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Resumo

Por via da globalizacdo, determinados mecanismos contratuais, oriundos do sistema
anglo-saxdnico, tém vindo a difundir-se além-fronteiras e a ser acolhidos pelos ordenamentos
juridicos ao redor do globo. E o caso das clausulas de garantia e seguranca patrimonial.

Enquanto mecanismos contratuais atipicos para defesa do crédito, importa analisar a
admissibilidade de tais clausulas face ao ordenamento juridico portugués, assim como o seu
efeito pratico, i.e., saber se efetivamente cumprem, de forma eficaz, a funcdo a que se
destinam.

Dada a sua natureza, tais clausulas ndo atribuem uma posicao de vantagem face aos
demais credores, em caso de incumprimento, nem permitem aumentar o patriménio que
responderd pela divida, através de um terceiro garante. S&o clausulas de natureza meramente
obrigacional. E, como tal, ndo operam em sede de insolvéncia, em concurso com os demais
credores. Operam, sim, numa ldgica ex ante, de prevenc¢do: a salvaguarda da posicado do
credor baseia-se na solidez do patriménio do devedor. Constituindo essa a sua maior garantia.

Mas, se por um lado, tais clausulas permitem uma maior antecipacao, por outro, ha que

analisar com cautela as consequéncias que trazem para a dindmica contratual.

Palavras-chave: Obrigacdes, Clausulas contratuais, Covenants, Cross default,

Incumprimento, Garantia






Abstract

With influence from the globalization, some contractual mechanisms, with origin from the
Anglo-Saxon system, are diffusing and being welcomed by the legal order worldwide. It is the
case of the property security clauses.

As atypical contractual mechanisms for the credit protection, it is important to analyze the
admissibility of such clauses given the Portuguese legal system, as well as its practical effect,
i.e., know if they comply, effectively, to their role.

Given its nature, such clauses do not attribute an advantage position over the other creditors,
in case of default, neither do they allow any increases on the patrimony, which will respond for
the debt, through a third guarantor. These clauses nature are merely obligatory. And as such,
they don’t operate in bankruptcy, in competition with other creditors.

They operate in an ex ante logic of prevention: The safeguarding of the creditor’s position it is
based on the solidity of the debtor’s assets. This is its greatest guarantee.

On the one hand, such clauses allow a greater anticipation, on the other hand, the
consequences they bring to the contractual dynamics must be carefully analyzed.

Keywords: Liabilities, Contractual clauses, Covenants, Cross default, Default, Warranty
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Introducéo

Num cenério ideal seria expectavel que os sujeitos juridicos, em pleno respeito pelo
principio pacta sunt servanda, cumprissem 0s termos a que se vinculam, em cada contrato,
observando o principio da boa fé e tendo em perspetiva ndo sé os préprios interesses, mas
também o interesse da respetiva contraparte. As relacdes contratuais decorreriam, assim,
sem incidentes ou imprevistos contratuais.

N&o obstante, é sabido que a realidade é muito diferente. E apesar deste principio que
estabelece que os contratos devem ser cumpridos, ponto por ponto, ndo podemos deixar de
considerar que o risco de incumprimento € uma possibilidade omnipresente em qualquer
relacéo contratual.

Partindo dessa premissa, de que a execucdo dos contratos é falivel?, o Direito coloca a
disposicao das partes mecanismos de tutela juridica necessérios para, por um lado, garantir
a efetividade dos direitos subjetivos emergentes das relagées contratuais® e, por outro,
garantir a plena circulacdo dos valores econdmicos, fruto dessas mesmas relacdes
contratuais®.

Esta tutela juridica que é garantida ao credor advém do poder que nasce com 0 proprio
contrato: o poder crediticio®. Este poder crediticio permite que o credor possa reagir ao
incumprimento do devedor, acedendo aos meios coercivos necessarios para salvaguarda
efetiva da sua posi¢ao contratual, através da execucdo do patrimonio do devedor faltoso.

N&o obstante, este mecanismo judiciario de tutela do crédito corresponde apenas a uma
parte dos mecanismos a que o credor podera recorrer por forca e para tutela da sua posicao
contratual®.

Muitas vezes, as partes munem-se da sua autonomia privada e estipulam solugfes
internas, moldadas as suas necessidades e as especificidades da relacdo contratual em
causa, que vao além daquilo que se encontra expressamente previsto no regime legal.

Tal s6 é passivel de se concretizar porque a liberdade contratual € uma das pedras
basilares do nosso sistema juridico. Este principio, que se encontra expressamente previsto

no n.° 1 do art. 405.° do Caodigo Civil, estabelece que, dentro dos limites da lei, as partes tém

! Leitdo, Luis Manuel Teles de Menezes, Direito das Obrigag8es, Vol. Il, 10.2 Edicao, Coimbra,
Almedina, 2016, p. 29.

2 Vasconcelos, Pedro Pais de, Teoria Geral do Direito Civil, 62 Edicdo, Coimbra, Almedina, 2010, p.
357.

8 Ferreira, Bruno, Contratos de Crédito Bancarios e Exigibilidade Antecipada, Coimbra, Almedina, 2011,
p. 81.

4 Jodo Baptista Machado, Introducdo ao Direito e ao Discurso Legitimador, Coimbra, Almedina, 2010,
p. 125.

5 Vasconcelos, Pedro Pais de, Teoria Geral..., cit.,p. 247.

6 Gomes, M. Januério da Costa, Assunc¢do Fidejussoria de Divida, Sobre o sentido e o ambito da
vinculacdo como fiador, Coimbra, Almedina, 2000, p. 13 ss.



a faculdade de fixar livremente o contetudo dos contratos, celebrar contratos diferentes dos
previstos na lei ou incluir neles as clausulas que lhes aprouver.

Com base nisso, e atento ao facto de que o mecanismo judiciario de tutela de crédito nem
sempre se compagina com a vontade das partes ou com 0 negdcio visado, seja pela
morosidade dos processos, seja pelos encargos financeiros que acarretam, 0s sujeitos
contratuais, integrados numa realidade econémica em constante mutacdo, buscam formas de
resolucao de conflitos cada vez mais expeditas e adaptadas as suas necessidades.

Assim, as clausulas de garantia e seguranca sdo um reflexo claro de solucfes
internamente adotadas pelos sujeitos privados no espaco de liberdade que lhes é legalmente
reconhecido e que funcionam como ferramentas suplementares de seguranca do crédito,
regulando aquilo que o devedor deve ou néo fazer, para salvaguarda da posi¢do do credor e,
em caso de incumprimento, como é que este podera reagir.

Procura-se, desta forma, acautelar o credor de possiveis incumprimentos do devedor,
mediante a adog¢éao, entre privados, de ferramentas que permitam prever as circunstancias em
gue a probabilidade de falibilidade deve ser substancialmente considerada, consoante 0s
riscos préprios do negdcio juridico em causa.

Falamos assim das clausulas negative pledge, cross default e pari passu’. Clausulas
essas gue nao se encontram definidas na lei portuguesa, antes sao resultado da praxis social
e da disseminacdo, no espaco internacional, de mecanismos convencionais oriundos do
espaco anglo-saxénico®, em especial dos Estados Unidos da América, disseminacdo essa
claramente influenciada pela posi¢éo de lideranca que estas poténcias econémicas ocupam
no seio internacional', numa realidade onde o inglés é a lingua preponderante para
concretizacdo de negécios®.

Ora, se num primeiro momento estas clausulas serviam, sobretudo, contratos de
empréstimo internacional, em que estivessem em causa valores muitissimo avultados,
deparamo-nos agora com o inegavel facto de que estes mecanismos foram sendo acolhidos
e integrados na celebracdo de contratos na ordem interna, com especial incidéncia nos

contratos de financiamento bancéario'°.

7 Importa dizer que as clausulas de garantia e seguranca néo se limitam a estas trés clausulas que
vamos analisar, mas afiguram-se estas as mais adequadas dada a crescente pertinéncia - em especial
da clausula cross default - a nivel doutrinario e jurisprudencial. Restando-nos com o presente trabalho
contribuir para que se possa dar continuidade a analise destes mecanismos, cada vez mais presentes
nas relacdes contratuais entre sujeitos privados.

8 Leitdo, Luis Manuel Teles de Menezes, Direito das Obrigagées..., cit., p. 272.

9 Cordeiro, Antonio Menezes (2010), “Negative pledge: um estudo comparatistico”, O Direito, Ano 142,
Ill, Coimbra, Almedina, p. 497-498.

10 Importa ainda esclarecer que a nossa andlise se debruga sobre a inclusdo destas clausulas nos
contratos de financiamento bancario.



Pelo que dai decorre a necessidade, e também o interesse, em analisar se essas
clausulas se coadunam com o0 nosso sistema juridico, em geral. Mas também com 0 nosso
sistema de garantias, em particular, dado que embora perfilhem um objetivo comum — o de
reforcar a garantia geral, de forma a acautelar o credor de possiveis incumprimentos do
devedor — levantam-se algumas davidas sobre se estas poderdo ser consideradas garantias
no sentido conceptual que conhecemos.

N&o obstante o fim visado seja o reforco da garantia geral da obrigacéo, o facto € que as
referidas clausulas tém uma natureza meramente obrigacional e, como tal, ndo atribuem uma
posicdo de vantagem face aos demais credores, em caso de incumprimento, nem permitem
aumentar o patriménio que respondera pela divida, através de um terceiro garante. Essas
clausulas ndo operam em sede de insolvéncia, em concurso com os demais credores. Até
porque O seu objetivo ndo é atuar depois de verificado o facto danoso, i.e., depois de o
devedor entrar em incumprimento.

Tais clausulas atuam, sim, numa légica ex ante, ou seja, antes da verificagdo do fato
danoso, através de uma posicédo ativa do credor que permitir4, numa fase preliminar, delinear
0os comportamentos do devedor passiveis de incorrer em situagdes de incumprimento,
amenizando assim o risco e permitindo-lhe agir em conformidade com os termos estipulados
no contrato, em virtude da sua autonomia privada. Pelo que a salvaguarda da posi¢céo do
credor baseia-se, neste caso, na solidez do patriménio do devedor. Constituindo essa a sua
maior garantia.

Posto isto, importa também saber em que medida é que estas clausulas constituem um
mecanismo eficaz de tutela de crédito. Propomo-nos, por isso, a analisar esta questéo,
considerando ndo sé os beneficios que indubitavelmente trazem ao credor beneficiario, mas
também os limites com que estas se deparam a partir do momento em que passam a estar
integradas no ordenamento juridico portugués. Isto porque, uma vez que passam a habitar
nesta ordem juridica, j& ndo podemos considerar somente a forma como estas sao encaradas
no seu ordenamento juridico de origem, mas temos que, necessariamente, encara-las a luz
dos principios orientadores desta ordem juridica.

Consideramos que das clausulas elencadas, a clausula cross default requer uma maior
atencéo, na medida em que equivale a concretizagbes de institutos do nosso Cdédigo Civil',
nomeadamente a perda do beneficio do prazo e a clausula resolutiva expressa, previstos nos
art. 780.° e 432.°, respetivamente. Por esse motivo, iremos analisa-la com maior detalhe em
relacdo as demais.

Considerando ainda o cenéario da atualidade, naguela que € uma das iniUmeras

BN

reacbes do legislador a situacdo pandémica COVID-19, importa tecer algumas breves

11 Cordeiro, Anténio Menezes, Tratado de Direito Civil, vol. X, Coimbra, Almedina, 2015, p. 278.



consideracfes sobre a moratoria legal prevista no Decreto-Lei DL n.° 10-J/2020, que afeta
contratos em que estejam apostas clausulas cross default e verificar quais sdo as implicacfes
que o referido Decreto traz para as partes envolvidas.

A titulo de considerac@es introdutérias, importa destacar que o presente trabalho ira ser
desenvolvido tendo como pressuposto uma relacdo crediticia entre uma instituicdo bancéria
e uma empresa. Assim o €, porque, de facto, como iremos analisar mais adiante, estas
clausulas sdo frequentemente utilizadas para servir esse ambito.

Posto isto, dividiremos a nossa exposicdo em duas partes.

A primeira para tecer algumas elucidag¢des introdutorias relativamente as clausulas de
garantia e seguranga. A este proposito importa, nomeadamente, delimitar o seu conceito,
considerando a sua origem anglo-saxénica e relevancia no panorama internacional, bem
como a sua frequente insercédo nos contratos de financiamento bancario.

Ainda nesta parte importa ainda abordar a teoria de agéncia, fulcral para entendermos
aquilo que esta na génese destes mecanismos. Para entdo analisarmos as clausulas negative
pledge, cross default e pari passu. Finalizando, desta forma o Capitulo I.

Partimos de uma visdo geral para depois chegarmos a uma analise mais concreta, no
Capitulo Il, onde iremos abordar a sua integracdo no ordenamento juridico portugués,
levantando algumas problematicas consideradas no ambito deste sistema juridico.

Na segunda parte do presente trabalho, iniciaremos uma nova sequéncia de capitulos.
No Capitulo | iremos incidir o nosso enfoque na clausula cross default, compreendendo mais
detalhadamente este instituto.

Ja no Capitulo Il analisaremos 0 seu enquadramento face ao Caédigo Civil portugués.

No Capitulo Ill destacaremos os riscos que advém da presente clausula e respetivas
formas de mitigacao.

E, por fim, considerando o cenario da atualidade, importa, no Capitulo 1V, tecer algumas

breves notas relativamente a implicacao das moratérias de crédito nas clausulas cross default.



PARTE | - AS CLAUSULAS DE GARANTIA E SEGURANCA, EM GERAL

CAPITULO 1

Enquadramento Geral

1.1. Delimitacdo do conceito

As clausulas de garantia e seguranca patrimonial (ou covenants'®) correspondem a
mecanismos de natureza obrigacional utilizadas no setor financeiro, nomeadamente nos
contatos de mutuo bancério.

Estas clausulas, que visam reforcar a posi¢ao do credor no seio da sua relagéo contratual
com o devedor, vinculam o devedor a um conjunto de deveres acessorios a obrigagéo principal
de retorno do capital mutuado.

Estes deveres poderao incidir, nomeadamente, sobre matérias determinantes no seio da
empresa, como politicas financeiras, planos de negoécio, de investimentos, estratégias
empresariais, entre tantas outras possibilidades, uma vez que o leque de previsao é
vastissimo podendo, inclusive, no mesmo contrato, agrupar-se diversas categorias, por forma
a alcancar uma maior protecéo para o credor. Tudo dependera, em cada caso concreto, das
especificidades do proprio contrato, do valor financiado, do risco associado, da duragéo do
mesmo, da existéncia de outros negdcios juridicos em que a sociedade financiada intervenha
como devedora, entre os mais diversos fatores.

Estas clausulas poderdo revestir-se de natureza positiva ou negativa. No primeiro caso,
estamos perante imposi¢coes que vém determinar que a parte devedora adote algum tipo de
comportamento, como por exemplo fornecer determinadas informagfes cruciais no que
respeita & monitorizagdo dos seus resultados, para que o credor possa proteger a sua posicao
contratual'® estando a par dos indicadores financeiros da sociedade a cada momento e das
suas decisbes de gestao.

Embora se trate de uma obrigagao acessoria, que vem acrescer a obrigagéo principal, a
verdade é que, na sua versao positiva, estas clausulas ndo se revelam um grande transtorno
a empresa financiada, uma vez que ndo vém diretamente restringir a forma como a esta

sociedade é gerida®®.

12 Considerando o facto de estarmos perante mecanismos contratuais de origem anglo-saxénica, para
efeitos do presente trabalho utilizar-se-a ambas designac¢des, de forma indiferenciada.

13 Qliveira, Ana Perestrelo de, Manual de Corporate Finance, 22 Edi¢cdo, Coimbra, Almedina, 2018,
p.122.

14 William W. Bratton (2006), “Bond Covenants and Creditor Protection: Economics and Law, Theory
and Practice, Substance and Process”, Scholarship Georgerown Law, (Online).

Disponivel em:
https://scholarship.law.georgetown.edu/cgi/viewcontent.cgi?article=1575&context=facpub



Pelo contrério, as clausulas de garantia e seguranca de natureza negativa vém determinar
que a empresa financiada se abstenha de adotar uma determinada conduta, exercendo,
assim, um peso distinto na dindmica contratual entre o devedor e o credor, ha medida em
que preveem determinadas medidas que visam expressamente restringir a liberdade do
devedor®®, condicionando as suas decisdes, nomeadamente em matérias de endividamento,
de investimento, de distribuicdo de dividendos, de constituicdo de novas garantias ou de
disposicao dos ativos da empresa.

N&o obstante, se por um lado, com esta solugéo internamente adotada pelos contraentes
para tutela do crédito, nos deparamos com o0s beneficios que decorrem para o credor - que,
mitigando os riscos de incumprimento do crédito, vé a sua posicao melhor salvaguardada,
reforcando a expectativa em reaver o valor financiado - por outro, o devedor podera deparar-
se com uma posi¢cao bastante mais limitada no que respeita ao leque de decisfes de gestédo
que podera tomar no futuro, dado que este mecanismo ira, efetivamente, restringir a atuacao
da sociedade financiada, restricdes essas que comportardo um impacto significativo nas suas
decisdes estratégicas?®.

Admitindo-se que quanto maior for o leque de clausulas de teor restritivo previstas no
contrato, menos flexibilidade tera o devedor para tomar determinadas decisdes de gestdo e
gerir o seu proprio futuro*’, podendo, no limite, deparar-se com a condi¢do de ndo avancar
com projetos que, na sua 6tica, até poderiam incrementar o valor da empresa'®, mas que ndo
se encontram alinhados com aquilo que as partes previram no momento da formalizagédo do

contrato, por forca dessas mesmas clausulas acessorias.

1.2. Influéncia anglo-saxdnica e relevancia no panorama internacional

Tecidas as primeiras observagfes, importa agora entender a sua origem. Do inglés,
“covenants”, no seu sentido lato, corresponde a compromissos pactuados no seio de uma
relacdo obrigacional.

Este mecanismo contratual de tutela de crédito ocupa um lugar cimeiro no sistema anglo-
saxoénico, em especial nos Estados Unidos da América. Tal como KLAUS M. SCHIDT®®
evidencia: "covenants are the prevalent and most important means of creditor protection in the
United States."

