangas entre os trés mecanismos de recuperacao
analisados, relaciona-se com a finalidade dos mesmos. Todos os mecanismos servem o
proposito de recuperagdo e viabilidade de empresas que atravessem dificuldades financeiras,
através da negociagdo de um plano/acordo de reestruturagdo, por forma a possibilitar uma
reestruturacao dos seus ativos e passivos. A Unica diferenga encontra-se na finalidade dos
Planes de Reestructuracion, uma vez que o seu objetivo €, ndo sé evitar a insolvéncia de uma
empresa, mas também superd-la, nos casos em que a insolvéncia ja se verifica uma vez que a

sua utilizagdo ¢ estendida a entidades em situag¢do de insolvéncia atual.

Inicio do Processo: Cada mecanismo possui o seu proprio “pontapé de saida. Por um
lado, o PER inicia-se com um requerimento no tribunal, que devera ser assinado pelo devedor
e credores titulares de, no minimo, 10% do passivo nio subordinado, com quem ndo tenham
relagdes especiais. Por outro lado, no RERE o inicio do processo da-se apds a assinatura e
deposito na CRC de um protocolo de negociagdo e os Planes de Reestructuracion por meio da

comunicagao ao juiz do inicio ou da vontade de encetar negociagdes com os seus credores.

Conteudo do Plano/Acordo: Relativamente ao conteido que devera constar no
plano/acordo, enquanto o RERE estabelece que este ¢ fixado livremente entre as partes,

determinando os potenciais termos, tanto o PER como os Planes de Reestructuracion,
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determinam qual o conteudo que deverd incluir, sendo possivel identificar diversas

similaridades, nas informagdes necessarias, em ambos 0s mecanismos.

Classificacao dos Credores: A legislacio que regula o RERE, ndo determina a
necessidade de classificar os credores. Por outro lado, e com vista ao cumprimento da
obrigatoriedade de transposic¢ao da Diretiva (EU) 2019/1023, as novidades legislativas do PER
introduzidas pela Lei n.° 9/2022 e a implementagdo dos Planes de Reestructuracion pela Ley
16/2022, tornam necessaria a classificagao de credores em categorias distintas. Contudo, no
caso do PER, a obrigatoriedade de agrupar os credores por categorias apenas se aplica as

grandes empresas, ndo impossibilitando, ainda assim, que as restantes o possam realizar.

Impactos Processuais: Cada mecanismo tem os seus proprios efeitos processuais,
como a suspensao de a¢des judiciais ou a extingdo de processos de insolvéncia. Contudo, ¢ de
assinalar que o todos esses efeitos surgem com o mesmo objetivo, de criar um ambiente propicio

para a negociacao e implementacao do acordo/plano de recuperacao.

Aprovacao do plano/acordo: Outra diferenga a apontar esta associada a aprovacao do
plano ou acordo de reestruturacdo. No caso do RERE, ao contrario do que acontece com o PER
e com os Planes de Reestructuracion, o acordo nao carece de votacao. Uma vez que se trata de
um procedimento voluntario, cada um dos credores vota favoravelmente apenas se concordar
com a reestruturacdo do respetivo crédito, ndo carecendo, obrigatoriamente, de maiorias de
aprovacao. Por outro lado, os Planes de Reestructuracion sao votados por classes de credores,
considerando-se aprovado, por classe, caso obtenha o voto favoravel de mais de dois tergos do
montante do passivo correspondente a cada classe ou de mais de trés quartos do montante do
passivo correspondente, no caso de uma classe composta por créditos com garantia real. J4 o
plano de reestruturagdo do PER, pode ser aprovado tendo em consideragdao trés sistemas
distintos. O primeiro, aplicavel nos casos em que os credores sejam classificados por categorias
(requisito obrigatorio para grandes empresas), o segundo, aplicavel aos casos em que os
credores ndo sejam classificados por categorias (micro, pequenas ¢ médias empresas), € 0O

terceiro aplicavel a qualquer caso (independentemente da dimensao da empresa).
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Homologac¢ao Judicial: Enquanto o PER requer, obrigatoriamente, a homologacao
judicial do plano de recuperagdo, tanto o RERE como os Planes de Reestructuracion permitem
a homologac¢ao judicial como uma opg¢do adicional, dependendo das circunstancias e das

necessidades do devedor.

4.4 Identificacdo das principais vantagens e desvantagens

Identificadas algumas das principais semelhangas e diferencas entre os mecanismos de
recuperagao em analise € importante agora destacar algumas vantagens e desvantagens de cada

um dos trés mecanismos de recuperagao analisados.

Processo Especial de Revitalizacdo (PER):

e Vantagens:

o Protecdo contra credores: No decorrer do processo, o devedor encontra-se

protegido contra agdes de cobranga de dividas por parte dos credores, dispondo,
a empresa, do tempo necessario para se reestruturar;

o Continuidade das operacdes: A empresa pode continuar com a sua normal

atividade durante o periodo de negociacdo com os credores, o que pode ser
essencial para a sua sobrevivéncia;

o Controlo judicial: Tratando-se de um processo essencialmente judicial, carece

de supervisdo por um juiz, o que contribui para garantir que todas as partes
atuam de boa-fé e que o processo € transparente;
e Desvantagens:
o Custo: O PER pode ser um processo oneroso, uma vez que envolve custos com
o administrador judicial, advogados e outras despesas administrativas,
imputaveis ao devedor, o que pode culminar numa maior pressdo financeira
sobre a empresa em dificuldades;

o Dependéncia dos Credores: O sucesso do PER depende da vontade dos credores

negociarem e aceitarem os termos propostos pelo devedor. Por tal, a falta de

cooperacao, por parte dos credores, pode implicar o insucesso do processo;
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o

Dificuldade em obter financiamento: No decorrer do processo, podera existir

uma maior dificuldade na obten¢do de novos financiamentos, sendo que os

potenciais investidores podem ver a situacdo como arriscada.

Regime Extrajudicial de Recupera¢ido de Empresas (RERE):

Vantagens:

o

Rapidez e eficiéncia: Este regime permite um processo mais célere e menos

burocratico do que a recuperagdo com intervencdo judicial. Isto porque as
negociagdes sao realizadas diretamente entre a empresa e os credores, sem a
necessidade de mediagao de um Administrador Judicial Provisorio;

Menores custos: Uma vez que este procedimento, de natureza extrajudicial,

envolve menos formalidades legais e administrativas, o custo associado ao
mesmo ¢ geralmente inferior;

Flexibilidade nas negociagdes: A empresa tem maior liberdade para negociar

com os credores, procurando encontrar solu¢des que sejam benéficas para ambas

as partes, sem a intervencao direta do tribunal,

Efeitos suspensivos: O deposito do protocolo de negociacdo determina a
extingao dos processos judiciais que respeitem a créditos incluidos no acordo de
reestruturacdo e dos processos de insolvéncia que hajam sido instaurados contra
o devedor por entidade que seja parte no acordo de reestruturagdo, desde que a
mesma nao tenha ainda sido declarada;

Confidencialidade: O carater de confidencialidade também se pode considerar

vantajoso, sendo que ndo existe a obrigatoriedade de publicagdo de editais ou de
uma exposi¢do publica como acontece na recuperagao judicial;

Continuidade operacional: Permite que a empresa continue com a sua atividade

durante o periodo de negociagao, o que pode ser crucial para a sua sobrevivéncia

e manutencao dos postos de trabalho.

Desvantagens:

O

Dependéncia dos Credores: Embora de forma diferente ao PER, no RERE

também existe uma certa dependéncia dos credores. O sucesso das negociagoes,
embora nao seja submetido a uma aprovacao através de votacao, depende da

vontade dos credores aceitarem os termos propostos pelo devedor, uma vez que
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apenas os credores que tenham participado no processo e tenham concordado
com o acordo serdo afetados por ele. Tal significa que os credores que nao
concordem com o acordo ndo ficam vinculados a este, permanecendo, os seus
créditos, sem alteracdes, sem qualquer perdao ou modificagdo resultante do
acordo de reestruturacao.

Falta de Protecdo Legal: Este regime ndo oferece protecao legal contra agdes de

cobranca avangadas por credores que nao subscrevam o acordo, continuando
sujeito a estas, caso existam credores que ndo aceitem o acordo;

Auséncia de Supervisao Judicial: Como o processo ¢ realizado fora do ambito

dos tribunais, ndo existe uma supervisao judicial, podendo gerar abusos. Para
além disso, o facto de ndo haver necessidade de supervisao por um juiz, pode
traduzir-se num processo com menos transparéncia, podendo gerar desconfianga

por parte dos credores, dificultando assim a sua adesdo.

Planes de Reestructuracion:

e Vantagens:

o

Rapidez e eficiéncia: Da mesma maneira que o RERE, este mecanismo permite

um processo mais célere e menos burocratico do que a recuperacdo com
intervengao judicial, sendo que as negociagdes sao realizadas diretamente entre
a empresa e os credores;

Continuidade Operacional: Permite que a empresa continue com a sua atividade

durante o processo de negociacdo, o que pode ser crucial para a sua
sobrevivéncia e manutengao dos postos de trabalho.

Efeitos suspensivos: A comunicagcdo de abertura de negociagdes produz

determinados efeitos que podem beneficiar as negociagdes, tais como a
proibicdo e suspensdo de execucdes contra bens do devedor, essenciais a
continuidade da sua atividade.

Experto en la Reestruturacion: A possibilidade de nomear um perito em

processos de reestruturacio pode ser essencial para o sucesso do plano, através
da sua assisténcia, ao devedor e credores, nas negociacdes € no processo de
elaboragdo do plano de reestruturagao.

Aplicabilidade: Ao contrario do PER e do RERE, os Planes de Reestructuracion

podem ser aplicaveis a entidades em situacdo de insolvéncia atual, apresentando-
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se como uma solugdo adicional para os credores que pretendam evitar o processo

de insolvéncia.

e Desvantagens:

o Dependéncia dos credores: O sucesso do processo depende muito da vontade

dos credores negociarem e aceitarem os termos propostos pela empresa. Se os

credores nao estiverem dispostos a cooperar, o processo pode falhar.