15 Qliveira, Ana Perestrelo de, Manual..., cit., p. 122.

16 Mota, Antonio Gomes e Claudia Custédio, Financas da Empresa, Booknomics, 2007, p. 234.

17 Malitz, lleen B., The Modern Role of Bond Covenants, Research Foundation Publications, 1994, p.
11.

Disponivel em: https://www.cfainstitute.org/-/media/documents/book/rf-publication/1994/rf-v1994-n2-
4443-pdf.pdf

18 Stewart C. Myers, Determinants of Corporate Borrowing, in The Journal of Financial Economics, vol.
5,n.°2, 1977, p. 3.

19 Schimidt, Klaus M., The Economics of Covenants as a Means of Efficient Creditor Protection...cit., p.
87.



s

Para melhor compreensdo deste facto, é imprescindivel denotar que em matéria de
garantias néo existe naguele ordenamento juridico uma regra de tipicidade?® - o que por sua
vez também gera dificuldades ao nivel da sua sistematizacédo?! 22,

Os sujeitos contratuais vao, sobretudo, determinando as suas relacdes contratuais
seguindo o principio de autoconformacdo (self-determination), podendo, dessa forma,
configurar as garantias que lhes forem mais convenientes, e especificamente adaptadas
aquela relagdo contratual, sem que estas se encontrem codificadas.

Nas palavras de MENEZES CORDEIRO? ilustra-se, dessa forma, “a capacidade da
cultura humana encontrar vias distintas para solucionar problemas idénticos.”

Ora, esta autoconformacéo, que permite particularizar as necessidades préprias de cada
relagdo contratual e moldar uma barreira garantistica que melhor defenda os interesses das
partes, € sobretudo relavante na realidade do comércio internacional. Isto porque aos
beneficios resultantes de uma realidade transnacional acrescem desafios consideraveis
respeitantes aos conflitos normativo-espaciais que passam a existir a partir do momento em
que, num determinado negécio juridico, entram em contacto uma pluralidade de sistemas
normativos que possuem diferentes regulagdes para a mesma situagéo da vida dos respetivos
sujeitos?4.

Particularmente, no que concerne ao Direito das Garantias observam-se dificuldades
prementes, na medida em que é uma area marcada por diversas vicissitudes que variam
fortemente de pais para pais, sendo, tal como denota LUIS MENEZES LEITAO%,
“praticamente impossivel encontrar um regime comum”, ndo obstante os esfor¢os que se tém
vindo a tecer para uma uniformizacdo deste regime® no plano global, e em particular no

europeu.

20 Cordeiro, Anténio Menezes, Tratado..., cit., p. 78.

21 Cordeiro, Anténio Menezes, Tratado... cit., p. 74.

22 Ainda assim, visando uma harmonizagéo legislativa nesta matéria, elaborou-se, em 1952, o Uniform
Commercial Code (UCC), que prevé no seu art. 9.° prevé um sistema de garantias, embora a sua
aplicacdo esteja limitada ao foro estatual, aplicando-se somente aos Estados onde o diploma foi
adotado, ainda que com algumas diferenciacdes. Vide Vasconcelos, L. Miguel Pestana de, Direito das
Garantias, Coimbra, Almedina, 2011, p. 33.

23 Cordeiro, Anténio Menezes, Tratado... cit., p. 79.

24 Pinheiro, Luis de Lima, Direito Internacional Privado, Vol. I, 22 Edicao refundida, Coimbra,
Almedina, 2013, p. 24.

25 Leitdo, Luis Manuel Teles de Menezes, Garantias das ObrigagGes, 2.2 Edicdo, Coimbra, Almedina,
2016, p. 50

26 A respeito da uniformizagdo do regime de garantias vide Leitdo, Luis Manuel Teles de Menezes,
Garantias das Obrigacdes, 2.2 Edicdo, Coimbra, Almedina, 2016, p. 48 ss. e Cordeiro, Anténio
Menezes, Tratado de Direito Civil, vol. 10, Direito das Obrigacdes, Coimbra, Almedina, p. 99 ss.



Compreende-se, por isso, que estes mecanismos de tutela de crédito se tenham difundido
no plano internacional, onde os agentes econémicos tém vindo a tirar partido da sua
autonomia contratual para convencionar clausulas contratuais que visam superar 0S
obstaculos com que se deparam, nomeadamente pela incerteza da lei aplicavel, bem como
os desfechos jurisprudenciais?’ em caso de litigio.

Para além desse facto, subsiste a conveniéncia em prever-se, no seio do contrato de
financiamento, clausulas que visem assegurar que o patriménio do devedor se mantenha
sélido para que este possa conseguir fazer face as responsabilidades assumidas. Recordando
que, neste prisma, pelos valores substanciais em causa, muitas vezes ndo é suficiente o
recurso a garantias reais, pela parte financiada nao dispor de bens suficientes para garantir o
respetivo financiamento, pelo que o recurso a garantias reais ndo € usualmente considerado
na realidade internacional®®. Nestes casos, a garantia do credor podera consistir unicamente
na solidez do patriménio do devedor?®,

De considerar ainda que, no plano internacional, os credores dificiimente dispbem de
mecanismos que permitam aferir a gravidade do incumprimento de que séo alvos, i.e., se se
tratam de incumprimentos de carater pontual ou se, pelo contrario, constituem um pressagio
para uma situacéo falimentar por parte do devedor®, que requeira uma tomada de posicéo.

Nessa medida, como veremos, a tutela do crédito podera ser eficazmente garantida pela
via contratual, mediante a aposi¢do de clausulas de garantia e seguranca, para defesa da

posi¢éo contratual do credor.

1.3. As clausulas de garantia e seguranca nos contratos de financiamento bancario
As instituicBes bancarias atuam como intermediarios financeiros, canalizando a poupanca
dos seus depositantes para a concessdo de crédito aqueles que carecem de capital para
desenvolver os seus objetivos econdmicos, nomeadamente as empresas — relagdo contratual
na qual incidiremos a nossa andlise.
Partindo dessa premissa, e considerando que nem todas as empresas possuem

capacidade financeira para recorrer ao seu préprio capital®** para a concretizacdo de projetos

27 Dias, Joana Forte Pereira, “Contributo para o estudo dos atuais paradigmas das clausulas de garantia
e/ou seguranca: a pari passu, a negative ledge e cross default”’, Cordeiro, Anténio Menezes et all (orgs),
Estudos em Homenagem ao Professor Doutor Inocéncio Galvao Telles, Volume IV, Estudos de Direito
Privado, Coimbra, Almedina, 2003, p. 886.

28 Jorge, Fernando Pessoa, “A Garantia Contratual da Igualdade dos Credores nos Empréstimos
Internacionais”, in Centro de Estudos Fiscais (ed.), Estudos em Comemoracdo do XX Aniversario,
Separata, Lisboa, 1983, p. 5.

29 Cordeiro, Anténio Menezes, “Negative pledge...”, cit., p. 506.

30 Cordeiro, Antonio Menezes, Tratado... cit., p.. 277.

31 Gullifer, Louise and Jennifer Payne, Corporate Finance Law: Principles and Policy, Bloomsbury, 2011,
p. 8: “Every such company must therefore have at least some equity capital. By contrast there is no
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- como modernizagao de equipamentos e instalacdes ou expansao dos seus ativos - 0 recurso
a capitais alheios, nomeadamente o financiamento bancéario opera, o mais das vezes, como
o principal meio de angariacdo de capital®?> para a gestdo operacional e crescimento das
empresas.

E, portanto, nesses casos, 0 que acontece € que o0 banco empresta dinheiro a uma
determinada empresa, ficando esta obrigada a restituir esse valor, no futuro, acrescido de
juros. Por sua vez, o banco, enquanto credor, permanece na expectativa de reaver esse
valor®,

A esse propésito, importa ainda dizer que essa escassez de recursos proprios podera ser
colmatada de diversas formas, dependendo da caréncia em causa, que podera consistir tanto
na necessidade de apoio a tesouraria, como em projetos de investimento.

Cria-se, dessa forma, uma relacao crediticia que podera prolongar-se consideravelmente
no tempo, dependendo do tipo de financiamento em causa. E, nesse sentido, importa ainda
distinguir o financiamento de curto prazo, que procura suprir necessidades de gestao corrente
e tesouraria da empresa, do financiamento de médio/longo prazo, que visa financiar o ativo
fixo da empresa. Para efeitos do presente tema, iremos delimitar a nossa analise a este Ultimo.

Ora, o financiamento a médio/longo prazo assume especial importancia no futuro
econdémico-financeiro da empresa financiada e do banco financiador®*, na medida em que ir4
repercutir-se durante um intervalo de tempo consideravel nos respetivos balancos. E
naturalmente que os negdcios juridicos cuja execucdo se prolongam no tempo e cujas
prestacdes devem ser satisfeitas de forma continuada ou repetida®® implicam um maior risco
de incumprimento que, por sua vez, gera um clima de desconfianga entre as partes
contratantes®.

Essa desconfianga tem por base a especial incerteza no que concerne as obrigagfes de
natureza patrimonial, na medida em que nao sé o credor estara dependente da vontade do
devedor em atuar no sentido de satisfazer o interesse do credor, nos termos outrora

acordados, como ainda acresce o risco de deteriora¢do da sua capacidade econémica.

requirement that a company must have any debt, although in practice very few companies wil be able
fo operate without some form of debt financing.”

82 Qliveira, Ana Perestrelo de, Manual de Corporate Finance...cit., p. 124

3 Tal como resulta da conjugagao dos art. 1142.° e 1145.° do Cdédigo Civil, para definicdo de mdtuo
oNneroso.

34 Alcarva, Paulo, O Financiamento Bancario de PME, Lisboa, Atual Editora, 2017, pp. 41-49.

35Leitdo, Luis Manuel Teles de Menezes, Direito das Obrigag®es..., cit., p. 120.

36 Cordeiro, Antonio Menezes, Tratado... cit., p., pp. 33-34.



Por isso mesmo, a hipotese de o devedor ndo cumprir com a obrigacdo de restituir o
capital em divida € uma possibilidade que devera refletir-se nos termos do contrato,
nomeadamente nas garantias prestadas e na taxa de juro associada. Essa taxa de juro é
aferida em funcdo do risco contratual subjacente ao crédito concedido e constitui a
contrapartida do crédito. Essa contrapartida visa remunerar o banco, que prescindira daguele
valor, naquele momento, e imputar no devedor o custo de beneficiar antecipadamente de
fundos alheios® para a concretizacdo de uma necessidade que, de outra forma,
provavelmente ndo seria possivel.

Assim, o banco, engquanto investidor®, analisara prévia e detalhadamente a probabilidade
de retorno desse investimento, que estara intrinsecamente ligado a solvabilidade da empresa
e a sua capacidade de fazer face a todas as suas obrigacées sem que isso comprometa a
viabilidade do crédito, munindo-se dos mecanismos de garantia mais eficientes para mitigar o
risco de incumprimento e assegurar o retorno do capital investido.

Por esse motivo, as garantias estao intrinsecamente ligadas a atividade de concessao de
crédito desempenhada pelos bancos® para defesa da sua posicéo contratual.

Esta defesa do crédito podera materializar-se no momento em que se verifique o facto
danoso ou em momento ulterior (ex post)®. Mas também podera verificar-se em momento
anterior ao incumprimento (ex ante), atraves da aposi¢cdo de clausulas de garantia e
seguranga no respeitivo contrato, mecanismos esses que permitem mitigar o risco de
incumprimento, antes mesmo de verificado o facto danoso.

Estas clausulas conferem uma maior seguranca juridica a relagéo contratual porque
visam justamente acautelar determinadas ameacas a solvabilidade da empresa devedora e,
consequentemente, aumentar a probabilidade de o banco satisfazer o seu interesse em reaver

o valor financiado.

87 Mota, Anténio Gomes e Claudia Custédio, Financas..., cit., p. 126.

%8 Magalhées, Pedro Jorge, Governo Societario e Sustentabilidade da Empresa, Stakeholders Model
Vs Shareholders Model, Coimbra, Almedina, 2019, p. 388.

39 Vasconcelos, L. Miguel Pestana, Direito das Garantias... cit., p. 22.

40 Cordeiro, Antonio Menezes, Tratado..., cit. p. 45.
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1.4. Asclausulas de garantia e seguranca e a teoria de agéncia

Como vimos, o banco, enquanto credor, tem todo o interesse na sustentabilidade da empresa.
Mas néo € o Unico. Existe um vasto conjunto de stakeholders, nos quais se inclui também a
sociedade globalmente considerada, os seus trabalhadores e clientes, que no entendimento
de PEDRO MAGALHAES* tém “um direito moral legitimo (que em alguns casos consiste mesmo
num direito legal) de esperar que 0s seus interesses sejam considerados e respeitados pela gestédo da
empresa.”

De facto, no ordenamento juridico portugués, o art. 64° CSC estabelece como um dos
deveres fundamentais dos gerentes ou administradores da sociedade a observancia do dever
de lealdade, naturalmente em prol da sociedade e dos respetivos soécios, mas
contrabalangando este com o interesse de outros sujeitos relevantes no panorama societario,
como o0s seus trabalhadores, clientes e credores.

De acordo com o Acérdédo do Supremo Tribunal de Justica de 26 de junho de 201242

No Direito das sociedades, a lealdade exprime o conjunto dos valores basicos do sistema que,
em cada situagdo concreta, devam ser acatados pelos diversos intervenientes. Equivale, de certo
modo, a ideia civil de boa fé. (...) Pela positiva, a lealdade obriga a seguir as regras do bom
governo das sociedades (corporate governance). A lei portuguesa, objetivamente tomada,
remeteu essa matéria para os deveres de cuidado. No Direito portugués, os deveres de cuidado
devem ser tomados como normas de conduta que densificam, a luz dos ditames do bom governo

das sociedades, os deveres gerais de gestao.

Ora, ndo obstante a previsdo de tais principios estar firmada no ordenamento juridico,
aquilo que, de facto, a lei ndo faz, é especificar 0 modo como esses interesses devem ser
conciliados*®. E esse desalinhamento, muitas vezes presente na realidade da empresa, € um
fator gerador de conflitos de interesses que enviesam o equilibrio expectavel e que potencia
0s riscos emergentes de uma relacdo contratual, homeadamente o retorno do capital

mutuado.

41 Magalhaes, Pedro Jorge, Governo Societario..., cit., p. 388.

42 Processo 9398/10.1TBVNG.P1.S1 (Relator: Fonseca Ramos)

Disponivel em:
http://www.dgsi.pt/jstj.nsf/954f0ce6ad9dd8b980256b5f003fa814/308ef3ec6397341480257a290051a0
d2?0OpenDocument

43 Oliveira, Ana Perestrelo de, Manual de Corporate Finance..., cit., p. 20.
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E embora a conservacao, a rendibilidade e a sustentabilidade da empresa seja um
interesse transversal, como vimos, a diversos interessados, o facto € que os acionistas e
administradores das sociedades possuem, naturalmente, 0s seus proprios interesses que,
nao raras as vezes, divergem dos interesses dos stakeholders, nomeadamente dos credores
dessa mesma sociedade, gerando dessa forma uma situacdo conflituante®?.

Esta situacdo poderd ser desmistificada pela teoria de agéncia (agency theory of control),
alvo de estudo por autores como Jensen/Meckling (1976), Myers (1977) e Smith/Warner
(1979) e que tem na sua génese o facto de existirem divergéncias de interesses entre 0s
diversos intervenientes no seio das empresas, como seja, 0S acionistas (maioritarios e
minoritarios), os gestores e os credores.

No que concerne a relacdo entre administradores/acionistas — aquela que nos importa
analisar para este efeito — parte-se da premissa de que existe um conflito de interesses entre
administradores/acionistas (insiders) e credores (outsiders), pelo facto de os administradores
terem uma maior suscetibilidade em tomar decisbes de gestdo mais arriscadas e enveredar
em projetos de investimento que, em dUltima instancia, beneficiem mais os respetivos
acionistas em detrimento dos seus credores®.

No seu estudo, JENSEN/MECKLING?* destaca o conflito de interesses adstrito a relacéo
administrador/acionista e respetivos credores, partindo da ideia de que “potential creditors will
not loan $100,000,000 to a firm in wich the enterpreneur has na investment of $10,000”, na
medida em que, com essa estrutura de capital, uma vez contraido o financiamento, os
devedores estariam mais suscetiveis ao risco. Para todos os efeitos, “If they turn out well, he
captures most of the gains, if they turn out badly, the creditors bear most of the costs.”

Os mesmos autores defendem que a inclusdo de covenants nos contratos de
financiamento podera ser uma forma de limitar os comportamentos oportunistas do devedor

Na mesma esteira, STEWART C. MYERS*, destaca o seu entendimento de que os
acionistas tendem a preferir investimentos mais arriscados, e que o endividamento que
coloque a empresa financiada numa posi¢cao mais arriscada, podera efetivamente condicionar

a sua tomada de decisGes em prol do credor.

44 Magalhaes, Pedro Jorge, Governo Societario..., cit., p. 388.

45 Oliveira, Ana Perestrelo de, Manual de Grupos de Sociedades, Coimbra, Almedina, 2018, p. 18.

46 Jensen, Michael C., e Meckling, William H.(1976), Theory of the Firm: Managerial Behavior, Agency
Costs and Ownership Structure (Online), p. 334.

47Stewart C. Myers, Determinants..., cit.
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Por sua vez, W. SMITH JR. e JEROLD B. WARNER*® analisam a forma como os contratos
de financiamento sdo deliberadamente formatados para mitigar os conflitos de interesses
entre stockholders e bondholders e as decisdes de gestdo que aqueles poderdo tomar em
detrimento destes.

Em suma, caso o devedor se depare com a possibilidade de realizar um de dois projetos,
a decisdo de optar por um ou por outro sera influenciada pelo facto de este projeto ser
financiado com capitais proprios ou com capital alheio. Caso esteja em causa capital alheio,
gozando de responsabilidade limitada, e, como tal, ndo respondendo pelas dividas sociais da
sociedade, os dirigentes poderdo estar mais suscetiveis a expropriar o capital mutuado,
através de decisdes investimento capazes de perigar o cumprimento das obrigagcfes a que a
empresa se encontra adstrita, refletindo-se esse facto nas suas decisGes*.