Em ultima analise, a preferéncia entre estes mecanismos dependera das caracteristicas
e objetivos especificos da empresa devedora, das suas relacdes com os credores e das suas
preferéncias, em termos de formato judicial ou extrajudicial. Cada um dos mecanismos
analisados oferece diferentes ferramentas e beneficios, permitindo que as empresas devedoras

escolham a op¢ao mais adequada a sua situagdo financeira e aos seus objetivos.
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4.5 Esquema procedimental - PER

Figura 4.1. Esquema procedimental - PER.

Inicio do PER

Manifestacdo de vontade através da entrega do requerimento no
tribunal

Decisdo do juize nomeagdodo AJIP

Caso orequerimento inicial se encontre devidamente preparado e
acompanhado da declaragdo escrita e dos restantes documentos
obrigatdrios

-

Comunicacdo da apresentacdo do PER a todos os credores e

s L Suspensdo das medidas de execucdo
convite a participagdo no processo

(4 meses prorrogaveis por mais 1)

- Suspensdode agdes para cobranga dedividas
contra o devedor;

=

- Suspensdode processos em que tenha sido
requeridaa insolvéncia (ndodeclarada);

Reclamagdo de Créditos

Prazo de 20 dias para
credores reclamarem
créditos junto do AIP

- Devedor ficaimpedido de praticar atos de
especial relevo.

-

Elaboracdo e publicitagdo da lista proviséria de créditos

Prazo de 5 dias para
AJP elaborar a lista

-

Impugnacéo da lista provisoéria de créditos

Prazo de 2 meses para
» encerramento das negociacdes
Prazo de 5 dias para < 1 mé
impugnagdo de

créditos

Decisdo dojuizacerca da conformidade da aplicagdo das
categorias de crédito

Depdsito da Versdo
Final doPlano

Votagdodoplano

A) G
Aprovagidodo Plano Nao Aprovacdo do
Plano
Devedor remete o Término das
planoao Tribunal Negociacbes
‘I 10dias I i ﬁ
Decisdo de Se devedor Se devedor ndo
Homologagdo insolvente insolvente

Sentengade
Extingdo Total Declaragdo de
Insolvéncia

Fonte: Elaborado pelo autor



4.6 Esquema procedimental - RERE

Processo Negocial
(prazo maximode 3 meses)

Figura 4.2. Esquema procedimental - RERE

Inicio do RERE

1. Escolha dos credores para negociar o acordo de
reestruturagdo (representatrivos de pelo menos
15% do passivo ndo subordinado);

2.Elaboragdo e assinatura de protocolo de
negociagdo (estabelecido livremente pelas partes
e de adesdo voluntaria);

3.Depdsito do protocolo e documentos na CRC (é
obrigatério dar conbhecimento deste protocolo a
SS, AT e trabalhadores, se forem credores.

Ap6s deposito do protocolo

N

Producgdo de efeitos pelo depdsito do protocolo

—

rigaco Devedor:
- Manter o cursonormal dasua atividade;
- N&do praticar atos de especial relevo.

ri r r
-Cumprir os compromissos assumidos no protocolo de negociagdo.

Efeit nsivos:
- Suspensdo de processos de insolvéncia (ndodeclarada);
- Extingdode agdes executivas.

Efeit restador rvi nciais:
- Impedidos de interromper o fornecimento dos servigos por dividas
relativas a servigos prestados anteriormente ao depdsito

Elaboragdo de Diagndstico econdmico-financeiro

da empresa devedora

Depdsito do Acordo de Reestruturagdo

|

Apo6s deposito do acordo

Entrada em vigor dos efeitos pelo depdsito do

acordo

~—

- Realizadopelo devedor emarticulagdo com o credor lider, os
assessores financeiros e legais (se existirem) e o mediador de
recuperagdode empresas (se nomeado)

P

Conteudo (fixado livremente entre as partes):
Terrmos dareestruturagdo:

- Da atividade econémica do devedor;

- Do seu passivo;

- Da sua estrutura legal;

- Dos novos financiamentos a conceder ao devedor;
- Das novas garantias a prestar pelo devedor.

Deverdser:
- Assinado por todos os credores que o subscreverm
- Depositadoeletronicamente na CRC

—
—

-Efeitos sobre as garantias

-Efeitos processuais

-Reestruturagdo societaria

-Efeitos fiscais

-Resolugdo de negdcios em beneficio da massa insolvente
-Possibilidade de articulagdocom PER

~—

Fonte: Elaborado pelo autor
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4.7 Esquema procedimental — Planes de Reestuturacion

Formalizagdo do plano
Oplano devera conter, no
minimo, o contetdo
detalhado no artigo 633.2 do
TRLC, devendo, quando
aprovado, ser formalizadoem

"instrumento publico"

Figura 4.3. Esquema procedimental - Planes de Reestructuracion

Comunicagdo, aojuiz, de abertura de

negociagdes com os credores para
alcangarum plano de reestruturagdo

Decisdo do
"Letrado dela Administracion de
No periodo
maximo de 2
dias apds
recebimento da
comunicagdo

Justicia"

Acomunicagéo é considerada como
"efetuada", através de decreto, caso

e verifique que a comunicagdo ndo
apresenta defeitos formais

considere que o tribunal é competente

3 meses
(prorrogaveis
por mais 3
meses)

Efeitos da comunicagdo

Comunicagdo da Proposta de plano de
reestruturagdo

Votagdo do plano

Aprovagdo

Oplano considera-se

aprovado se votado

favoravelmente por
cada classe de créditos

Opcional

Procedimento de
Homologagdo judicial do
plano

)

Impugnag¢do da Homologagdo

Odespacho que profere a
decisdo de homologagdo do
plano pode, num prazo de
quinze dias apds a publicagdo
da decisdo de homologacdo,
seralvo de impugnagdes

- Quando o devedor queira extender os
efeitos doplanoaos credores ouaos sécios
que ndo tenham votadoa favor do plano;

J—

Quando queira, uma pessoa singular ou coletiva que,
exercendouma atividade empresarial ou profissional,
se encontre numa situagdo de:

- Probabilidade de Insolvéncia;
- Insoléncia Iminente;
- Insolvéncia atual.

ey
—

Passivel de Impugnagdo pelos credores, alegando:

- Que o devedor tenha apresentado uma comunicagdo
no ultimo ano;

- Que os bensou direitos sobre os quais as execugdes
estdo a ser realizadas ou contra os quais se pretende
iniciarexecugdes ndo sdo necessarios para a
continuidade da atividade empresarial ou profissional
do devedor;

- Que os efeitos da comunicagdo ndo devem abranger
determinadas garantias concedidas por terceiros.

- Efeitos sobre os créditos;

- Efeitos sobre os contratos;

- Efeitos sobre agdes e procedimentos executivos;
- Proibigdo temporal de novas comunicagdes;

- Efeitos sobre os pedidos de insolvéncia, por
legitimados que ndo sejamo devedor;

- Realizada atodos os credores cujos créditos poderdo
ser afetados;
-De forma individual por via postal ou eletronica.

- Por totos os credores que podem ser afetados pelo
plano;
- Realizada por classe de créditos;

Ndo aprovagdo

Fonte: Elaborado pelo autor
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4.8 Tabela comparativa dos mecanismos de recuperacio

Tabela 4.1. Analise comparativa dos mecanismos de recuperacao em Portugal e Espanha

Pressupostos
de
comparagao

Mecanismos de Recuperagao de Empresas pré - Insolventes em Portugal

Mecanismos de Recuperagao de Empresas
pré - Insolventes em Espanha

Processo Especial de Revitalizagdo
(PER)

Regime Extrajudicial de Recuperagdo de
Empresas
(RERE)

Planos de Reestruturagdo

Cadigo da Insolvéncia e da Recuperagdo de

Regime Extrajudicial de Recuperagdo de

Libro Segundo do Texto Refundido de la Ley

Legislagdo Empresas (CIRE), aprovado pelo DL n.2 Empresas, aprovado pela Lei n.2 8/2018, de 2
Concursal
53/2004, de 18 de margo de margo
- . P g . Extrajudicial (Homologagdo judicial
Natureza Judicial/Hibrido Extrajudicial (Homologagdo judicial permitida) J. R ( gacdo
permitida)
- Pessoa singular (desde que titular de empesa)
ou coletiva
- Heranga Jacente
- AssociagOes sem personalidade juridica e as
comissdes especiais
- Sociedades civis
- Sociedades comerciais e as sociedades civis Pessoa singular ou coletiva que exerga uma
Critério sob a forma comercial até a data do registo atividade empresarial ou profissional
. Qualquer empresa - . = . ;
subjetivo definitivo do contrato pelo qual se constituem; | (com excegdo das entidades previstas no
- Cooperativas, antes do registo da sua n.2 2 do artigo 583.2 do TRLC).
constituicdo
- Estabelecimento individual de
responsabilidade limitada
- Quaisquer outros patrimdnios auténomos.
(com excegdo das entidades previstas no n.2 2
do artigo 2.2 do CIRE).
Empresas em:
. Empresas em: Empresas em: . . N
Critério . = - - . x P - - probabilidade de insolvéncia
. - situagdo econdmica dificil - situagdo econdmica dificil . = . PO
objetivo . ~ . U . . ~ . U o - situagdo de insolvéncia iminente
- situagdo de insolvéncia meramente iminente | - situagdo de insolvéncia meramente iminente . -
- insolvéncia atual
Celebragdo de um acordo de reestruturagdo
Estabelecer negociagdes com os credores entre a empresa e os seus credores, com vista a
para, com estes, atingir um acordo alteragdo da composigdo, das condigdes ou da Evitar ou superar a insolvéncia de uma
Finalidade conducente a revitalizagdo, com base na estrutura do ativo ou do passivo do devedor, empresa, através da celebragdo de um
reestruturagdo do seu passivo, por forma a que permita assegurar a continuidade da plano de reestruturagdo
evitar a sua insolvéncia. operacionalidade da empresa e evitar a sua
insolvéncia.
Através de requerimento, pelo devedor e
credores (minimo de 10% do passivo ndo Através de assinatura, pelo devedor e credores , — .
. o o . . - ) Através da comunicagdo, ao juiz, de
Como se subordinado), com quem ndo tenham relagdes | (minimo de 15% do passivo ndo subordinado), o
s . . . abertura de negociagdes com os credores
inicia? especiais, no tribunal competente, e deposito no CRC, de um protocolo de

acompanhado dos documentos elencados no
n.2 3 do artigo 17.2-C do CIRE

negociagdo

para alcangar um plano de reestruturagdo

Classificagdao
de credores

Classificagdo, obrigatdria, em:
-credores garantidos
-credores privilegiados
-credores comuns

-credores subordinados

Classificagdo, facultativa, em:

-trabalhadores, sem distingdo da modalidade
do contrato;

-sécios;

-entidades bancarias que tenham financiado a
empresa;

-fornecedores de bens e prestadores de
servigos;

-credores publicos.