No caso de o patrimoénio da empresa financiada ser culposamente subtraido pelos
seus dirigentes, levando a que o credor fique impossibilitado de reaver o capital investido
tratar-se-a de uma clara violagdo aos deveres previstos no art. 64.° CSC, nomeadamente o
dever de lealdade para com os credores.

Segundo o art. 78.° CSC, quando pela inobservancia culposa das disposi¢cfes legais
ou contratuais destinadas a protecdo dos credores sociais, 0 patrimonio social se torne
insuficiente para a satisfacdo dos respetivos créditos, os gerentes/administradores poderao
vir a ser responsabilizados, nos termos do Cddigo Civil (art. 606.° a 609.°). Os
gerentes/administradores ficam, desta forma, obrigados a indemnizar os credores lesados por
prejuizos sofridos e que tenham sido causados pelos dirigentes, através da adocédo de
condutas violadoras de preceitos que visam tutelar os credores sociais da empresa.

No entanto, admite-se que a inclusédo de clausulas de garantia e seguranca nos contratos
de financiamento possa atuar como uma solugdo preventiva, sendo expectavel que os
devedores sejam mais prudentes nas suas tomadas de decisdo, evitando ab initio
comportamentos que possam colocar em risco a sustentabilidade da empresa e a

probabilidade de o credor reaver o capital investido.

48 W. Smith Jr. and Jerold B. Warner (1979), On Financial Contracting, an analysis of bond covenants,
in Journal of Financial Economics, North-Holland publishing Company.

49 Esperanga, José Paulo e Fernanda Matias, Finangas Empresariais, 3.2 Edi¢éo, Texto Editores, 2009,
p. 267.
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Por outro lado, admitimos que o endividamento por si s6 também possa gerar, nos
gestores mais criteriosos, uma menor propensdo a adocdo de comportamentos que sejam
arbitrarios e, pelo contrario, incentiva-los a realizacdo de investimentos que maximizem o valor
da empresa e sejam geradores de bons resultados, dado que com o endividamento existe
uma reducdo periddica do fluxo de caixa que é libertado e, como tal, tornam-se mais
conservadores nas estratégias que adotam®.

N&o obstante, partilhamos do mesmo entendimento de DIANA SERRINHA ROSA®, que
afirma que “uma forte razéo para a constante presenga das clausulas nestes contratos ndo é
juridica, mas sim pratica: mesmo estando geralmente perante um devedor forte, o credor quer
assegurar-se que o mutuario entende a dimensédo do negdcio e as consequéncias do seu
incumprimento.”

Esta posicdo mais atenta do credor, que nas palavras de ANA PERESTRELO DE
OLIVEIRA®, é o que define um mutuante “sofisticado e bem informado”, enquanto
investidores “altamente envolvidos na redac¢ao dos contratos, na monitorizacdo dos covenants
e na renegocia¢cdo em caso de violagdo destes”, requer, naturalmente custos, identificados
por Jensen/Meckling®® por “monitoring costs” ou, por outras palavras, custos de monitorizagéo,
incluindo-se neste leque os “writting provisions”, que correspondem ao custo de incluir no
contrato clausulas com teor extraordinariamente detalhado, por forma a cobrir um vasto
namero de operagbes e aspetos relativos a vida da empresa financiada e o custo de
monitorizacdo per se por forma a garantir que o cumprimento do seu teor é devidamente
respeitado.

Essa monitorizacéo atenta a atividade da empresa financiada € o que vai permitir, por sua
vez, alertar o credor de uma potencial situacdo de incumprimento por parte do devedor.

Funcionando assim como um mecanismo de aviso prévio.

50 Magalhaes, Pedro, Jorge, Governo Societario e a Sustentabilidade da Empresa - Stakeholders Model
Vs Shareholders Model, Almedina, 2019, p. 395.

51 Rosa, Diana Serrinha (2016), “As clausulas cross default no ordenamento juridico portugués”,
Revista de Direito das Sociedades, Ano VI, Coimbra, Almedina, p. 217

52 QOliveira, Ana Perestrelo de, Manual de Corporate Finance...cit., p. 23.

53 Jensen, Michael C., e Meckling, William H.(1976)..., p. 338.
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Dessa forma, o maior ou menor risco de incumprimento é aferido de forma antecipada,
uma vez que se tratam de uma ferramenta de controlo prévio (ex ante), que visam
acompanhar a capacidade financeira do devedor®, balizando as suas atuacdes e prevendo
consequéncias no préprio seio contratual caso alguns destes compromissos sejam
desrespeitados® e, ainda, alertando o credor para qualquer sinal de debilidade financeira do
devedor, de forma a que o credor possa reagir atempadamente, na expectativa de conseguir

salvaguardar o crédito em causa.

1.5. As clausulas negative pledge, cross default e pari passu

J& vimos que os bancos, ao concederem capital as empresas que carecem desse
financiamento para maximizar os seus ativos fixos, estdo a intervir como investidores
externos. Enquanto investidor, naturalmente, haverd uma preocupacao com a forma como
esse capital é gerido.

E, portanto, considerando o risco de incumprimento como um fator imperativo, €
imprescindivel que o credor, para defesa da sua posi¢cdo contratual, venha munir-se das
ferramentas necessarias que lhe permitam tornar o crédito robusto® e apto a prevenir-se de
situacdes passiveis de perigar a concretiza¢do do reembolso que Ihe € devido.

Nesse sentido, e tendo em vista a robustez do crédito, os sujeitos contratuais recorrem a
mecanismos de garantia e segurancga patrimonial, dos quais as clausulas negative pledge,
cross default e pari passu tém se vindo a destacar, e cujos institutos vamos seguidamente
definir, de forma breve, sem prejuizo de, mais adiante, incidirmos a nossa analise mais
profunda especificamente sobre aquela que maiores similitudes denotam no contexto
normativo portugués®’.

Estas clausulas, consideradas na sua globalidade, tém a particularidade de permitir ao
credor reagir atempadamente por forma a evitar a ocorréncia de uma situagéo de tal maneira
gravosa em que o devedor ja ndo possa, de facto, fazer face as suas obrigacées, por ndo
dispor dos meios necessarios a sua concretizagéo.

Visando assegurar que o patrimonio do devedor se mantém incolume e que as suas
decisdes ndo coloquem em risco o0 objetivo de o credor reaver o capital mutuado, podera
chegar-se de, mediante os termos acordados, o credor opor-se decisfes de gestdo que
cologuem em risco a sua posicdo contratual.

Tracando moldes gerais, e partindo da clausula negative pledge, esta tem como fim Gltimo

obstar a que o devedor constitua, durante a vigéncia do respetivo contrato, garantias reais,

5 Vasconcelos, Miguel Pestana de, Direito Bancario, 22 Edicdo, Almedina, 2019, p. 191 ss.

55 Henriques, Sérgio Coimbra (2014), “Clausulas de garantia e segurancga, Entre a autonomia da
vontade e o dever de cumprir — alguns aspetos”, Revista de Direito das Sociedades, VI (6).

56 Simoes, Raul Humberto de Lima, Crédito Bancario... cit. p. 8.

57 Vide Parte Il do presente trabalho: A clausula cross default, em especial.
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pessoais ou outros mecanismos suscetiveis de conceder preferéncia a terceiros®® sobre todos
0os bens existentes na esfera do devedor, sejam eles presentes ou futuros, salvo prévia
concordancia do mutuante®®.

Esta clausula, que prevé uma obrigagdo de facto negativo®, tem um efeito preponderante
na liberdade do devedor dispor o seu patrimdénio, podendo, no limite, culminar na estagnacao
da respetiva atividade econémica e trafego juridico®!, dado que se a empresa carecer de
recorrer a outro financiamento para a concretizacdo da sua atividade econémica e, exigindo
a entidade financiadora garantias reais ou pessoais para o efeito, a sociedade encontrar-se-
ia impossibilitada de prestar, a menos que haja concordancia do credor que beneficia desta
clausula.

Isto origina, tal como evidenciado por JOANA PEREIRA DIAS®2, “um travéo a constituicéo
de futuros endividamentos do mutuario” que visa assegurar “a conservacgao e integridade do
seu patrimoénio” através de um controlo assiduo a sua evolugcdo patrimonial. E,
consequentemente, reduzindo a probabilidade de, em caso de insolvéncia, o credor — se se
tratar de um credor comum - se deparar com outros credores preferenciais que colocariam
em risco a possibilidade de ser pago, dado que esta clausula, assim como as demais aqui
expostas, tém uma eficacia meramente obrigacional e, por via da graduacdo dos créditos,
apenas seria pago em ultimo lugar.

Mas, podemos estar perante um credor preferencial, e tal ndo obsta a que se incluam
clausulas de garantia e segurancga, no clausulado contratual. Antes seria uma forma adicional
de tutelar a sua posi¢do. Se assim for, 0 objetivo visado € assegurar que a sua posi¢ao
preferencial permaneca intacta e ndo seja lesada com o surgimento de outros credores, cujos
créditos sejam gradativamente mais fortes. Neste sentido, o devedor fica, a partida,
impossibilitado de constituir outras garantias mais favoraveis, a favor de terceiros, que
coloquem o credor numa posic¢ao inferior aquela que atualmente beneficia.

No entanto, considerando um importante aspeto ressalvado por PEDRO ROMANO
MARTINEZ e PEDRO FUZETA DA PONTE®, na pratica, nada obsta a que o devedor
constitua outras obrigacdes, a revelia do credor beneficiario desta clausula e contra o objetivo
gue se pretendeu tutelar. Obviamente que o devedor podera vir a responder pelo
incumprimento da obrigacdo assumida, no entanto, “o crédito constituido em violagdo do

«negative pledge» nao fica minimamente afetado por esta suposta garantia e 0 respectivo

58 Gomes, Manuel Januario da Costa, Contratos Comerciais, Coimbra, Almedina, 2012, pp. 394-395.
59 Jorge, Fernando Pessoa, A garantia... cit. p. 20.

60 Cordeiro, Antonio Menezes, “Negative pledge...”, cit., p. 524.

61 Dias, Joana Forte Pereira, “Contributo para o estudo...”, cit. p. 937.

62 Dias, Joana Forte Pereira, “Contributo para o estudo...”, cit. 939.

63 Martinez, Pedro Romano e Pedro Fuzeta da Ponte, Garantias de Cumprimento, 52 Edigéo,
Coimbra, Almedina, 2006, p. 59.
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credor, se for também quirografario, concorre ao rateio, em igualdade de circunstancias, com
0s demais credores comuns ndo munidos do «negative pledge»”.

Em moldes complementares a clausula negative pledge, evidenciamos a clausula pari
passu. Por virtude desta, é assegurado ao credor que a sua posicado manter-se-a4 em pé de
igualdade, em relacdo aos demais credores, relativamente aos créditos da mesma natureza,
sejam eles credores comuns ou preferenciais, obstando assim a que o devedor procure
discrimin&-los, estabelecendo aqueles que ir4 satisfazer antes ou depois.

Para um melhor esclarecimento, SERGIO COIMBRA HENRIQUES® ressalva: “enquanto
a clausula negative pledge pretende evitar que o devedor, com fins discriminatérios, conceda
garantias a favor de outros credores (colocando-o em situacdo de subordinacdo perante
esses), a pari passu € concebida com o intuito de que o crédito em causa seja graduado ao
mesmo nivel dos demais créditos, presentes ou futuros.”

Tal como evidencia o autor VASCO SOARES DA VEIGA®, o recurso a este mecanismo
ndo é compaginavel com o nosso sistema juridico e, portanto, a luz do Cédigo Civil portugués
nao é possivel “ao devedor assegurar que um crédito concedido por um banco se manteria
privilegiado em relacdo a outros créditos que lhe viessem a ser concedidos”, uma vez que “a
preferéncia entre créditos so pode resultar da constituicdo de direitos reais de garantia.”

Os efeitos decorrentes da violagdo destas clausulas poderdo diferir consoante as
consequéncias especificamente previstas no contrato, em virtude daquilo que foi
convencionado pelas partes. E frequente prever-se que a violagéo de tais clausulas culmina
na exigibilidade antecipada do respetivo crédito, que vai interligar com a clausula cross
default.

Esta clausula — cross default - concede ao credor a vantagem de poder exigir
antecipadamente o vencimento da prestagdo, ou até mesmo a resolu¢do do seu contrato,
caso o devedor esteja em situagdo de incumprimento, perante 0 mesmo ou até outro credor.

Supondo, a titulo de exemplo, e para melhor compreensdo, que uma determinada
empresa celebra um contrato de financiamento bancario com o banco B, no qual é
convencionado uma clausula cross default, tendo vindo a cumprir pontualmente as suas
obrigacbes adstritas aquele contrato. Em paralelo, essa mesma empresa € também parte
devedora noutro contrato celebrado com uma instituicdo de crédito distinta, a C. No decorrer
do contrato com C, a empresa financiada entra em incumprimento. Acontece que esse
incumprimento ndo sé tem efeitos no ambito da relagdo contratual com C, como também na
relacdo dessa mesma empresa com B, dada a existéncia de uma clausula cross default.

Assim, ndo sO6 a empresa se encontra em incumprimento perante C, por ter efetivamente

64 Henriques, Sérgio Coimbra, “Clausulas...”, cit., p. 668.
65 Veiga, Vasco Soares, Direito Bancario, 2% Edigdo, Coimbra, Almedina, 1997, p. 376.
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falhado no cumprimento das suas prestacfes, como esse incumprimento pode ser utilizado
por B para alegar o vencimento antecipado das obrigacdes, ou até mesmo a resolucédo do
contrato em causa, no ambito da sua relacdo negocial com B, em decorréncia de um facto
externo a essa mesma relacédo — o incumprimento face a C.

Esta clausula visa, sobretudo, induzir a empresa financiada a adotar uma atuacéo
criteriosa no que respeita a sua gestao patrimonial e cumprimento das suas obriga¢fes, dado
gue as consequéncias de um qualquer incumprimento, poderdo determinar um
“incumprimento cruzado”. Tem assim um poder tal, capaz de influenciar todo o negdcio
juridico, com base em incumprimentos que estejam a decorrer numa relacdo contratual
externa aquela.

Ainda assim, segundo o entendimento de VASCO SOARES DA VEIGA®®, esta clausula,
ainda que ndo tipificada na lei, parece ser a Unica defenséavel, a luz dos ditames do nosso

ordenamento juridico. Exploraremos mais adiante o porqué.

66 \Veiga, Vasco Soares, Direito Bancario... cit. p. 377.
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CAPITULO 2

Integracdo no ordenamento juridico portugués

2.1. As clausulas de garantia e seguranca e a autonomia privada

Mediante conciliacdo de vontades, criam-se comandos®’ que se vao refletir nas esferas
juridicas dos seus autores, e que vao além daquilo que esta pré-fixado pelo legislador. E o
que estabelece o art. 405° do Cdédigo Civil, que vem garantir expressamente aos sujeitos
juridicos a liberdade para se vincularem a negdcios juridicos cujo contetdo foi por si
livremente estipulado, concedendo-lhes a possibilidade de celebrarem contratos diferentes
daqueles que se encontram previstos na lei e neles incluir as clausulas que lhes aprouver®,
desde que respeitados os limites impostos pela lei.

Essa ampla margem de configuracao das suas relagdes negociais é assegurada por um
sistema juridico que, em matéria de Direito das Obrigac¢des, tem como pilar estruturante o
principio da autonomia privada, que se reflete na liberdade contratual que é assegurada aos
sujeitos juridicos, nas suas diversas vertentes: seja para celebrar (ou ndo) os negécios
juridicos, seja para selecionar o tipo negocial que melhor reflita os seus interesses ou até
mesmo para reconfigurar o seu conteldo, inserindo clausulas adicionais ou combinando
diversos tipos contratuais. Isto corresponde, tal como entende INOCENCIO GALVAO
TELLES®®, ao se e ao como do contrato: se o contrato ha de ser celebrado e como é que ha
de ser.

Com base nesse principio, os sujeitos juridicos beneficiam de uma ampla margem para,
no seio interno das suas relacdes, fixarem livremente a disciplina vinculativa do seu interesse ™
e, adicionalmente, ultrapassar caréncias dos institutos que ja se encontram legalmente pré-
concebidos, e que nem sempre se adequam aos interesses e necessidades prementes que
as partes pretendem ver acautelados™, no seio de uma realidade contemporanea. E,
inclusivamente, no plano dos contratos comerciais onde impera a vontade das partes e onde
a autonomia privada se depara com menores delimitacdes’? 3.

Por esse motivo, visando colmatar necessidades identificadas pelos sujeitos privados, no
ambito das suas relacdes, é que o fendmeno das clausulas de garantia e seguranca surgiu

como uma alternativa deliberada as garantias legalmente concebidas que, muitas vezes néo

67 Leitdo, Luis Manuel Teles de Menezes, Direito das Obrigacdes... cit. p. 19.

68 Neto, Abilio, Cadigo Civil Anotado, 192 Edigdo Reelaborada, Lisboa, Ediforum, 2016.

69 Telles, Inocéncio Galvao, Direito das ObrigacGes, 72 Edicdo, Coimbra Editora, 1997, p. 62.

0 Varela, Jodo de Matos Antunes, Das Obrigacdes em Geral, Vol. |, 102 Edicdo, Coimbra, Almedina,
2011, p. 26.

"1 Vasconcelos, Pedro Pais de, Contratos Atipicos, 2 Edicdo, Coimbra, Almedina, 2009, p. 230.

72 Cunha, Paulo Olavo, Direito Empresarial para Economistas e Gestores, 22 Edi¢cdo, Coimbra,
Almedina, 2016, p. 299.

73 Leitdo, Luis Manuel Teles de Menezes, Direito das Obrigacg@es... cit. p. 23.
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se compaginam com uma economia moderna, que se destaca pela constante circulacdo de
capital, e que da primazia a solugdes mais céleres, simples e eficazes™.