Classificagdo ndo obrigatdria e ndo definida.

Classificagdo obrigatdria, devendo ser
realizada segundo os seguintes critérios:

-A formagdo de classes deve considerar a
existéncia de um interesse comum entre os
membros de cada classe, determinado com
base em critérios objetivos.

-Considera-se que existe um interesse
comum entre os créditos do mesmo nivel
hierdrquico, determinado pela ordem de
pagamento no processo de insolvéncia.

-Os créditos do mesmo nivel hierarquico
podem ser separados em classes diferentes
quando houver razdes suficientes para
justificar essa separagao;

-Se os credores forem pequenas ou médias
empresas e o plano de reestruturagdo
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implicar um sacrificio superior a cinquenta
por cento do valor dos seus créditos, eles
devem constituir uma classe de credores
separada.

Conteudo do
plano/acordo

Conteudo da versdo final do plano:

-ldentificacdo da empresa e do AJP;
-Descri¢do da situagdo patrimonial, financeira
e rediticia da empresa no momento da
apresentac¢do da proposta do plano de
recuperagao;

-Lista das partes afetadas pelo conteudo do
plano, e os respetivos créditos ou interesses
abrangidos pelo plano de recuperagdo, no
caso previsto no nimero 4 do artigo 17.2-C do
CIRE;

-Lista das partes afetadas pelo contetdo do
plano e os respetivos créditos e interesses de
cada categoria abrangidos pelo plano de
recuperagdo”;

-Lista das partes que ndo sdo afetadas pelo
plano de recuperagdo, juntamente com uma
descrigdo das razdes pelas quais o plano
proposto ndo as afeta”;

-Condigdes do plano de reestruturagdo,
incluindo as medidas de reestruturagdo
propostas e a sua duragdo;

-Formas de informagdo e consulta dos
representantes dos trabalhadores, a posigdo
dos trabalhadores na empresa e, se for caso
disso, as consequéncias gerais relativamente
ao emprego;

-Fluxos financeiros da empresa previstos;
-Novo(s) financiamento(s) previsto(s) no
ambito do plano de recuperagdo e as sua(s)
necessidade(s) para a execugdo do plano;
-Descri¢do das causas e da extensdo das
dificuldades da empresa e as razdes pelas
quais ha uma perspetiva razoavel de o plano
de recuperacgdo evitar a insolvéncia da
empresa e garantir a sua viabilidade.

Fixado livremente entre as partes, podendo
conter os termos de reestruturacdo da
atividade econémica:

- Do devedor

-Do passivo do devedor

-Da estrutura legal do devedor

-Dos novos financiamentos a conceder ao
devedor

-Das novas garantias a prestar pelo devedor

Devera conter, no minimo:

-ldentificacdo do devedor;

-ldentificacdo do perito responsavel pela
reestruturagdo, se nomeado;

-Descrigdo da situagdo econdmica do
devedor e da situagdo dos trabalhadores,
assim como uma descri¢do das causas e
extensdo das dificuldades do devedor;
-Ativo e passivo do devedor no momento
da formalizagdo do plano de
reestruturagdo;

-ldentificacdo, individual ou por classes, dos
credores cujos créditos serdo afetados pelo
plano, com indicagdo dos montantes dos
créditos que serdo sujeitos ao plano;
-ldentificacdo, individual ou por classes, dos
credores cujos créditos ndo serdo afetados
pelo plano, com indicagdo dos montantes
dos créditos que serdo sujeitos ao plano,
bem como as razdes para a ndo afetagdo;
-Contratos com obrigagdes reciprocas
pendentes de cumprimento que, se for o
caso, serdo resolvidos em virtude do plano;
-Se o plano afetar os direitos dos sécios, o
valor nominal das respetivas agdes ou
participacdes sociais;

-Medidas de reestruturagdo operacional
propostas, fluxos de caixa estimados do
plano, bem como medidas de
reestruturagado financeira da divida,
incluindo financiamento provisério e novo
financiamento previsto no plano de
reestruturagdo, com justificagdo da sua
necessidade;

-Exposi¢do das condigdes necessarias para
o sucesso do plano de reestruturagdo e as
raz8es pelas quais oferece uma perspetiva
razoavel de garantir a viabilidade da
empresa, a curto e médio prazo, e de evitar
a insolvéncia do devedor.

-Medidas de informagdo e consulta aos
trabalhadores que tenham sido adotadas,
ou serdo adotadas, incluindo a informagdo
de contetdo econémico relacionada com o
plano de reestruturagdo;

-Caso o plano de reestruturagdo afete o
crédito publico, deverdo fazer parte do
conteudo, as declaragdes de ndo divida da
Autoridade Tributdria e Seguranga Social.