Embora néo tipificadas na lei — e por esse motivo designam-se legalmente atipicas — tais
clausulas, como ja referimos, tém vindo a marcar presenca assidua no sector bancario. E é
com base nessa praxis social, que podemos afirmar que esses mecanismos contratualmente
enformados para salvaguardar a posicéo do credor, em refor¢o da garantia geral, afiguram-
se como socialmente tipicos, pelo modo constante e reiterado com que se apresentam no
mundo dos negécios’®.

Esses mecanismos contratuais consagrados sobretudo na pratica comercial’® onde o
trdfego juridico decorre a um ritmo fugaz, advindo dai novas necessidades a serem
colmatadas ou, até mesmo, novas formas de colmatar as necessidades que sempre existiram,
criando-se novos mecanismos contratuais. E, o que é certo, € que nem sempre a pratica
legislativa opera a mesma velocidade. E, nessa medida, nédo faria sentido que os sujeitos
privados estivessem limitados aos tipos negociais reconhecidos pelo legislador’’. Nem podem
estas ser ignoradas pela ciéncia do Direito’8, até porque, na sua generalidade é o préprio
legislador que vai buscar praticas contratuais que ja se encontram difundidas na realidade

social, fruto das convencgdes entre partes, para construir os tipos contratuais legais’.

2.2. Oregime juridico das clausulas contratuais gerais

2.2.1. Aliberdade de estipulacdo nas clausulas contratuais gerais

Partindo do principio que, sob a génese da autonomia privada, as partes é garantida a
possibilidade de autoconformacéo da sua esfera juridica, os sujeitos privados vincular-se-iam
aos negocios que melhor refletissem os seus interesses, nos termos que melhor Ihes fosse
assegurado. Afinal, e hipoteticamente, nenhum sujeito juridico vincular-se-ia a termos
contratuais que deixassem a descoberto as suas fragilidades e intensificasse a sua debilidade

contratual.

74 Dias, Joana Forte Pereira, “Contributo para...” cit. p. 891.

75 Dias, Joana Forte Pereira, “Contributo para...” cit. p. 902.

76 VVasconcelos, Pedro Pais de, Contratos Atipicos... cit. p. 211.

77 Leitdo, Luis Manuel Teles de Menezes, Direito das Obrigacg@es... cit. p. 22.
78 VVasconcelos, L. Miguel Pestana de, Direito das Garantias..., cit., p. 24.

79 Vasconcelos, Pedro Pais de, Contratos Atipicos... cit. p. 61.
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Pese embora, € sabido também que nem sempre essa realidade subsiste nas relacfes
interprivados. Na pratica, as partes nem sempre se encontram em posi¢ao de igualdade no
que concerne a possibilidade de autoconfiguracdo dessa mesma relacdo. E ndo raras as
vezes 0s sujeitos juridicos, por necessidade econdmica, enveredam numa relagdo contratual
sem possibilidade de ditar todos os termos da mesma, deparando-se com clausulas
contratuais gerais pré-concebidas de forma unilateral pela contraparte que possui uma
posicéo socio-econémica de maior relevancia®.

Esta realidade é particularmente evidente no sector bancario, onde se prioriza o recurso
a contratos standard por forma a garantir-se uma prestacao de servico célere e eficaz para
um vasto numero de sujeitos indeterminados.

Assim sendo, se a liberdade de estipulagio se encontra restringida por
moldes rigidamente pré-estabelecidos, ndo sendo dada a contraparte a possibilidade de
influenciar, alterar ou acrescentar informagdes determinadas ao respetivo clausulado, e
deparando-se com um negdcio cujo conteldo é fixo, compete-nos, antes de mais, analisar as
implicagdes que as clausulas contratuais gerais tém do ponto de vista da sua autonomia
privada. Para entdo, mais adiante, correlacionar as clausulas de garantia e seguranga com o
regime das clausulas de garantia e seguranca.

Partindo da observacdo de MARGARIDA MENEZES DE LEITAO®, podemos identificar
cinco caracteristicas comuns as clausulas contratuais gerais. Tais sdo: a unilateralidade, a
pré-elaboracéo, a rigidez, a generalidade, e a indeterminacé&o. Tais clausulas sao formuladas
unilateralmente pelo que apenas o predisponente intervém na sua formulagédo. Formulag&o
essa que verifica numa fase prévia a préopria relacao contratual.

E, portanto, ao destinatario ndo é dada a possibilidade de influenciar o contetido dessas
clausulas, sendo-lhe vedada qualquer possibilidade de alteragdo ou negociagcédo das mesmas,
pelo que o destinatério limitar-se-a a aderir inteiramente ao clausulado ou a rejeita-las o que,
nesta Ultima hipétese, culminaria na impossibilidade de formalizacdo do contrato, pela
divergéncia de vontades®.

E isto ocorre porque tais cldusulas encontram-se pré-elaboradas para servir uma

generalidade de situag@es futuras para um indeterminado nimero de aderentes.

80 |eitdo, Luis Manuel Teles de Menezes Leitdo, Direito das Obrigacdes, cit., p. 30 ss.

81 Clausulas Contratuais Gerais e Negécio Juridico Bancério, Data Venia, (Revista Juridica Digital),
Edicéo 6, p. 155-156.

82 Antunes, José A. Engracia, Direito dos Contratos Comerciais, Coimbra, Almedina, 2009, p. 480.
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De notar que numa area como a do direito bancario, onde existem, de facto, lacunas
prementes relativamente a uma codificacdo genérica®®, tais disposicdes vém
garantir beneficios a nivel de certeza e seguranca juridica negocial, sendo assim possivel
prever a respetiva conjuntura contratual e demais resultados, para além de beneficios
econdmicos, dada a reducdo de custos implicados, uma vez que essas mesmas entidades
bancarias ndo tém interesse em despender mais recursos para além dos indispensaveis
a elaboracdo desses mesmos contratos cujo conteddo poderda até revestir-se de uma
determinada complexidade, mas cujas disposi¢des afiguram-se muitas vezes reiteradas.

De outra forma, se a lei impusesse negociagfes singulares, prévias a formalizacao de
cada contrato bancario, tal resultaria numa recessao juridico-econémica®*, sendo desde logo
postas em causa a simplicidade e rapidez do ato de contratar, ndo se coadunando com as
necessidades de resposta em massa que imperam no ambito da nossa realidade atual, onde
0s negacios juridicos se concretizam a uma rapida velocidade.

Por outro lado, a predisposi¢céo de tais clausulas podera levantar questdes relativas ao
impacto que provocam no ambito da liberdade de estipulagdo contratual dos clientes,
robustecendo a ideia de desigualdade entre as partes. Podera entender-se que, de alguma
forma, existe uma limitagdo na liberdade negocial? Vejamos.

A esse propdsito, PEDRO PAIS DE VASCONCELOS?® entende que o negdcio juridico e
0 contrato assentam na liberdade que o sujeito juridico tem para reger os seus proprios
assuntos. Pelo que a liberdade estard sempre presente, nalguma medida. No entanto,
segundo este autor ha que estabelecer a distingdo entre dois conceitos preponderantes no

ambito de um negdcio juridico: a liberdade de celebracéo e a liberdade de estipulagéo.

83 pPara melhor compreensao do complexo estrutural desta disciplina importa distinguir dois ambitos: o
Direito Bancéario material e o Direito Bancario institucional, ambitos que se influenciam e condicionam
mutuamente. No que respeita ao Direito Bancério institucional, este compreende a estrutura do sistema
financeiro e o regime das respetivas instituicdes, que em Portugal impera, desde ja, o Regime Geral
das |Instituicbes de Crédito, e o regime do Banco de Portugal - que atua numa logica de
supervisor Estatal face as instituicdes financeiras e que detém para o efeito poder normativo e
regulamentar. No que concerne ao Direito Bancério material, ele é sobretudo um direito contratual cujo
nucleo decorre dos contratos comerciais, nao descurando as especificidades proprias das respetivas
operacdes, tal como estabelece o art. 363° do Cédigo Comercial, relativamente aos contratos especiais
de comércio: “as operagbes de banco regular-se-80 pelas disposicdes especiais respetivas aos
contratos que representarem’.

84 Lopes, Gameiro J. M., Introdugéo ao Direito Bancario, Vislis Editores, 2000, p. 177 ss.
85 Vasconcelos, Pedro Pais de, Teoria Geral..., cit.,p. 417.
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Ao celebrar um negécio juridico, em principio, o interveniente exerce o seu livre
arbitrio demonstrando a sua vontade em se vincular. No entanto, o contelddo desse
vinculo nem sempre se encontra a inteira determinacédo do contraente. Quer isto dizer que a
sua liberdade de estipulacdo podera ser maior ou menor atendendo aos moldes do respetivo
negdcio. Na visdo do mesmo autor, tais contratos “ndo deixam de ter carater negocial pelo
simples facto de, na verdade, néo ter sido admitida a negociacao do conteudo. (...) A liberdade
de estipulacdo é implicada pela negocialidade e constitui, sem ddvida um seu indicio, mas
néo deve ser tida como seu Unico critério, nem mesmo como seu critério determinante.”

Podemos concluir que ao cliente bancério a quem nédo € dada, em regra, a hipotese
de dispor do conteudo contratual, efetivamente ndo existe uma liberdade de estipulacao,
sendo esta rigidez uma caracteristica determinante das clausulas contratuais gerais. Ainda
assim, o mesmo cliente a quem é vedada tal possibilidade, tem a liberdade de celebrar o
negocio ou nao, escolhendo o negécio que mais vantagens lhe trouxer, pelo que a autonomia
privada ndo deixa de existir, 0 ato em si € que podera ter um nivel mais ou menos vasto de

negociabilidade atendendo ao respetivo tipo contratual.

2.2.2. As clausulas de garantia e seguranca e o regime das clausulas contratuais
gerais
Tal como mencionado anteriormente, importa correlacionar os mecanismos de garantia e
seguranca patrimonial com as clausulas contratuais gerais e o regime que lhe é aplicavel no
nosso ordenamento juridico, na medida em gue estao integradas no dia-a-dia dos bancos e
na sua forma de negociar.

Para melhor compreensdo do presente tema e do nosso raciocinio, importa referir
algumas notas introdutdrias, e que tem a ver com a necessidade de se distinguir dois cenarios.

O primeiro, em que estejam em causa contratos de grande envergadura, que envolvem,
valores muito avultados, que preveem normativos extremamente densos e complexos, que
implicam a consideragcdo dos mais diversos fatores para a respetiva formalizacéo do contrato
e, ainda, na propria relevancia social e econémica que, por norma, essas instituicdes
financiadas detém, no seio em que se inserem, bem como o apoio juridico especializado que
possuem, refletindo-se esse facto na sua capacidade para negociar e impor algumas
demandas, sendo os respetivos termos contratuais idealizados para servir aquela realidade

em concreto.
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Nesses casos, partindo da concecdo de JOANA PEREIRA DIAS®, estaremos perante
“clausulas de alfaiate”, “feitas a medida, pensadas e ajustadas a cada negociacdo e a
qualidade e peso dos contraentes em presenca”’ e que, fugindo ao ambito das clausulas
contratuais gerais que analisdimos anteriormente, s6 residualmente Ihes seria aplicado esse
mesmo regime.

Num segundo cenario a considerar, e em oposi¢cao aquelas, estas clausulas “de pronto a
vestir’, encontram-se pré-elaboradas para servir uma generalidade de situacdes futuras para
um indeterminado numero de aderentes, cujas disposicfes afiguram-se, muitas vezes,
reiteradas. E, de facto, nestes casos, seria muito mais compreensivel assumir-se a aplicacédo
do regime das clausulas contratuais gerais.

N&o obstante, veja-se, a autora ndo nega a tendéncia das instituicdes bancérias no
sentido de inserirem clausulas de garantia e seguranca nos contratos de financiamento com
determinadas entidades, limitando-se estas a aceitar 0 que se encontra disposto no respetivo
clausulado.

Acontece que apesar de as clausulas de garantia e seguranga, enquanto mecanismo
contratual para seguranga do crédito, terem surgido inicialmente em contexto internacional,
para fazer face as necessidades sentidas por sujeitos contratuais com grande relevancia
econdmica, ndo podemos descurar de que esta tendéncia contratual foi-se expandindo para
outros prismas, nomeadamente o nacional, para servir contratos domésticos. E, nesse
sentido, sendo o tecido empresarial portugués composto maioritariamente por pequenas e
médias empresas, muitas delas sem grande capacidade de negociacdo, nomeadamente pela
insuficiéncia de bens para prestar garantia, ndo é de estranhar que as instituicées bancérias,
por questdes de seguranca, economia, simplicidade e rapidez, introduzam estes mecanismos
de garantia e seguranca patrimonial, por intermédio de clausulas contratuais gerais, inseridas
nos contratos sem possibilidade de estipulagéo.

Através da pré determinacao dessas clausulas, o banco sentir-se-4 mais predisposto a
disponibilizar o capital, na medida em que sera detentor de um mecanismo capaz de antecipar
um potencial incumprimento por parte da sociedade financiada, acautelando assim os riscos
inerentes ao respetivo negocio, nos moldes que lhe for mais conveniente, impondo ou
prevendo determinados comportamentos da contraparte devedora.

Por outro lado, tratando-se de pequenas e médias empresas ha que destacar a sua maior
debilidade, dado que a estipulacdo desse contetdo contratual, em especifico, estara, na sua
larga maioria, apenas ao dispor do banco, aquele que investe, aquele que fornece os meios

para o alcance dos fins.

86 Dias, Joana Forte Pereira, “Contributo para o estudo...”, p. 898.
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A isso acresce o facto de tais clausulas serem complexa e exaustivamente elaboradas,
estabelecendo assim aspetos a niveis juridicos que invocam riscos que poderdo ndo ser
imediatamente depreendidos por quem adere a esse mesmo clausulado. A verdade é que
que muitas dessas clausulas apenas séo apercebidas quando de facto ja € tarde para a sua
rejeicao.

Por esse motivo, 0 nosso ordenamento juridico ndo pode negligenciar a protecao a este
tipo de cliente enquanto parte contratual mais débil desta relacéo.

Para este efeito, importa analisar o Decreto-Lei n.° 323/2001, de 17/12 - que institui o
Regime Juridico das Clausulas Contratuais Gerais — e que assume aqui especial importancia.
Este regime vem assegurar uma fiscalizacéo judicial eficaz e expressamente regulamentada,
prevendo normas para protecdo dos contraentes.

Comegamos por analisar o art. 5.° do referido regime, que estabelece a necessidade de
aceitacdo efetiva das clausulas contratuais, excluindo qualquer clausula que néo tenha sido
expressamente aceite pelo seu destinatario, exigindo ainda niveis de comunicac¢éao integral e
tempestivamente assegurada, atendendo ao contrato e complexidade em causa.

Este regime estabelece ainda a necessidade do dever de informacédo, no seu art. 6°,
devendo ao contraente ser prestado todos os esclarecimentos que forem necessarios a sua
plena elucidagéo.

Para além disso, estabelece-se no seu art. 15° a proibicdo de clausulas que sejam
contrarias a boa fé, ao qual o art. 16° vem desde ja clarificar:

na aplicagdo da norma anterior devem ponderar-se os valores fundamentais do direito,
relevantes em face da situacdo considerada, e, especialmente:

a) a confianga suscitada, nas partes, pelo sentido global das clausulas contratuais em causa,
pelo processo de formagéo do contrato singular celebrado, pelo teor deste e ainda por quaisquer
outros elementos atendiveis;

b) o objetivo que as partes visam atingir negocialmente, procurando-se a sua efetivacdo a luz do
tipo de contrato utilizado.

Assim sendo, considerar-se-d0 nulas as clausulas que sejam atentatérias da boa fé e
confianga justificadamente suscitada na outra parte, tho bem como as clausulas que estejam
em desconformidade com o objetivo que as partes visaram atingir com o respetivo contrato.

Exposto isto, depreendemos que as clausulas de garantia e seguranca inseridas em
contratos “pronto a vestir’ beneficiam da protecéo do regime das clausulas contratuais gerais.
Agora, resta saber se as “clausulas de alfaiate”, aquelas que, tal como refere JOANA
PEREIRA DIAS?¥, sao “feitas a medida, pensadas e ajustadas a cada negociagdo” se,
porventura, se se encontram sob o crivo do regime previsto para as clausulas contratuais

gerais.

87 Dias, Joana Forte Pereira, “Contributo para o estudo...”, p. 898.
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Para tal, importa analisar o seu ambito de aplicacéo, considerando o art. 1.° desse mesmo
regime, que determina que “as clausulas contratuais gerais elaboradas sem prévia
negociacao individual, que proponentes ou destinatarios indeterminados se limitem,
respetivamente, a subscrever ou aceitar, regem-se pelo presente diploma.” E prossegue: “o
presente diploma aplica-se igualmente as clausulas inseridas em contratos individualizados,
mas cujo conteudo previamente elaborado o destinatario ndo pode influenciar.”

A esse respeito, 0 Acordao do Tribunal da Relacao do Porto de 27 de setembro de 2017
vem esclarecer®;

“Assim, e uma vez que esta reqgulamentacéo se aplica também as clausulas contratuais
gerais inseridas em contratos individualizados, mais do que saber se estamos ou ndo perante
um contrato de adeséao o que releva, € saber se a clausula em questao constitui uma clausula
contratual geral, ou seja, saber se 0 seu conteudo é pré-elaborado e insusceptivel de ser
influenciado ou negociado pela parte. Se assim for, tal clausula, ainda que inseridas em
contrato individualizado, encontra-se sujeita ao regime de protec¢do previsto neste diploma.
Dai que importe avaliar a clausula contratual, independentemente do tipo de contrato em que
a mesma esta inserida, seja ou ndo contrato de adesgo.”

E, nesses termos, por for¢a do art. 1°, e aludindo ao douto acorddo, mesmo que se trate
de contratos individualizadas, nos casos em que as clausulas de garantia e seguranca néao
tenham sido alvo de negociacgéo e, pelo contrario, tenham sido previamente elaboradas pelo
banco, entdo, nesse caso, aplicar-se-a, em principio, o regime das clausulas contratuais

gerais.