Impactos
Processuais

A partir do momento que é nomeado o AJP:
. Suspendem-se todas as a¢bes
executivas contra a empresa, para
cobranga de créditos, durante um periodo
maximo de quatro meses, prorrogavel por
um més.
. Suspendem-se os processos de
insolvéncia em que seja requerida a
insolvéncia da empresa, bem como os
anteriormente requeridos, desde que ndo
tenha sido proferida sentenga
declaratéria da insolvéncia.
. Suspendem-se todos os prazos de
prescri¢do e de caducidade oponiveis pela
empresa.

A partir do momento que é efetuado o

depésito do protocolo de negociagdo:
. Extinguem-se os processos judiciais
declarativos, executivos ou de natureza
cautelar, referentes a créditos incluidos
no acordo de reestruturagdo, com
exce¢do dos processos judiciais de
natureza laboral;
. Extinguem-se os processos de
insolvéncia instaurados por entidade(s)
que seja(m) parte do acordo, desde que
ndo tenha sido declarada,
independentemente de o crédito que
fundamenta o pedido esteja incluido ou
ndo no acordo.

Por outro lado, também o depésito do acordo

de reestruturagdo determina um algum de

A partir do momento da comunicagdo de

abertura de negociagdes:
. Suspendem-se todas as
execugdes judiciais e extrajudiciais
sobre bens ou direitos necessarios a
continuidade da atividade
empresarial ou profissional do
devedor, realizadas por credores
afetados pelo plano de
reestruturagdo, durante o periodo de
3 meses, a menos que o devedor
solicite a prorrogagao.
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efeitos sobre os processos judiciais,

nomeadamente
. Extingdo dos processos judiciais
declarativos, executivos ou de natureza
cautelar, que respeitem a créditos
incluidos no acordo de reestruturagéo;
. Extingdo dos processos de
insolvéncia, desde que a mesma nao
tenha ainda sido declarada, que hajam
sido instaurados contra o devedor por
entidade que seja parte no acordo de
reestruturagdo, independentemente de o
crédito que funda o pedido ter sido
incluido ou ndo no acordo de
reestruturagdo.

Aprovagao

Se os credores forem classificados em
categorias distintas, o plano considera-se
aprovado quando assegurar o voto favoravel
em cada uma das categorias por mais de dois
tercos da totalidade dos votos emitidos,
obtendo dessa forma:

- Voto favoravel de todas as categorias;

- Voto favordvel da maioria das categorias
(desde que pelo menos uma dessas categorias
seja uma categoria de credores garantidos);

- Voto favoravel de uma maioria das
categorias formadas, ndo existindo a categoria
de credores garantidos (desde que pelo
menos uma das categorias seja de credores
ndo subordinados);

- Voto favordvel de pelo menos uma categoria
de credores ndo subordinados em caso de
empate.

Se os credores nao forem classificados em
categorias distintas, estando presentes ou
representados, na votacdo, credores que
representem, no minimo, 1/3 do total dos
créditos relacionados com o direiro de voto,
se recolhidos cumulativamente:

- Voto favordvel de mais de 2/3 da totalidade
dos votos emitidos;

- Voto favoravel de mais de 50% dos votos
emitidos, correspondentes a créditos ndao
subordinados relacionados com direito de
voto;

Pode ainda ser aprovado o plano se recolher,
cumulativamente:

- Voto favoravel de credores cujos créditos
representem mais de 50 /prct. da totalidade
dos créditos relacionados com direito de voto;
- Voto favoravel de mais de 50 /prct. dos votos
emitidos correspondentes a créditos ndo
subordinados relacionados com direito de
voto.

Tratando-se de um procedimento voluntdrio, o
acordo considera-se aprovado pelos credores
que aceitem a reestruturagdo do seu crédito,
nos termos definidos no acordo de
reestruturagdo proposto, produzindo efeitos
apenas para aqueles que o subscrevam.

Se, por classe de créditos:

-Votarem a favor mais de dois tergos do
montante do passivo correspondente a
essa classe (cfr.629.2, n. 21 do TRLC);

-Votarem a favor mais de trés quartos do
montante do passivo correspondente a
essa classe, sendo a classe composta por
créditos com garantia real (cfr.629.2, n. 22
do TRLC);

Homologagao
Judicial

Homologac3o judicial obrigatéria.

O plano é homologado:

-Se o plano foi aprovado nos termos do
numero 5 do artigo 17.2-F do CIRE;

-Se, no contexto da classificagdo de credores
em categorias distintas, todos os -credores
forem tratados de forma igual,

-Se, no contexto da classificagdo de credores
em categorias distintas, as categorias
“votantes discordantes” sdo tratadas de
maneira igual as outras categorias do mesmo
grau e de forma mais favoravel do que as
categorias de grau inferior;

-Se nenhuma categoria de credores recebe ou
retém mais do que o montante equivalente a
totalidade dos seus créditos;

Homologacao judicial ndo obrigatéria.

Podera ser solicitada quando um acordo de
reestruturagdo estabelecido nos termos do
RERE, seja subscrito por credores que
representem as maiorias necessarias ao PER.

Homologagao judicial ndo obrigatoéria.