2.2.3. As clausulas de garantia e seguranca e o abuso de direito
Se por um lado é certo que estamos no ambito da configuracdo da autonomia privada e da
liberdade de celebracao, por outro, é imprescindivel, como vimos, que haja uma articulacédo
entre o espaco de autonomia concedido aos sujeitos juridicos e aqueles que séo os ditames
do nosso ordenamento juridico, nomeadamente para aferir e reagir a situacbes que se
revelem abusivas.

Nestes casos, 0 banco - que detém uma posi¢cao mais forte na relagédo juridica, pelo facto
de ser detentor do capital que a empresa carece, acaba por estar numa posicdo mais
favoravel, o que torna relevante a analise do ponto de vista da empresa financiada, enquanto

parte mais débil dessa relacao.

88 Processo 1897/14.2T2AGD-A.P1 (Relator: Inés Moura).

Disponivel em
http://www.dgsi.pt/jtrp.nsf/56a6e7121657f91e80257cda00381fdf/3e206bffec06d313802581b60055403
2?0penDocument
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Nesse sentido, PEDRO JORGE MAGALHAES® evidencia a suscetibilidade de tais
clausulas incorrerem em ferramentas de excessivo controlo econoémico, tal € a influéncia
exercida pelos credores que delas beneficiam, podendo ser “tdo ou mais intensa do que a
exercida pelos acionistas” e “provocando o esbatimento da diviséria formal entre investidores
internos e investidores externos”.

Considerando, desta forma, que possamos estar perante uma situacdo de fronteira,
suscetivel de gerar maior poder e influéncia do credor, que langcando méo a sua posi¢éo de
vantagem contratual, podera relevar-se um auténtico credor controlador ou insider, dada a
forte influéncia na forma como a empresa financiada dirige 0s seus recursos.

Este poder que, na pratica, resulta num controlo externo de tal maneira significativo pode,
de facto, colocar o credor numa posicdo semelhante a um acionista controlador®.

A este propésito, WILLIAN W. BRATTON®! destaca: “the longer the list of prohibited
outcomes, the stronger the control. At some point the magnitude of control becomes so great
as to give the lender effetive control of the firm.”

Face a possibilidade de ocorréncia de eventuais abusos, surge a necessidade de
intervengéo do Direito com o intuito de compensar tal debilidade, superando a desigualdade
negocial entre partes — dada a clara vantagem das entidades bancérias - evitando e
censurando assim qualquer tipo de pratica abusiva por parte das mesmas que seja atentatéria
aos limites impostos pela boa fé.

Dai que ANTONIO PEDRO DE AZEVEDO% afirme que “a preexisténcia de um
ordenamento juridico funciona como um pano de fundo sobre o0 qual se vai concretizar a
autonomia provada, nas suas diversas manifestacdes.”

Esse ‘pano de fundo” poderd servir como sinalizador de situagdes potencialmente
abusivas que justificam a intervenc@o do legislador e dos aplicadores do Direito, dada a
relevancia juridica e econémica dessas disposicdes contratuais, e pela impossibilidade do
devedor, por outro meio, satisfazer o seu préprio interesse garantindo que nao existirdo
abusos por parte do credor, através de ferramentas que jogam a favor do devedor, no sentido
de minimizar a disparidade existente entre ambas as posi¢cdes contratuais, em situacdes de

claro excesso por parte do credor.

89 Magalhaes, Pedro, Jorge, Governo Societério..., cit., p. 390.

% Vide Oliveira, Ana Perestrelo de, Manual de Grupos de Sociedades..., cit., p. 29.
91William W. Bratton (2006), “Bond...”, cit.

92 Ferreira, Anténio Pedro de Azevedo, A Relacao Negocial Bancéria, Quid jdris.
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O Regime das Clausulas Contratuais Gerais, ja anteriormente destacado, visa, assim,
acautelar eventuais abusos econémicos e controlar contornos nocivos que possam advir para
a parte mais débil da relacao contratual, num campo de a¢éo que vai para além da esfera dos
consumidores finais e utentes finais dos bens e servicos. Aplicando-se igualmente nas
relacbes entre empresarios ou entidades equiparadas (art. 17.°).

Seja qual for a relagdo em causa, o principio da boa fé funcionard como diretriz, devendo
ponderar-se, a luz do art. 15.°, “os valores fundamentais do direito, relevantes em face da
situagdo considerada, e, especialmente: a) a confianga suscitada, nas partes, pelo sentido
global das clausulas contratuais em causa, pelo processo de formacgéo do contrato singular
celebrado, pelo teor deste e ainda por quaisquer outros elementos atendiveis; b) o objetivo
que as partes visam atingir negocialmente, procurando-se a sua efetivacéo a luz do tipo de
contrato utilizado.”

Assim sendo, considerar-se-80 nulas as clausulas que sejam atentatérias da boa fé e
confianca justificadamente suscitada na outra parte, tdo bem como as clausulas que estejam
em desconformidade com o objetivo que as partes visaram atingir com o respetivo contrato.

A insercdo das clausulas de garantia e seguranga em contratos de financiamento podera
resvalar para uma situagdo abusiva e constituir um mecanismo de controlo fatico do credor
sobre a sociedade devedora, dado que ao credor é acrescentado poderes de atuagéo para
defesa da sua posicdo contratual, verificando-se uma ingeréncia significativa nos atos de
governagéao da sociedade.

Por esse motivo, e tendo em vista acautelar a posicdo de devedor de eventuais abusos
do credor, afirma JOANA PEREIRA DIAS®%: “é o proprio ordenamento juridico, considerado
na sua globalidade, que ndo se compadece com situagfes passiveis de conduzirem a uma
pseudo-escravatura dos devedores, concedendo-lhes varios meios de tutela.”

O ordenamento juridico admite que o credor atue em defesa da sua posicdo contratual,
recorrendo aos meios garantisticos que coloca a sua disposicdo, e admitindo inclusive outros
meios emergentes da autonomia privada, para protecao do crédito concedido. Nao obstante,
imperam limites. E se, por um lado é certo que estamos no ambito da configuracao da
autonomia privada e da liberdade de celebracao e estipulacdo contratual, por outro, é
imprescindivel que haja uma articulacdo entre o espaco de autonomia concedido aos sujeitos
juridicos e aqueles que sao os valores fundamentais do nosso sistema legal.

E, portanto, importa que o credor, no exercicio do seu direito subjetivo, atue em respeito
pelos limites subjacentes a sua posicdo contratual, abstendo-se da pratica de qualquer
comportamento excessivo, de tal forma desproporcional que se encontre em contradicdo com

os ditames fundamentais do ordenamento juridico.

9 Dias, Joana Forte Pereira, “Contributo para o estudo...”, p. 898.
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Uma vez extravasado o seu ambito funcional, o credor estara sujeito a censura legal, nos
termos do art. 334.° do Cédigo Civil. Sob a epigrafe “abuso de direito”, este preceito normativo
estatui a ilegitimidade do exercicio de um direito quando esteja venha a exceder os limites
impostos pela boa fé, pelos bons costumes ou fim econdémico ou social desse direito. Estamos
perante um instituto que a doutrina e a jurisprudéncia tém identificado como uma valvula de
seguranca, determinante para a concretizacdo do controlo juridico do exercicio de direitos
subjetivos formalmente validos, mas substancialmente desconformes e, como tal, repudiaveis
pelo legislador.

Assim como decorre do Acérdao do Supremo Tribunal de Justica de 19 de outubro de
2017%: “a figura do abuso do direito surge como um modo de adaptar o direito a evolugéo da
vida, servindo como vélvula de escape a situacdes que os limites apertados da lei ndo
contemplam, por forma considerada justa pela consciéncia social, em determinado momento
historico, ou obstando a que, observada a estrutura formal do poder conferido por lei, se
excedam manifestamente os limites que devem ser observados, tendo em conta a boa fé e o
sentimento de justica em si mesmo.”

A ressalvar que ndo sera, no entanto, qualquer comportamento passivel de se revestir
como abusivo, nos termos elencados. Determina a lei que o comportamento impligue um
abuso de tal maneira ofensivo que extravasa o ambito substancial do direito que lhe serve de
base, ainda que em termos formais seja efetivamente um direito valido. De notar ainda que
ndo é necessario para o preenchimento do tipo que o sujeito juridico esteja em plena
consciéncia do seu comportamento abusivo.

No Acérdéo do Tribunal da Relacéo do Porto de 27 de setembro de 2017%, o Tribunal da
Relacéo veio corroborar a decisdo plasmada pelo Tribunal a quo, que considerava nula a
clausula contratual — em causa uma clausula cross default - que, ndo tendo sido objeto de
negociacao, revelava-se desproporcional, uma vez que extrapolava “as garantias razoaveis
gue podem ser exigidas pelo credor em nome de um principio de tutela da confianca, visando
apenas a protecdo da sua posicao contratual e dos seus interesses, pondo dessa forma em
causa o equilibrio de interesses das partes contratantes, bem como a confianca ou
expectativa no caso depositada pelo mutuario na celebracdo do contrato, sendo por isso

manifestamente excessiva e contraria a boa fé.”

94 Processo 1468/11.5TBALQ-B.L1.S1 (Relator: Rosa Tching)
http://www.dgsi.pt/jstj.nsf/954f0ce6ad9dd8b980256b5f003fa814/001fe8ef80ad36cd802581c2005581f1
?0penDocument

% Processo 1897/14.2T2AGD-A.P1 (Relator: Inés Moura).

Disponivel em
http://www.dgsi.pt/jtrp.nsf/56a6e7121657f91e80257cda00381fdf/3e206bffec06d313802581b60055403
2?0penDocument
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Veja-se ainda esta clausula, acordada num contrato financeiro, declarada nula, nos
termos do Acérdédo do Tribunal da Relacdo de Lisboa de 12 de julho de 2012°%, pela sua

evidente generalidade e desproporcéo:

O Banco podera considerar os seus créditos vencidos e exigiveis e promover a execugao
da hipoteca se:

¢) Nao forem cumpridas quaisquer das obrigacdes previstas no presente contrato;

d) Nao forem pagas despesas afectas ao empréstimo;

h) O/A(s) mutuario/a(s) celebrar(em) qualquer acordo de pagamento de dividas com os seus
credores ou se se verificarem quaisquer sinais objectivos de deterioracdo substancial da sua
situag@o econdmica ou financeira;

i) For protestada qualquer letra ou livranga em que o(a/s) mutuario(a/s) seja(m) obrigado/a(s)
ou se este(a/s) ingressar(em) a listagem de utilizadores de cheque que oferecem risco;

) O/A(s) mutuario/a(s) deixar(em) de cumprir pontualmente as obrigacdes decorrentes de
outras responsabilidades contraidas, junto de outras Instituicdes Financeiras, nacionais ou

estrangeiras, ou se contra si forem instauradas quaisquer ac¢des executivas.

Face a uma clausula desta natureza, nao podemos descurar de eventuais riscos que
poderdo estar na sua base. Pelo que ha que procurar delimitar os seus fatores
desencadeadores, procurando colocar em evidéncia os interesses contratuais de ambas as
partes contratantes, tendo a parte a quem versa o poder de estipular tais clausulas o dever
de agir em consonancia com 0s interesses previsiveis da contraparte, adotando um
comportamento ético e plenamente transparente. Isso significa afastar clausulas, tal como
aquela aqui elencada, que sejam de tal forma genéricas que poderdo debilitar a posicao do
devedor. Apenas dessa forma se poderd assegurar o equilibrio contratual de vontades,
certificando-se que o contraente a quem néo é dada a possibilidade de estipular o contetdo
negocial ndo sai menosprezado no negdcio juridico e é tratado com o devido respeito que a

boa fé exige.

9% Processo 846/09.4YXLSB.L1-7 (Relator: Maria do Rosario Morgado)

Disponivel em
http://lwww.dgsi.pt/jtrl.nsf/33182fc732316039802565fa00497eec/f0554351874f811980257a83003ec9d
f?0penDocument
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2.3. O dever de informacéo e o sigilo bancério

Outro ponto importante que importa destacar € que o efeito pratico destas clausulas de
garantia e seguranca, que visam atuar preventivamente, esta condicionado a circunstancia de
o credor tomar conhecimento de que efetivamente podera estar na iminéncia de um evento
violador dos deveres a que sociedade devedora se encontra adstrita.

Considerando que o credor ndo podera simplesmente estar a mercé da “boa vontade” do
devedor em cumprir o pré-determinado, entdo isso sé é passivel de se concretizar, caso exista
uma representacao fiel da situagdo econdmico-financeira do devedor, de forma a ser possivel
monitorizar, em tempo util, comportamentos levados a cabo pela empresa devedora que
coloquem em risco a sua posicao contratual.

A esse propésito, importa, antes de mais, destacar o facto de estarmos perante dois
agentes que dispdem de niveis distintos de informacédo. Tendo essa consciéncia, e atento ao
facto de que os administradores possuem, naturalmente, um grau de informagcdo muito
superior aos seus outsiders, no que respeita a situacdo financeira da respetiva sociedade, faz
todo o sentido que os credores procurem munir-se de mecanismos de monitorizagdo de atos
de gestdo, através da inclusdo no contrato de financiamento de obrigagfes acessorias que
visam minimizar este tipo de conflitos, nomeadamente, através da imposi¢cao ao devedor de
deveres de informacao financeira.

Desta forma, o banco podera ter uma visédo real da situacdo financeira da sociedade
devedora, no decorrer do contrato e estar ciente da atuacdo da respetiva sociedade no seu
proprio governo, e assim minimizar as assimetrias de informacdo entre as duas partes
contraentes.

No entanto, isso podera ndo ser suficiente para colocar o credor numa posi¢éo segura,
uma vez que havera sempre o risco de o devedor dolosamente privar o credor de informagé&o
essencial ao seu cabal esclarecimento.

Por esse motivo, é concomitantemente necessario o cruzamento de informacdes entre 0s
credores desse mesmo devedor que sejam essenciais a monitorizacdo da sua situacdo
passiva, 0 que acabara por levantar, naturalmente, questdes atinentes ao dever de segredo
a que as instituicdes de crédito se encontram adstritas e que determina que as informacdes
obtidas no @mbito de um contrato ndo devem ser utilizadas fora desse ambito contratual, sem
que o co-contratante a que essas informacdes respeitam tenha previamente autorizado ou

nos termos legais vigentes®’.

97 Cordeiro, Antonio Menezes, Manual de Direito Bancario, 4.2 Edicdo, Almedina, Coimbra, 2010, p.
327.
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Nos termos do n.° 1 do art. 78.° do Regime Geral das Instituicdes de Crédito e Sociedades
Financeiras, estdo abrangidos pelo dever de segredo os membros dos 6rgdos de
administracdo ou fiscalizacéo das instituicdes de crédito, os seus colaboradores, mandatarios,
comissarios e outras pessoas que lhes prestem servi¢os a titulo permanente ou ocasional,
ndo podendo estes revelar ou utilizar informacdes sobre factos ou elementos respeitantes a
vida da instituicdo ou as relacBes desta com 0s seus clientes cujo conhecimento lhes advenha
exclusivamente do exercicio das suas fun¢des ou da prestacdo dos seus servigos.

O n.°do 2 do respetivo art. explicita que estdo, “designadamente” (pelo que n&o se esgota
nesta previsdo), sujeitos a segredo 0os nomes dos clientes, as contas de depdsitos e seus
movimentos e outras operac¢des bancarias.

N&o obstante, estdo previstas excecdes a este dever de segredo. Tais excecgles
encontram-se previstas no art. 79.° do referido regime e nesse leque de previsdes, podemos
constatar no seu n.° 1, que os factos ou elementos das rela¢cées do cliente com a instituicdo
poderdo ser revelados mediante autorizagdo do cliente, transmitida a instituicdo. Pelo que,
que no contrato de financiamento em causa, devera figurar uma clausula onde a sociedade
financiada expresse o seu consentimento para partilha informacdes que, na pratica, sejam
Uteis ao acionamento desta clausula.

A esse respeito, JOANA PEREIRA DIAS® entende que sempre que o devedor venha a
consentir a aposi¢do de uma clausula cross default no contrato de financiamento, estara,
simultaneamente, a consentir a troca de informagdes entre instituicdes de crédito que véa para
além daquela que ja ocorreria, por via do sistema de informacdes reciprocas que existe entre
as instituicbes de crédito, nomeadamente sistemas centrais para aferir as responsabilidades
crediticias dos seus clientes.

Caso contrario, tal como expressa a autora, esta clausula seria “inoperante” no alcance
dos seus fins, representando, dessa forma, um “venire contra factum proprium’, na medida
em gue, ao consentir a aposicdo desta clausula no contrato, estaria a atuar de modo a criar
no credor a conviccdo legitima da operacionalidade dessa clausula, que apenas se

concretizaria dessa forma, vindo depois contrariar essa expectativa.

98 Dias, Joana Forte Pereira, “Contributo para o estudo...”, p. 989-990.
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2.4. As clausulas de garantia e seguranca e o sistema de garantias

2.4.1. Garantia geral e especial das obrigacdes

Até a0 momento, apurdmos que o risco é um fator omnipresente no universo obrigacional. E,
nesse sentido, uma variavel que devera refletir-se nos termos que forem acordados pelas
partes, de forma a que que a posicao do credor possa estar devidamente acautelada caso o
devedor entre em incumprimento. Assim sendo, a forma de mitigar o impacto de um potencial
incumprimento passa pelo recurso as garantias que a ordem juridica coloca a disposi¢ao do
credor e/ou de mecanismos convencionados pelas partes, ao abrigo da sua autonomia
privada.

Considerando que existem diferentes formas de concretizar esta defesa, mas que pela
economia do presente trabalho, ndo nos é possivel explicitar detalhadamente cada uma delas,
iremos tecer uma breve analise do sistema de garantias vigente, do ponto de vista geral, como
ponto de partida para analisar a forma como os mecanismos de garantia e seguranga
patrimonial, aqui estudados, poderéo se enquadrar nesse mesmo sistema.

Tal como anteriormente referido, sendo o risco de incumprimento contratual uma
realidade assente nas relagdes juridicas entre privados, € extremamente relevante, para boa
defesa dos seus interesses, evidenciar, em cada relagdo contratual que se estabelece, os
riscos que advém dessa relagdo e que na préatica poderdo concretizar-se em expectativas
frustradas das partes envolvidas.