Sera necessaria quando:

-se pretenda estender os seus efeitos a
credores ou classes de credores que ndo
tenham votado a favor do plano ou aos
sdcios do devedor;

-se pretenda a resolugdo de contratos em
interesse da reestruturagdo;

-se pretenda proteger o financiamento
interino e o novo financiamento previstos
no plano, bem como os atos, operagdes ou
negdcios realizados no contexto deste.
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-Se a situagdo dos credores de acordo com o
plano é mais vantajosa do que seria num
cenario de liquidagdo da empresa;

-Se o(s) novo(s) financiamento(s) ndo
prejudica(m) os interesses dos credores;

-Se o plano de recuperagdo apresenta
perspetivas razoaveis de evitar a insolvéncia
da empresa ou de garantir a viabilidade da
mesma.

Fonte: Elaborado pelo autor
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5 Conclusao

O principal objetivo desta dissertagdo consistiu em efetuar uma analise dos mecanismos
de recuperacao, vigentes em Portugal e em Espanha, destinados a empresas em estado de pré-
insolvéncia, por forma a destacar os procedimentos aplicaveis a cada um deles e por forma a
materializar uma analise comparativa entre estes, destacando as suas principais semelhancgas e

diferencas, bem como algumas das vantagens inerentes a cada um deles.

Relativamente aos mecanismos de recuperacdo em vigor em Portugal, verificou-se a
existéncia de dois procedimentos aplicaveis ao objetivo desta dissertagao, sendo eles o PER,
designado de Processo Especial de Revitalizagdo, ¢ o RERE, que se trata de um Regime
Extrajudicial de Recuperacdo de Empresas. Verificou-se que ambos os mecanismos se
encontram regulados em legislagdes distintas. Assim, num momento inicial, foi efetuada uma
detalhada analise de ambas as legislagdes que os regulam, complementada com uma revisao da

literatura existente.

O Processo Especial de Revitalizagdo (PER), regulado pelo Codigo da Insolvéncia e da
Recuperacao de Empresas (CIRE), foi incorporado juntamente com as alteragdes introduzidas
pela Lei n.° 16/2012, de 20 de abril, que refletiu a sexta alteracdo ao CIRE e onde foi
estabelecido um "novo paradigma” da recuperacdo pré-insolvencial, como resultado do
Programa Revitalizar. Trata-se de um procedimento negocial aplicavel a qualquer empresa que
se encontre em situagao economica dificil ou insolvéncia meramente iminente, ¢ realizado de
forma extrajudicial e sob a orientagdo de um administrador judicial provisorio, com a principal
finalidade de atingir um acordo com os credores, no sentido de revitalizagdo do devedor,

podendo, tal ndo acontecer, por falta de aprovacao do mesmo.

O Regime Extrajudicial de Recuperagdo de Empresas (RERE), foi, por outro lado,
introduzido no ambito do Programa Capitalizar, regulado pela Lei n.° 8/2018, de 2 de margo,
como substituto do Sistema de Recuperagdo de Empresas por Via Extrajudicial (SIREVE), que
havia sido aprovado pelo Decreto-Lei n.° 178/2012, de 3 de agosto, modificado e republicado
pelo Decreto-Lei n.° 26/2015, de 6 de fevereiro. Este mecanismo, aplicavel as pessoas
singulares (ndo titulares de empresa), coletivas e patrimonios autonomos desde que se
encontrem em situacdo econdmica dificil ou em situacdo de insolvéncia meramente iminente,
dispdem de um carater extrajudicial, uma vez que ndo carece de intervengdo de entidades

judiciais. A sua principal finalidade ¢ a recuperagdao de empresas em dificuldade, por meio de
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um acordo de reestruturagdo, de onde devera resultar uma altera¢do da estrutura patrimonial ou

financeira da empresa, celebrado entre a empresa e um ou mais dos seus credores.

Apo6s apurados e detalhados ambos os mecanismos vigentes em Portugal,
suprarreferidos, partiu-se para a descoberta da legislacdo espanhola relacionada com a
insolvéncia. Num momento inicial, foi necessario entender a metodologia utilizada pelo
legislador espanhol para regular esta matéria, tendo, apos uma vasta investigagado, sido possivel
identificar o Texto Refundido de la Ley Concursal que, por mero acaso, tinha acabado de sofrer
uma das mais significativas reformas no ano de 2022 com a Ley 16/2022, com o objetivo de
transpor a diretiva (UE) 2019/1023 sobre reestruturagdo e insolvéncia. Com esta reforma, surge
uma nova figura de recuperacao de empresas, implicando uma mudanga de paradigma no que
concerne ao direito pré-insolvencial espanhol. Ainda que com pouca informagao e investigacao
relevante acerca desta nova matéria pré-insolvencial, chegou-se aos inovadores Planes de
Reestructuracion, aos quais se realizou uma profunda analise, complementada pela revisdo da

literatura existente.

Durante a analise do TRLC, percebeu-se que era no Libro II que se encontrava regulado
o direito pré-insolvencial, no qual o legislador distinguia dois “institutos preconcursales”,
nomeadamente a “comunicacion de la apertura de las negociaciones com los acreedores” e 0s
inovadores “Planes de Reestructuracion”. A comunicagdo inicial de abertura de negociacdes
com os credores, serve o propodsito de “escudo protetor”, disponibilizado a entidade devedora,
permitindo-lhe negociar, com os credores, um acordo de reestruturacdo, e assim beneficiar de
determinados efeitos, que contribuam para aliviar alguma pressao exterior, tais como a prote¢ao

dos seus ativos.

Relativamente aos Planes de Reestructuracion, trata-se, como referido acima, de uma
novidade completa na legislagdo. Para além de se estabelecer como um instrumento adicional
para empresas em situagao de insolvéncia, procura também incentivar a a¢ao precoce por parte
das empresas que antecipam dificuldades futuras, atribuindo um papel fundamental aos

credores.

Concluida a analise comparativa dos mecanismos de recuperagdo pré-insolvéncia em
Portugal e Espanha, foi possivel destacar diversas semelhancas e diferencas entre os diferentes

sistemas.
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Relativamente a natureza dos mecanismos, enquanto o PER ¢ predominantemente
judicial, o RERE e os Planes de Reestructuracion sao essencialmente extrajudiciais, embora

permitam a homologacao judicial em determinadas circunstancias.

Por outro lado, enquanto, por um lado, o PER ¢ acessivel por qualquer tipo de empresas,
encontrando-se em situagdo econdmica dificil ou em situagdo de insolvéncia iminente, por outro
lado, o RERE e os Planes de Reestructuracion estabelecem critérios mais especificos para a
sua elegibilidade, excluindo determinadas entidades. Além disso, os Planes de
Reestructuracion, ao contrario do que se verifica para os mecanismos de recuperacdo
portugueses em andlise, estes também sdo aplicaveis a empresas que se encontrem em situagao

de insolvéncia atual, ndo sendo, desta forma, um mecanismo estritamente pré-insolvéncial.

Noutra perspetiva, embora se verifique alguma semelhanca nos procedimentos
associados a cada um dos mecanismos, estes nao sdo uniformes. O processo de inicio, 0
conteudo do plano/acordo, a classificagdao dos credores e os impactos processuais variam entre

os mecanismos, refletindo diferentes abordagens e procedimentos em cada pais.

Ainda assim, apesar das diferencas, todos os mecanismos visam proporcionar um
ambiente propicio para potencializar a recuperagdo e viabilizagdo das empresas que se
submetam a qualquer um deles. A opg¢ao entre estes mecanismos dependera das caracteristicas
e objetivos especificos da empresa devedora, das suas relacdes com os credores e das suas
preferéncias, em termos de formato judicial ou extrajudicial. Cada um dos mecanismos
analisados oferece diferentes ferramentas e beneficios, permitindo que as empresas devedoras

escolham a op¢ao mais adequada aos seus objetivos.

Esta dissertacdo visa representar uma contribui¢ao significativa para a literatura
cientifica no que concerne ao processo de recuperacao de empresas, tanto em Portugal como
em Espanha, disponibilizando uma andlise atualizada sobre o tema, e enriquecendo o
conhecimento nesta area especifica. Além disso, pretende ser uma mais-valia para estudantes
interessados na area de reestruturagdo de empresas, bem como para aqueles que desejam

trabalhar como consultores, € que permitam aprofundar o seu conhecimento.

Um dos principais motivos que levaram a escolha deste tema esta relacionado com a sua
aplicacdo no contexto profissional. E sabido que o conhecimento tedrico dos mecanismos de
recuperagao nao ¢ suficiente para que um profissional possa auxiliar uma entidade a superar as

suas dificuldades financeiras. No entanto, a base tedrica disposta neste trabalho, pretende
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contribuir, nesse sentido, para o sucesso de futuros profissionais que desejam atuar nesta area

especifica.

Inicialmente o pretendido seria realizar uma analise comparativa a todos 0os mecanismos
de recuperacdo de empresas em Portugal e em Espanha, contudo, apds averiguar as diversas e
complexas alternativas disponibilizadas em ambas as legislacdes, decidiu-se filtrar a andlise
para os mecanismos aplicaveis a empresas em situagao de pré-insolvéncia, limitando as opgdes
por forma a possibilitar uma mais adequada e profunda analise aos mecanismos de recuperacao

elegidos.

Penso que seria interessante, em investigacoes futuras, materializar uma analise
estatistica ao desempenho dos mecanismos analisados nesta dissertagdo, por forma a perceber
qual a eficacia e eficiéncia dos mesmos. Embora tenha sido um dos objetivos definidos
inicialmente para esta dissertagdo, tal ndo foi possivel materializar, muito devido ao facto da
falta de informacgao disponivel para consulta, no que concerne a Portugal. Por outro lado, o
facto de os Planes de Reestructuracion serem um instrumento recente também dificultou o

acesso a esse tipo de informagoes.

Por fim, outra sugestao para investigacoes futuras seria realizar uma analise comparativa
dos mecanismos de recuperagdo disponiveis para empresas em situagao de pré-insolvéncia com
um pais diferente, ou mesmo realizar uma analise comparativa entre Portugal e Espanha, mas
neste caso entre os mecanismos de recuperacdo para empresas em situacdo de insolvéncia
declarada, analisando-se os respetivos processos de insolvéncia e o concurso de acreedores
algo que, inicialmente, era previsto abordar, mas devido a dimensao e detalhe dos mesmos nao

foi exequivel.
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