As garantias correspondem a um mecanismo de tutela de maior importancia no panorama
contratual. Estdo intrinsecamente ligadas a concessdo de crédito® e visam acautelar a
posicdo do credor na medida em que, ndo sendo as prestacdes, acordadas no programa
contratual, pontualmente cumpridas, o credor possa reagir para salvaguarda dos seus
interesses.

O art. 601° do Cadigo Civil estabelece o principio geral que rege o sistema de garantias,
no ordenamento juridico portugués. O principio da responsabilidade patrimonial, enquanto
garantia primaria dos credores, consiste no facto de todo o patriménio do devedor ser
suscetivel de penhora, salvo os casos especificamente previstos na lei. Quer isto dizer que,
tal como determina o art. 817° do Cddigo Civil, ndo sendo a obrigacdo voluntariamente
cumprida, tem o credor o direito de exigir judicialmente o seu cumprimento e de executar o
patriménio do devedor!®, nos termos previstos na lei, estando sujeitos a execugéo todos os

bens do devedor suscetiveis de penhora que, nos termos da lei substantiva, respondem pela

99 Vasconcelos, L. Miguel Pestana de, Direito das Garantias..., cit., p. 49.
100 Dias, Joana Forte Pereira, “Contributo para...” cit. p. 1018 e Januario da Costa Gomes,
Assungao..., cit. p. 13.
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divida exequenda. A lei regula, no art. 735.° e ss do Cddigo de Processo Civil, os bens que
podem ser penhorados e aqueles cuja impenhorabilidade é absoluta, relativa ou parcial.

Estas disposicdes legais asseguram ao credor a possibilidade de, na circunstancia de o
devedor ndo proceder ao cumprimento voluntario das obrigacdes pecuniarias a que se
encontra adstrito, exigir judicialmente a satisfacdo do seu crédito, através de um processo civil
executivo, para reparagdo deste direito violado°?.

Munido de um titulo executivo, o credor podera enveredar para uma acao executiva para
pagamento de quantia certa, na qual sera afetada a generalidade dos bens do devedor ao
cumprimento da respetiva obrigacdo pecuniaria através da apreensao judicial do seu
patriménio que se mostre suficiente para cobrir 0 valor em divida, e consequente venda para
que, dessa forma, e mediante os valores auferidos, se possa proceder a — eventual —
satisfacao do seu crédito.

N&o obstante a natureza universal do processo executivo, debrucando-se este sobre
todos os direitos patrimoniais do devedor existentes no momento da execu¢do, mesmo que
tenham sido constituidos em momentos posterior ao momento da constituicdo da obrigacéo
ou do vencimento da mesma - apenas se excluindo aqueles bens, tal como anteriormente
referido, cuja penhora seja proibida ou esteja limitada por lei - importa ressalvar que, na
pratica, poderdo existir determinadas circunstancias que poderao condicionar ou até mesmo
impossibilitar o credor de satisfazer o seu crédito. Isto porgue o credor estara sempre sujeito
a circunstancia de o devedor ser possuidor de bens na sua esfera patrimonial, podendo ainda
acontecer gque, apesar de existirem, estes bens sejam, segundo os ditames legais,
impenhoraveis por natureza, ou, que existam outros credores em concurso e que o patrimoénio
do devedor nédo seja suficiente para solver a integralidade dos valores em divida.

Nesse tocante, o art. 604° do Cédigo Civil prevé o par condicio creditorum. Determina este
principio que caso os bens do devedor ndo sejam suficientes para proceder a satisfacdo
integral de todos créditos, o pagamento aos credores comuns sera feito de forma proporcional
e, como tal, ao credor a quem lhe é devido um maior montante, beneficiara de uma maior
porcaol®?,

Credores comuns serdo todos aqueles que ndo dispdem de uma causa legitima de
preferéncia. O processo concursal visa, dessa forma, garantir a igualdade de tratamento dos
credores que se encontrem nas mesmas condicdes (art. 194° do Cédigo da Insolvéncia e da
Recuperacao de Empresas).

Mas ha que compreender que essa igualdade ndo é absoluta. Tal como decorre dos

ditames do principio da igualdade, ha que tratar de igual forma o que é igual, e de maneira

101 Freitas, Jodo Lebre de, A Acao Executiva depois da Reforma, Coimbra Editora, 4% Edi¢ao, 2004, p.
9.
102 Martinez, Pedro Romano e Pedro Fuzeta da Ponte, Garantias de Cumprimento..., cit., p. 16.
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diferente, o que é diferente, ndo havendo lugar a indiferenciacdes injustificadas em relacdo
aos credores que se encontram nas mesmas circunstancias, mas validando tratamentos mais
favoraveis quando assim o justifigue, nomeadamente por existirem causas legitimas de
preferéncia.

Nesse sentido, o credor comum néo possui nenhuma seguranca juridica que o coloque
em vantagem em relagcdo aos credores preferenciais, satisfazendo o seu crédito em momento
posterior e em situacdo equiparada aos demais credores, pelo que a probabilidade de se
deparar com o cendrio de patriménio do devedor ndo ser suficiente para satisfacdo dos seus
créditos € muito grande.

Veja-se, a esse respeito, 0 Acérdao do Tribunal da Relacdo de Coimbra de 19 de marco
de 2019%3;

No concurso de credores, como em qualquer processo singular, estd em causa “o direito de
crédito de cada credor contra o devedor, a relacdo substancial existente entre cada credor e o
devedor, que ndo se altera, por forca do concurso de credores. O que pode alterar-se, sim, € 0
resultado pratico do exercicio do poder de execugao: por causa do concurso, a satisfacéo integral
do credor pode nao ser vidvel, estando sujeita as limitacdes em consequéncia da existéncia, da

gquantidade e do valor dos direitos dos restantes credores.

Devido a tais condicionalismos, é justificavel o recurso a garantias especiais como forma
de privilegiar a satisfacdo de determinado crédito. A essa garantia primaria pode acrescer
outras garantias — especiais — que visam precisamente reforcar o seu carater geral,
aumentando a probabilidade de o credor satisfazer o seu crédito.

Essas garantias especiais podem assumir uma multiplicidade de configuragoes,
atendendo ao negdcio juridico em causa e a vontade das partes, e conferem ao credor uma
posicéo privilegiada, seja pela afetacdo do patrimonio de um terceiro ao pagamento da divida
(designam-se garantias pessoais, destacando-se a fianga), seja ao conceder preferéncia na
satisfacdo dos seus créditos, aquando de uma situacdo de insolvéncia do devedor.

Nesses termos, a igualdade dos credores é afastada pelos ditames das garantias reais,
que lhes concede preferéncia sobre os demais credores comuns. Sendo causas legitimas de
preferéncia, de acordo com o n.° 4 do art. 604° do Cddigo Civil, além de outras legalmente
admitidas, a consignacdo de rendimentos, o penhor, a hipoteca, o privilégio creditorio e o

direito de retencdo.

103 Processo 146570/14.0YIPRT.C1 (Relator: Silvia Pires)

Disponivel em:
http://www.dgsi.pt/jtrc.nsf/c3fb530030ealc61802568d9005cd5bb/3985¢ce7561¢c69033802583¢800510
06b?0OpenDocument
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Estas garantias foram especialmente concebidas para atribuir ao credor beneficiario uma
posicao privilegiada na satisfacdo dos seus créditos, em relacdo aos demais credores

comuns.

2.4.2. As clausulas de garantia e seguranga enguanto garantias

Se por um lado, estamos perante ferramentas indispensaveis a seguranca do crédito e a
defesa dos interesses do credor, por outro, a forma como o préprio sistema esta construido
traz algumas limitagBes de ordem pratica que poderéo impossibilitar que o credor veja a sua
pretensao satisfeita.

Dai que se justifigue que, visando a salvaguarda integral da sua posigéo, o credor atue
numa linha de defesa do crédito, munindo-se dos mecanismos garantisticos mais
convenientes e que denotem um maior reforgco na concretizacdo da obrigacdo em causa, 0
que nem sempre passa pela priorizacdo ou exclusividade dos tradicionais meios garantisticos
de satisfacdo de crédito que a ordem juridica coloca a sua disposicéo.

N&o obstante partilharem o mesmo escopo funcional — garantir o cumprimento de uma
determinada obrigacdo - as garantias anglo-saxonicas diferem das garantias classicas
previstas no ordenamento juridico portugués para reforgo da garantia geral, nomeadamente
porgue ndo atribuem uma posicao de vantagem face aos demais credores, mormente numa
situacdo de concurso de credores, nem permitem aumentar o patriménio que respondera pela
divida através de um terceiro garante.

Tendo uma vocagdo meramente obrigacional, levantam-se questfes acerca da sua
classificagdo enquanto garantia.

Para JANUARIO DA COSTA GOMES!™, apesar de vulgarmente designadas como
garantias, tais clausulas constituem, na realidade “meros mecanismos de seguranca de
crédito.” Isto decorre do facto de, ao contrario das garantias tipicas, estas nao atribuirem
vantagem relativamente aos demais credores em situacdo de insolvéncia, nem permitirem
aumentar o patrimonio que respondera pela divida, através de um terceiro garante.

A par do entendimento de JANUARIO GOMES, que desmerece o seu enquadramento
legal enquanto garantia auténtica, outros autores portugueses tém vindo a debrucar-se sobre
essa problematica.

PEDRO ROMANO MARTINEZ e PEDRO FUZETA DA PONTE! classificam-nas como
“‘garantias aparentes”, dado que pela sua eficacia meramente obrigacional, “nada

acrescentam a garantia geral” e, por isso “sao ineficazes em relacao aos demais credores.”

104 Gomes, Manuel Januario da Costa, Contratos Comerciais... cit. p. 393 ss.
105 Martinez, Pedro Romano e Pedro Fuzeta da Ponte, Garantias de Cumprimento ..., cit., p. 57 ss.
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LUIS MENEZES LEITAOX®, por sua vez, prefere classifica-las como “garantias especiais
atipicas”, na medida em que visando o reforgo da posi¢do do credor, ndo se reconduz a
nenhuma das modalidades tipicamente previstas na lei.

Ja, MIGUEL PESTANA VASCONCELOS?” enquadra-as no capitulo destinado a “outros
instrumentos de garantia” que, entre outras figuras “podem ser usadas como meio de reforco
da posicdo do credor”, ainda que essa tutela se revele “fraca” ou até mesmo “fraquissima’,
dado que ndo atuam no caso de insolvéncia do devedor.

ARMINDO SARAIVA MARTINS'® agrupa estas clausulas em “outros instrumentos
garantisticos do crédito bancario”, justificando que estes instrumentos aumentam, € certo, a
probabilidade de o credor recuperar o crédito, “mas ndo sdo absolutamente determinantes
dessa recuperagdo nem a asseguram.”

E, por fim, ANTONIO MENEZES CORDEIRO, titula estas clausulas por “acordos de
defesa da garantia geral”, por se tratar de esquemas convencionados pelas partes que visam
exatamente tutelar a garantia geral, em defesa dos credores.

Quanto a nossa posi¢do, mais do que uma questao de terminologia, importa atender ao
seu carater funcional. E evidente que em relacdo as garantias especiais — pessoais e reais —
existe uma grande disparidade, desde logo porque ndo sao provenientes do mesmo sistema.
No entanto, importa atender ao fim a que se prestam a atingir, que € o reforgar a pretenséo
do credor em reaver o capital mutuado.

E, portanto, visando o seu carater funcional, ANTONIO MENEZES CORDEIRO explica:
as garantias, num fenémeno pouco frequente no Direito civil tradicional, ndo sao definiveis, nem
pela sua estrutura, nem por uma especial origem histérica. Elas agrupam figuras dispares,
aproximaveis, simplesmente por, em comum, terem o escopo de reforcar a expectativa do credor
a obtengédo do bem representado por uma obrigagdo.” E prossegue: “a diversidade histérico-
cultural acentua-se, ainda, pela rececdo de diferentes figuras anglo-saxénicas, que
correspondem a tradi¢cdes e técnicas muito diferentes das continentais.

Ora, se por um lado, tal como destaca a doutrina, estamos perante mecanismos de tutela

“fracos”, por outro lado, existem perigos que importa n&o ignorar, sobretudo quando estad em
causa uma clausula cross default que, tal como de seguida analisaremos, podera relevar-se

uma ferramenta perigosa para as relagdes contratuais, se néo for devidamente delineada.

106 | ejtdo, Luis Manuel Teles de Menezes, Garantias... cit., p. 307 ss.

107 vVasconcelos, Miguel Pestana, Direito Bancario... cit., p. 627 ss.

108 Matias, Armindo Saraiva, Garantias Bancarias Activas e Passivas, Edicdes Scripto, Lisboa, 1999,
p. 55.

109 Cordeiro, Anténio Menezes, Tratado..., cit. p. p. 272.

110 Cordeiro, Anténio Menezes, Tratado..., cit. p. 35.
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PARTE Il — A CLAUSULA CROSS DEFAULT, EM ESPECIAL

CAPITULO 1

A Clausula Cross default

1.1. Events of defaulf e a clusula cross default: particularidades

Analisamos outrora que as clausulas de garantia e seguranga sS40 mecanismos contratuais
que visam proteger o credor de possiveis comportamentos do devedor que coloquem em risco
0 programa contratual, nos termos acordados pelas partes.

Assim, no ambito dos instrumentos atipicos, incidiremos um especial enfoque sobre a
clausula cross default e 0 seu enquadramento face ao nosso sistema juridico, dado ser um
instituto originario do sistema anglo-saxonico - e perceber se existe, de facto, a possibilidade
de este se coadunar com os diversos mecanismos de garantia ja preexistentes, operando de
forma eficaz e atendendo ao fim a que se destina sem desvirtuar o sistema vigente.

Posto isto, importa atendermos a alguns aspetos, indispensaveis a cabal compreensao
deste mecanismo, explicitando nomeadamente aspetos relativos a forma como a posigéo do
credor se encontra, nestes casos, salvaguardada.

Ora, a salvaguarda da posic¢éo contratual do credor pressupde, nestes casos, que estejam
previamente elencados no contrato em causa os factos que sejam passiveis de indiciar sério
risco para o credor. Assim, numa tentativa exaustiva de se prever todas as possiveis
contingéncias que poderdo determinar a falibilidade do plano juridico contratual, tal como
previsto inicialmente (ainda que a capacidade de previsdo das partes seja limitada), elabora-
se um elenco de events of default, que permite ao credor reagir, antecipadamente, quando se
verifiqguem eventualidades que vém perigar a possibilidade de retorno do capital investido.

Essa reacdo poderd, segundo a clausula cross default ora em andlise, determinar o
vencimento antecipado da obrigacédo a que o devedor se encontra adstrito ou até mesmo a
resolucéo do contrato em causa.

Quanto mais ampla for a previsao desta clausula, ou seja, quanto maior o leque de
eventualidades capazes de desencadear os efeitos da clausula cross default, certamente que
maior seguranca trard para o credor, no entanto, do ponto de vista da sociedade devedora,
esta podera deparar-se com um cenario de maior limitacdo da sua liberdade na conducéo dos
assuntos da empresa.

E, portanto, questiona-se, que eventualidade deve ser considerada um event of default?

Existem limitagBes que importam as partes considerar?
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Nesse sentido, importa especificar que events of default consistem em factos que, a luz
das consideragces de DIANA SERRINHA ROSA!!!, constituem para o credor um “desvio
grave ao programa contratual e Ihe faz perder a confianca na capacidade de cumprimento
pontual do devedor’.

N&o se trata, tal como destacado por JOANA PEREIRA DIAS!? de “qualquer evento ou
até inadimplemento levissimo, e mesmo insignificante na economia do contrato”, mas antes
de factos cuja verificag@o indiciam um sério risco de incumprimento do contrato em causa e,
por esse motivo, justifica-se que o credor atue de forma a precaver o retorno do capital
investido, ainda que dessa acéo, surjam implicacbes gravosas para o devedor.

N&o obstante tratar-se de um conceito indeterminado, o “sério risco” devera ser
considerado a luz do principio da boa fé e da proporcionalidade, devendo avaliar-se os
diversos interesses em jogo, sob pena de estarmos perante um exercicio abusivo desta
clausula por parte do credor.

E é neste elenco de events of default que podera incluir-se a clausula cross default, uma
clausula de especial importancia no que toca a monitorizagdo de incumprimentos ocorridos
em outros contratos, que poderdo existir perante o mesmo credor ou perante credores
completamente alheios aquela relagéo contratual.

Destaca-se a possibilidade de relagdes contratuais externas, dispares e que ndo tenham
gualquer elo de ligacdo com a relagdo contratual em que esta clausula é aposta, poderem
desencadear efeitos nocivos numa relagéo contratual cuja pagamento da prestacéo tem vindo
a ser pontualmente assegurado. Ou seja, o credor beneficiario desta clausula podera munir-
se deste mecanismo para monitorizar as demais rela¢des contratuais a que o devedor se
encontre adstrito e identificar a potencial ocorréncia dos eventos listados, podendo estes
significar indicios de uma situag¢éo que, do ponto de vista do credor, se afigura como um sinal
prévio de um possivel incumprimento. E, nesse caso, podera o credor beneficiario, exigir o
vencimento antecipado ou, no limite, a resolucdo do respetivo contrato, mesmo que em
relacdo a prestacdo principal — restituicdo do valor mutuado -, o devedor atue em
conformidade, cumprindo pontualmente os termos acordados.

Estas clausulas funcionam como um sinal de alerta relativamente as obrigacdes adstritas
ao devedor, dado que existindo indicios de incumprimento em relagdo a outro contrato, a
possibilidade de o devedor ndo cumprir com as suas obrigacdes, em relacdo ao seu contrato
vai se tornando uma realidade cada vez mais premente. Relembrando que consiste ndo sé

no reembolso do valor acordado, no prazo e termos estipulados, como no cumprimento

111 Rosa, Diana Serrinha (2016), “As clausulas cross default...”, cit., p p. 223.
112 Dias, Joana Forte Pereira, “Contributo para...” cit., p. 968.
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desses compromissos acessorios, cuja nao verificacdo, poderd levar igualmente ao

incumprimento do contrato.

1.2. Modalidades da clausula cross default

Uma vez que estamos sob a esfera da autonomia privada, a formulacdo de tais clausulas
podera assumir diversas adaptacfes, atendendo as caracteristicas do contrato e aquilo que
importa acautelar. Ainda assim, € possivel identificar as modalidades de salvaguarda mais

comuns.

1.2.1. Payment cross default
Na modalidade payment cross default, o incumprimento decorre da falta de pagamento (total
ou parcial) do valor em divida, em relacdo a outro contrato a que o devedor se encontre
adstrito, concedendo assim ao credor beneficiario desta clausula, a possibilidade de exigir
antecipadamente o cumprimento da obrigagdo em causa.

Assim, ao verificar-se um incumprimento na obrigagéo de pagamento do preco em relacao
a outro contrato, o credor beneficiario desta clausula, ndo s6 assumira — naturalmente - que
a solidez do patriménio do devedor estard em risco, assim como estara em risco a
possibilidade de recuperar o capital investido. Assim sendo, por intermédio desta modalidade,
o credor beneficiario poderad posicionar-se face a tal incumprimento, acautelando a

possibilidade de o devedor incumprir com as suas obrigacdes em relagdo ao seu contrato.

1.2.2. Covenant cross default
Por sua vez, a covenant cross default corresponde a uma modalidade mais drastica. Por via
desta modalidade, se se verificar 0 incumprimento de qualquer clausula, para além do
incumprimento da obrigacao principal de pagamento da prestacdo, em relagdo a um contrato
celebrado no ambito de uma relacédo juridica com outro credor, o credor beneficiario desta
clausula podera acionar os efeitos decorrentes da clausula cross default, bastando para tal
que o incumprimento dessa obrigacdo esteja elencado no contrato como event of default, e
independentemente de qualquer atuacéo do credor lesado.
Veja-se, a titulo de exemplo, a respetiva clausula inserida em contrato financeiro®13:

Fica expressamente convencionado que o Banco podera, ainda, pdr termo ao presente contrato

e considerar imediatamente vencido, independentemente de Interpelagcdo para cumprimento, a

totalidade do capital em divida, cujo pagamento se tornara, entdo, consequente e imediatamente

exigivel, acrescido dos juros remuneratérios e/ou moratérios devidos, bem como dos demais

113 Processo 1897/14.2T2AGD-A.P1 (Relator: Inés Moura).

Disponivel em
http://www.dgsi.pt/jtrp.nsf/56a6e7121657f91e80257cda00381fdf/3e206bffec06d313802581b60055403
2?0penDocument
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encargos ou despesas legal ou contratualmente exigiveis, podendo, ainda o Banco promover a
execucdo da(s) garantia(s) constituidas para assegurar as responsabilidades do mesmo
emergente nos seguintes casos: Se ndo for pontualmente cumprida pela Mutuaria qualquer
obrigacéo, ainda que ndo pecuniaria, emergente de qualquer outro contrato celebrada ou a

celebrar com o Banco ou com qualquer outra instituicdo de crédito.

Podemos assim estar perante o vencimento antecipado de uma obrigacédo desencadeada
por um incumprimento nos termos de outro contrato externo a esta obrigacdo em causa,
independentemente de o credor cujo incumprimento se verifica, ter antecipado a respetiva
obrigacdo ou resolvido o contrato. Podemos estar perante a resolucdo de um contrato
baseado em factos desencadeados por outro contrato que, porventura, nem sequer foi
resolvido ou, por outras palavras, o incumprimento de obrigacdes acessorias que S&o
facilmente resolviveis no seio da relagdo contratual em que este se verifique, podera ser um
facto desencadeador de problemas de enorme proporgéo para o devedor. Nao importa aqui
a atuacao do credor perante o qual se verifica o incumprimento, sendo irrelevante para estes
termos, dado que o que importa € o efeito desencadeador.

Esta modalidade que atende a um incumprimento genérico, reconhecida como clausula
em “branco”, claramente que nao tem merecido anuéncia dos Tribunais, por ser violadora do
principio da boa fé, dada ao manifesto desequilibrio em gue coloca as partes envolvidas, indo

para além daquilo que é uma garantia razoavel e, portanto, nula.

1.2.3. Capable of

Nesta modalidade verifica-se a existéncia de uma condicdo. Se na modalidade anterior, o
credor beneficiario podia acionar os efeitos da clausula cross default, independentemente de
o credor do contrato originariamente incumprido deter esse poder ou reagir a esse
incumprimento, nesta modalidade, diferentemente, ao credor beneficiario apenas é permitido
lancar m&o da possibilidade de exigir o vencimento antecipado do crédito ou enveredar pela
resolucéo do contrato caso o credor cujo incumprimento se verificou detenha o mesmo poder
de exigir vencimento antecipado ou resolugcéo do respetivo contrato.

Veja-se que, neste caso, ndo é necessario que o outro credor exerca efetivamente os
seus poderes, apenas sendo necessario que detenha esse mesmo poder. E, mesmo que opte
por ndo exercer essa possibilidade, tal ndo obsta a que o outro credor o faca.

Acontece que dado o fendmeno crescente de recurso a clausula cross default, enquanto
mecanismo de garantia nos contratos de financiamento - e a continuar-se esta tendéncia - a
limitacdo que lhe subjaz perdera o seu impacto porque tornar-se-a cada vez mais comum que

os diversos credores detenham esse poder e, como tal, que 0 possam exercer.
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1.2.4. Cross accelaration

Existe, nesta modalidade, uma condicéo adicional a modalidade anterior. Para além de
ser necessaria a existéncia de um incumprimento em relacéo a outro contrato e que ambos
os credores disponham do mesmo poder, € ainda necessario que o outro credor, i.e. aquele
perante o qual o incumprimento se verificou, em primeiro lugar, exerca efetivamente o direito
de exigir o vencimento antecipado da obrigacdo ou a resolucdo do contrato, sendo a sua
reacdo decisiva para as consequéncias que poderdo advir do incumprimento do devedor.

Desta modalidade podera resultar algum impasse para o credor beneficiario, que vé
condicionada a salvaguarda dos seus interesses, uma vez que estara dependente da deciséo
do credor terceiro, de onde resulta o incumprimento inicial, podendo este posicionamento do
credor verificar-se num momento tardio, pouco ou nada havendo a fazer para acautelar a sua
posicdo do incumprimento que se aproxima. Ou, no limite, podera nem sequer haver uma
reacdo desse credor terceiro e, nesse caso, 0 credor beneficiario desta clausula vé-se
impossibilitado de exercer o seu poder.

Por outro lado, e caso o credor exergca efetivamente o direito de exigir o vencimento
antecipado da obrigag&o ou a resolucéo do contrato, possibilidade assim a que o outro credor
0 possa igualmente exercer os respetivos direitos, e realmente o exerca, entdo caso o devedor
ndo disponha de meios para proceder ao cumprimento dessas obrigacdes, podera deparar-
se com incumprimentos em cadeia (“domino effect”).

Das modalidades aqui expostas, esta Ultima parece ser a menos defensavel, porque
opera de uma forma drastica, na medida em que todos os efeitos estdo dependentes de um

terceiro credor.
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CAPITULO 2

Enquadramento com o Cédigo Civil portugués

2.1. Os efeitos aluz do Cédigo Civil

As clausulas de garantia e seguranca constituem uma realidade contratual de relevo,
emergentes de um ordenamento juridico distinto, e com proliferacdo crescente no campo
internacional. E no nosso territério nacional ndo é excecao, sendo estas alvo de analise
doutrinaria e jurisprudencial, no sentido de se avaliar se se coadunam com 0s principios
juridicos que norteiam o nosso ordenamento.

Segundo a perspetiva doutrinéria e jurisprudencial, € um instrumento de seguranca de
crédito que “tem pleno acolhimento no ordenamento juridico portugués™*.” Entende-se alias,
e tal como referido anteriormente, que a clausula cross default podera ser a Unica, das
esplanadas no presente trabalho, defensavel no ambito da realidade juridica nacional.

Alias, os efeitos decorrentes da clausula cross default ndo nos séo completamente alheios
— ha medida em que concede ao credor a vantagem de poder exigir antecipadamente o
vencimento da prestacdo, e até mesmo a resolucdo do contrato, caso o devedor falte ao
cumprimento de uma obrigagdo - verificando-se, inclusive, uma similitude com institutos
vigentes no nosso Caédigo Civil, dai que nao seja dificil admiti-lo e enquadra-lo no nosso

ordenamento juridico.

2.1.1. O art. 780° e a perda do beneficio do prazo

Ora, como referido anteriormente, uma vez verificado um evento previsto no contrato,
associado ao incumprimento de uma obrigacdo paralela ao contrato em questéo, o credor que
beneficie de uma clausula cross default tem a possibilidade de exigir antecipadamente o
cumprimento da prestagcéo relativa ao seu contrato. Este efeito € o mais comummente
convencionado e nao é, de todo, algo estranho ao sistema normativo portugués.

O art. 780° do nosso Caodigo Civil prevé a perda do beneficio do prazo que até entéo corria
em prol do devedor, justificando-se pela ocorréncia de eventos que culminam na perda de
confianca de que o devedor cumprird pontualmente a obrigacao adstrita ao contrato.

ANTONIO MENEZES CORDEIRO® destaca: “Perante o Direito civil lus6fono, a clausula
cross default equivale a uma concretizacdo convencional da perda de beneficio do prazo,

viavel por interpretagcao extensiva do final do artigo 780.%1.”

114 Processo 1897/14.2T2AGD-A.P1 (Relator: Inés Moura).

Disponivel em
http://www.dgsi.pt/jtrp.nsf/56a6e7121657f91e80257cda00381fdf/3e206bffec06d313802581b60055403
2?0penDocument

115 Cordeiro, Anténio Menezes, Tratado... cit., p. 278.
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Assim, segundo o 780.° do Cdédigo Civil, “se o devedor se tornar insolvente, ainda que a
insolvéncia ndo tenha sido judicialmente declarada ou se, por causa imputavel ao devedor,
diminuirem as garantias do crédito ou ndo forem prestadas as garantias prometidas”, o
legislador concede ao credor a possibilidade de exigir antecipadamente o cumprimento da
devida prestacdo. Para além disso, prevé o n° 2 do presente art. a possibilidade de o credor,
em alternativa a exigéncia de cumprimento antecipado da obrigacao, exigir “substituicdo ou
reforgo das garantias.”

Estando em causa um mutuo oneroso, a lei determina, no art. 1147.° do Cédigo Civil que
0 prazo se presume estipulado a favor de ambas as partes. Ainda assim, o mutuario podera
antecipar o pagamento desde que satisfaca o0s respetivos juros por inteiro. Assim sera, uma
vez que, tal elucida JOSE CARLOS BRANDAO PROENCAY: “neste esquema contratual,
guer o devedor quer o credor tém interesse no prazo: o devedor ndo quer que Ihe seja exigida
a restituicao do capital antes do fim do prazo; o credor também ndo quer que o capital Ihe seja
restituido antecipadamente pois quer receber os juros remuneratérios (frutos civis do capital
mutuado, art. 212° n.° 2) combinados pela privacdo da utilizagdo do dinheiro entregue ao
mutuario”.

Na clausula cross default, as partes associam a perda do beneficio do prazo ao

incumprimento das respetivas obrigacdes acessorias acordadas.

2.1.2. O art. 432° e a clausularesolutiva expressa
Ao vencimento antecipado da prestacdo acresce ainda a possibilidade, mais radical, de o
credor resolver unilateralmente o contrato, uma vez verificado o facto convencionado como
fundamento para a resolug&o do contrato. Mais uma vez, essa possibilidade detém no nosso
sistema juridico um fundamento legal que lhe serve de base: o art. 432° do Cddigo Civil, que
prevé os casos em que é admitida a resolucao do contrato, desde que expressamente fundado
na lei ou ha convencéo entre partes, no ambito da sua autonomia privada.
O Acoérdao do Tribunal da Relacéo do Porto de 27 de setembro de 2017 a esse respeito
determina®!’:
Esta possibilidade permite as partes salvaguardarem-se perante a possibilidade de modificacdes
ou de quaisquer perturbacdes na execugcdo de um contrato cuja execugao se prolongue por um
longo periodo de tempo, de modo a evitar que o vinculo contratual se torne demasiado oneroso
e a desvinculacdo demasiado morosa e complexa por ter de ser submetida a ponderacéo e

valoracéo judicial.

116 Proenca, José Carlos Brandao (Coord), Comentario ao Cédigo Civil: direito das obrigacdes, das
obrigacdes em geral, Lishoa, Universidade Catdlica Editora, 2018, p. 1067.

117 Processo 1897/14.2T2AGD-A.P1 (Relator: Inés Moura).

Disponivel em
http://www.dgsi.pt/jtrp.nsf/56a6e7121657f91e80257cda00381fdf/3e206bffec06d313802581b60055403
2?0penDocument
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Relembrando que a resolugcdo de um contrato consiste em uma das partes declarar
unilateralmente a outra o fim da relagéo contratual, culminando no termo do negécio juridico
em guestao e, assim, colocar as partes na posicao que estariam se 0 contrato ndo tivesse
sido celebrado!'®, Ficarda assim ao critério da parte legitimada — neste caso, o credor - o
acionamento desta clausula.

N&o obstante, importa destacar que ndo podera ser qualquer evento o rastilho para a
resolucdo do contrato. Importa, para o efeito, atender as circunstancias concretas do
incumprimento e verificar se, atendendo aos limites decorrentes da boa fé, do principio da
proporcionalidade e inexigibilidade, a resolugdo do contrato € uma medida que se justifique.
Para tal, € necessario que o facto que estd na base da pretensdo do credor seja
suficientemente gravoso, de tal maneira que seja insustentavel ou irrazoavel exigir que a
relacdo contratual continue a vigorar no ordenamento juridico.

Nessa esteira, 0 Acordao do Supremo Tribunal de Justica de 17 de novembro de 2015*°

ressalva:

A clausula resolutiva ndo pode, pela sua «exorbitancia», entrar em conflito com o principio da
boa fé contratual, ndo dispensando um posterior e superior controlo e valoracéo judicial, em
ordem & salvaguarda e preservacao de principios superiores que limitam ou corrigem a propria
autonomia privada, como é o caso do sobredito e dos principios da proporcionalidade e da

inexigibilidade.

JOSE CARLOS BRANDAO PROENCA! destaca, no enquadramento que tece ao
instituto em questédo, que este podera ser considerado um verdadeiro meio de coercao
privada, com especial carater preventivo, na medida em que o devedor se vera constrangido
a cumprir os termos acordados, dado que a efetivacdo das consequéncias colocé-lo-do num

estado de total sujeicdo, que naturalmente pretendera evitar.

118 Proenca, José Carlos Brandao (Coord), Comentario... cit. p. 134.
119 Processo 7582/13.5TBCSC-A.L1.S1 (Relator: Fernandes do Vale)

Disponivel em:
http://www.dgsi.pt/jstj.nsf/954f0ce6ad9dd8b980256b5f003fa814/1be7507496aa475f80257f090035830
0?0OpenDocument

120 Proenga, José Carlos Brandao (Coord), Comentario... cit. p. 138.
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CAPITULO 3

Os riscos associados a clausula cross default

3.1. O efeito domind e o poder do credor

Reservamos o presente para destacar os demais riscos associados a clausula cross default
cujas estatuicBes possiveis séo, tal como analisdmos previamente, o vencimento antecipado
da obrigacéo ou a resolugédo do contrato em causa, embora esteja dependente da vontade
das partes a forma como estes efeitos irdo operar.

O que torna esta clausula tdo arriscada para o devedor €, sobretudo, o seu efeito
contagio, que podera ser em maior ou menor propor¢ao. Considerando a vulgarizagéo desta
clausula pelas instituicdes de crédito, ndo sera despiciendo considerar a possibilidade de esta
clausula vigorar em mais do que um contrato em que a sociedade figure como devedora. E,
assim, bastara que um incumprimento ocorra para que dé lugar a um efeito dominé (domino
effect), levando o devedor a uma situagéo de incumprimento generalizado e, no limite, a uma
situagdo falimentar, especialmente se todos esses credores optarem por acionar 0S seus
efeitos o que, naturalmente, trara implicacdes, ndo sé para o devedor em causa, mas para 0s
restantes credores.

Por outro lado, o credor beneficiario desta clausula, podera optar por nao fazer
desencadear os efeitos nela previstos. Em vez disso de declarar o vencimento antecipado da
obrigacéo ou até mesmo a resolucdo do contrato, o credor poderd utilizar a sua posi¢géo para
renegociar os termos do contrato, tendo em vista o reforco das garantias prestadas pelo
devedor.

Como evidencia SERGIO COIMBRA RODRIGUES™!: “o seu desrespeito implica um
incumprimento cuja funcionalidade ndo estara, necessariamente, ligada a resolugéo; pode
meramente funcionar como um toque de arrebate, um sinal de aviso, que confere ao credor
um maior poder negocial, um fundamento de intervengdo ou corregdo no dmago contratual.”

E assim verificamos que, lancando m&o dessa posicdo de vantagem, ndo raras as vezes
o credor utiliza a sua posi¢cdo ndo s6 para ampliar os os deveres da sociedade financiada,
através de um reforco das garantias prestadas, como para intensificar o seu controlo face a
essa mesma sociedade que, ameacada com uma situacdo débil e na esperanca de evitar o
vencimento antecipado das suas obrigacdes ou, até mesmo, a resolucao do contrato, gerando
um incumprimento em cadeia, anui, ainda que saiba que, na pratica, isso conduzira a uma
maior ingeréncia do credor na conducao da atividade da empresa. Dai que se afirme que os
credores que beneficiam deste clausulado, beneficiam de um amplo arsenal de ferramentas

para lidar com o devedor faltoso.

121 Henriques, Sérgio Coimbra, “Clausulas...”, cit., p. 660.
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3.2. Formas de mitigacao

Se por um lado, as decisGes de financiamento a médio/longo prazo exercem um papel
determinante na maximizacdo valor da empresa, por outro, requerem, como vimos, uma
analise prudente dos efeitos que delas advém, uma vez que se trata de compromissos que
poderdo afetar profundamente a estrutura financeira da empresa.

Exposto isto, questionamos: face a suscetibilidade destas clausulas incorrerem em
situacdes abusivas, como € que o devedor podera precaver-se, evitando deparar-se com
vencimentos em cadeia ou constantes renegocia¢fes que, em Ultima instancia, visam colocar
o credor numa posicao de controlo?

Tal requer, em contrapartida, uma maior cautela por parte de quem venha a ser a parte
mais débil nessa relacdo contratual. E, neste caso, consideramos imprescindivel que o
devedor atente cautelosamente aos events of event que o credor pretende incluir no contrato,
compreendendo as reais implicacdes que poderao dai advir e antecipar os riscos decorrentes
deste tipo de clausulado antes de se proceder a formaliza¢éo do contrato, acautelando, tanto
guanto possivel, a sua posigéo contratual, mediante a exploragéo de ferramentas que joguem
a seu favor, e minimizando, desta forma, a disparidade existente entre ambas as posi¢cdes
contratuais.

Isso implicaria, na pratica, a ado¢do de algumas demandas, quando assim for
possivel, uma vez que, e tal como referido anteriormente!??, podera néo existir uma grande
margem para negociagles, se estiver em causa a formalizagdo de um contrato com recurso
a clausulas contratuais gerais.

Nesse caso, ndo haverd, a partida, muito espago de manobra, limitando-se esta & adocao
de uma atuacao prudente e, se porventura, a atuagédo e os termos do contrato ndo fossem
coincidentes com o disposto no regime das Clausulas Contratuais Gerais, entdo recorrer-se-
ia a via judicial para defesa da sua posi¢ao contratual.

Porém, admitindo os casos em que a sociedade financiada possa apresentar alguma
influéncia na estipulacdo dos termos do contrato, esta devera, a cautela, munir-se de
elementos que visem introduzir algum equilibrio a esta relagéo contratual.

Isso passard, deste logo, por limitar a previsao dos events of default que funcionam como
fatores desencadeares desta clausula, bem como evitando prever-se no contrato clausulas
genéricas ou de interpretacao dubia, que possam em momentos futuros funcionar em seu

desfavor, levando a concretiza¢des abusivas.

122 vide 2.2.2.As clausulas de garantia e segurancga e o regime das clausulas contratuais gerais.
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Nessa ordem de ideias, privilegiar-se-ia as modalidades de cross default que fossem
menos radicais, como a payment cross default'®. Sendo de afastar modalidades como a
covenant cross default por ultrapassarem os limites da razoabilidade e proporcionalidade.

Tendo em vista o principio da proporcionalidade, importa diferenciar inadimplementos de
carater mais leve e de facil resolucao, aplicando-se, nesses casos, solu¢des prudentes, antes
de se avancar para as consequéncias mais radicais.

N&o podemos olvidar que os incumprimentos pontuais poderdo dever-se a situacdo
devidamente identificadas e sem necessidade de grande alarme. E isso deve-se ao facto de
as empresas, enquanto agentes econdmicos ativos, intervirem em diversas relacdes
comerciais e, fruto desses fluxos constantes, poderd dar-se o caso de um incumprimento
pontual se dever a lapsos contabilisticos ou problemas relacionados com clientes ou
fornecedores'?*. Nesses casos, ndo fara sentido que o devedor incorra numa situacdo de
incumprimento generalizado.

Estas solugbes mais prudentes, para além de respeitarem o principio da
proporcionalidade, poderédo beneficiar, por um lado, o devedor, que ndo se arriscara logo a
partida a entrar numa posi¢ao de tal forma incomportavel, que rapidamente podera resvalar
para a sua insolvéncia, dando-lhe assim uma oportunidade para se retratar e estimular seu o
crescimento e, por outro lado, o credor, que poderd nao ter interesse em que estes efeitos
operem automaticamente, dada a existéncia de outras vias de atuacao possiveis, certamente
mais vantajosas ndo s6 para si, como para outros credores e, até mesmo, para o préprio
mercado financeiro que beneficiara caso esta relacdo se desenvolva regularmente.

Estas consideracdes vém colocar algumas questdes de ordem prética que € a de saber
se os efeitos previstos operam automaticamente desencadeados, a partir do momento em
gue se verifigue a situacdo prevista como event of default ou se, pelo contrario, carece de
alguma intervencédo do credor para a sua concretizacao.

Ora, a este propésito importa dizer que pelos riscos associados ao efeito dominé, e
seguindo a esteira de JOANA FORTE PEREIRA DIAS'?® ndo parece razoavel que este tipo
de consequéncias opere automaticamente, sem que se prevejam formas de mitigar os efeitos
dela decorrentes, como seja, a concessao de um periodo de graca (grace period extension)
em que é dado ao devedor a possibilidade de, num periodo predeterminado, regularizar a
obrigacédo que desencadeara o incumprimento.

Caso contréario, se decorrido esse periodo, o devedor nao tiver regularizado o respetivo
incumprimento, entdo este evento servira como fundamento a exigibilidade antecipada do

capital em divida ou, até mesmo, a resolucdo do contrato em causa.

123 Vide 1.2.1. Payment cross default.
124 Cordeiro, Anténio Menezes, Tratado... cit., p. 276.
125 Dias, Joana Forte Pereira, “Contributo para o estudo...”, cit. p. 967.
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Para alcance de uma maior razoabilidade, podera ainda estabelecer-se um montante
minimo a partir do qual o incumprimento € passivel de desencadear os efeitos da clausula
cross default, evitando que incumprimentos relativos a montantes pouco substanciais sejam
o desencadeador de efeitos de tal ordem.

Considerando o cenario oposto ao que se tem vindo a destacar no presente trabalho,
facto é que a capacidade financeira da empresa devedora podera, de facto, desenvolver-se
em moldes que lhe séo favoraveis e, dessa forma, havendo disponibilidade de capital, podera
fazer sentido pagar antecipadamente o valor em divida, libertando-se dessa responsabilidade.
Por isso, é importante assegurar que essa possibilidade ndo Ihe esteja € vedada e que se
estabeleca logo a priori as condi¢cdes em que o capital podera ser reembolsado, seja parcial
ou integralmente.

No que respeita a gestdo do financiamento, existe uma delimitagdo importante a
estabelecer, quando esteja em causa uma sociedade financiada integrada numa estrutura
societaria. Nesses casos, podera ser do interesse do mutuante acordar que os events of
default - que, uma vez verificados poderdo determinar o vencimento antecipado da obrigagéo
ou resolugdo do contrato — estendem-se as demais empresas do grupo societario!?®,
aumentando, dessa forma, a amplitude desta clausula. Compreende-se naturalmente que
uma estipulagéo nesse sentido sera de evitar, havendo que limitar o nimero de empresas que
ficam efetivamente vinculadas aquelas obrigacdes.

Séo estas questdes que importa que estejam asseguradas logo a priori, de modo a que o
devedor possa garantir alguma flexibilidade na gestdo do contrato'?’, flexibilidade essa

necessaria a protecao da sua posi¢ao contratual.

126 Rosa, Diana Serrinha (2016), “As clausulas cross default...”, cit., p. 233.
127 Mota, Anténio Gomes e Claudia Custodio, Financas..., cit., p. 234.
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CAPITULO 4

A implicacdo das moratérias de crédito nas clausulas cross default — breve nota

4.1. O Decreto-Lei n.° 10-J/2020, de 26 de mar¢o

Consideramos que esta analise ndo estaria completa se ndo nos debrugcassemos — ainda que
de forma breve - sobre um tdpico que ganhou especial relevo no contexto socioeconémico
dos ultimos tempos, motivado pela situagdo pandémica COVID-19, que compeliu o legislador
a adotar medidas de apoio econémico dado que as atividades dos diversos setores foram, na
sua grande maioria, profundamente afetadas por este evento pandémico, trazendo
implicagdes de véria ordem, mormente para as relagbes contratuais.

Fruto da supressdo das suas atividades e consequente quebra de receitas, familias e
empresas depararam-se com problemas de liquidez, a muitas ndo sendo possivel continuar
a cumprir com as suas obrigacdes decorrentes de contratos de financiamento, de forma
pontual e atempada. Por esse motivo, e tendo em vista a mitigagdo dos efeitos decorrentes
da reducédo da atividade econémica, o Governo portugués adotou um conjunto de medidas
destinadas a apoiar as familias e empresas que se depararam com um cenario de
vulnerabilidade econdmica, sem conseguirem fazer face as suas responsabilidades
crediticias.

Muito se poderia indagar a respeito deste tema, no entanto, ndo sendo nosso objetivo
extravasar o ambito substancial deste trabalho cingir-nos-emos a analise das moratérias
legais e a suspensdao do exercicio de direitos, especificamente no que concerne a suspensao
da possibilidade de ativagdo de clausulas de vencimento antecipado.

O Decreto-Lei n.° 10-J/2020, de 26 de marco — entretanto alvo de diversas alteracGes'? -
veio estabelecer uma morat6ria legal que prevé “proibicdo da revogacao das linhas de crédito
contratadas, a prorrogagdo ou suspensao dos créditos”, garantindo assim “a continuidade do
financiamento as familias e empresas” e prevenindo “eventuais incumprimentos resultantes
da reducgao da atividade econémica.”

No seu ambito subjetivo, podemos identificar como entidades beneficiarias as empresas,
as instituicbes particulares de solidariedade social e demais entidades da economia social,
bem como determinadas pessoas singulares'®. Ndo obstante, dada a natureza da presente

dissertacao, iremos focar a nossa andlise na componente empresarial.

128 As modificacOes sofridas poderdo ser consultadas aqui: https://dre.pt/dre/analise-
juridica/modificacoes/10-j-2020-130779509

129 para que estas entidades possam beneficiar deste conjunto de medidas de apoio, é necessario que
preencham cumulativamente as condic¢des previstas no art. 2.° do referido Decreto-Lei, nomeadamente,
e no que diz respeito as empresas, € necessario que estejam sediadas ou exercam a sua atividade
econdémica em Portugal, que sejam classificadas como micro, pequenas ou médias empresas
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No ambito subjetivo, podemos ainda identificar, no n.° 1 do art. n.° 3.°, enquanto
contraparte, as instituicées de crédito, as sociedades financeiras de crédito, as sociedades de
investimentos, as sociedades de locacao financeira, as sociedades de factoring e sociedades
de garantia mutua e, ainda, as sucursais de instituicdes de crédito e de instituicdes financeiras
a operar em Portugal.

No que respeito ao seu ambito objetivo, em causa estdo operacbes de crédito, de
contratos de locacgéo financeira ou operacional concedidas pelas entidades financeiras supra
referidas.

Em sintese, as entidades beneficiarias acima elencadas poderao beneficiar das medidas
de apoio previstas no n.° 1 do art. 4.° do diploma, como seja, a proibigéo de revogacao, total
ou parcial, de linhas de crédito contratadas e empréstimos concedidos, a prorrogacéo, de
todos os créditos com pagamento de capital no final do contrato, e ainda a suspensao,
relativamente a créditos com reembolso parcelar de capital ou com vencimento parcelar de
outras prestacdes pecuniarias, durante o periodo em que vigorar o respetivo regime, do
pagamento de determinadas obrigacdes.

Ora, aquilo que se pretende destacar no ambito da presente nota é o n.° 3 do art. 4.° do
referido diploma, que determina que a moratéria ndo da origem a qualguer incumprimento
contratual, ou seja, ndo pode esta ser considerada um event of default.

Este diploma legal, nos casos em que ele € aplicavel, obsta assim a ativa¢éo de clausulas
de vencimento antecipado - clausulas cross default - ndo se verificando os efeitos que se
produziriam, nomeadamente o vencimento antecipado das obriga¢cdes vincendas ou
resolucdo do contrato, uma vez verificados os elementos que, em circunstancias normais
possibilitariam ao credor exigir antecipadamente o capital em divida.

Esta medida vem diferir o cumprimento das obrigacdes de pagamento devidas as
entidades financeiras pelas entidades beneficiarias deste regime, evitando-se assim uma
série de incumprimentos em cadeia que, por sua vez, poderia levar estas empresas a uma
situacao falimentar.

E assim observamos que um mecanismo que tinha sido outrora criado para servir o
interesse do credor, é agora “congelado”, por forma a nao trazer mais prejuizos para o

devedor, para além daqueles que ja decorrem da situacao pandémica.

(Recomendacao 2003/361/CE da Comissao Europeia, de maio de 2003), que ndo estejam, a 18 de
marco de 2020, em mora ou incumprimento de prestacdes pecuniarias ha mais de 90 dias junto da
instituicdo concedente de crédito ou verificando-se um incumprimento ha mais de 90 dias, que ndo
cumpra o critério de materialidade previsto no Aviso do Banco de Portugal n.° 2/2019 e no Regulamento
(EU) 2018/1845 do Banco Central Europeu, e ndo se encontrem em situacdo de insolvéncia ou
cessacdo de pagamentos, ou que ja estejam em execucao por qualquer uma das instituigdes.
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Conclusoes

As garantias sdo um elemento essencial das relacbes crediticias. Para defesa da sua
posicao contratual, o credor podera munir-se de ferramentas suplementares a garantia geral,
minimizando assim o risco associado ao incumprimento do devedor e, consequentemente,
aumentando a probabilidade de ver ressarcido aquilo que lhe é devido.

Nesse sentido, prolifera-se, no plano convencional, o recurso as clausulas de garantia e
seguranca, clausulas essas que, ainda que em moldes diversos das garantias especiais
tipicas, visam o mesmo objetivo: o de reforcar a garantia geral.

Tais clausulas ndo atribuem vantagem ao credor, relativamente aos demais credores, em
situagao de concurso. E, como tal, Podemos questionar-nos acerca da sua real utilidade e se,
de facto constituem um mecanismo de garantia e seguranca de crédito eficaz.

Esta solucdo convencional para defesa do crédito destaca-se pelo seu carater preventivo-
compuls6rio'*®, uma vez que nao sé permite ao credor prevenir-se de situagdes que, na sua
Otica, poderdo corresponder a um sinal de alarme e indiciar algo periclitante para a sua
posi¢éo contratual, como permitem também, e aqui reside a sua maior importancia, reagir face
a essas situacdes, antes que a situacdo financeira do devedor esteja de tal forma debilitada
gue este ndo consiga devolver o capital mutuado.

Para além disso, tais clausulas contribuem para um melhor funcionamento do mercado
econémico na medida em que néo s6 facilitam a concesséao de crédito aguelas empresas que
nao dispdem de outra forma de prestar garantias, como suscita no devedor uma maior
responsabilidade no cumprimento das suas obrigagoes.

Certo é gue que essa responsabilidade sera tanto maior quanto mais gravosas forem as
consequéncias adstritas a um determinado incumprimento e, como tal, acrescem os deveres
de cuidado na gestéo do patriménio da empresa.

A fuga ao formalismo permite-nos também destacar favoravelmente o seu carater mais
simples e menos oneroso, na medida em que se evitam custos processuais bem como a
morosidade do sistema judiciario para resolver questées que, numa primeira 6tica, podem ser
resolvidas através de uma conciliagdo entre partes.

Posto isto, 0 que é certo é que as clausulas de garantia e seguranca tém vindo a integrar-
se no ordenamento juridico portugués e isso justifica-se pela liberdade que é reconhecida aos
sujeitos juridicos para adotar nos seus contratos as clausulas que lhes aprouver, mas advém,
sobretudo, da necessidade de obter formas de controlo do risco que, mais do que reagir ex
post, depois de verificado o incumprimento, permitam aferir de forma atempada se a solidez

do patrimonio do devedor corre, ou n&o, riscos.

130 Dias, Joana Forte Pereira, “Contributo para...” cit. p. 903.
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Este controlo de risco, que opera ex ante, através da monitorizacéo da situacao financeira
do devedor vai permitir ao credor obter informacéo em tempo real e reagir antecipadamente,
sem desencadear mecanismos formalmente complexos e morosos.

Ha que destacar que o recurso a estas clausulas néo invalida o recuso as garantias
legalmente previstas, podendo antes funcionar com umo mecanismo de tutela adicional®*! e
que podera, desta forma, conviver com as demais garantias tipicas.

Por outro lado, é certo, ndo podemos negar a suscetibilidade de tais clausulas
incorrerem em situacdes abusivas, na medida em que dependendo das restricbes previstas
ab initio, podera chegar-se a situacao limite de o credor, na pratica, relevar-se um auténtico
insider, podendo usar a sua posi¢ao de vantagem contratual por forma a ingerir-se na tomada
de decisbes da empresa.

Podera também colocar-se a possibilidade de, ndo obstante o contrato nao prever
expressamente um extenso leque de restricdes, aquando de uma situagdo economicamente
débil da empresa, o credor, que se encontra numa situagdo mais vantajosa, utilizar essa
circunstancia como um meio de ingeréncia, ao propor uma renegociacdo dos termos do
contrato e, em contrapartida, intensificar o controlo e os deveres do devedor para consigo.

Esta possibilidade de manipulagéo dos efeitos que poderdo emergir na esfera do devedor
€, a meu ver, aquilo que suscita maior risco para o devedor, uma vez que podera culminar em
diversos efeitos, que poderdo alterar de forma substancial a sua esfera juridica e beneficiar
em larga medida o campo de acéo do credor, que dispde de vérias alternativas para acautelar
gualquer situacao de incumprimento antes mesmo dela ocorrer na sua esfera juridica.

A este propésito, a clausula cross default tem um lugar de destaque, na medida em que
enguanto mecanismo meramente obrigacional, ndo concede ao seu credor beneficiario uma
posicdo de vantagem em sede de insolvéncia, mas a verdade é que podera desencadea-la.
Recorde-se que a clausula cross default vem conceder ao credor a vantagem de este poder
exigir antecipadamente o vencimento da obrigacéo, ou até mesmo a resolucdo do contrato,
caso o devedor falte ao cumprimento de uma obrigagcéo perante 0 mesmo ou até outro credor.

Se por um lado, com esta solucao internamente adotada pelos contraentes para tutela do
crédito, nos deparamos com os beneficios que decorrem para o credor - que, mitigando os
riscos de incumprimento do crédito, vé a sua posicdo melhor salvaguardada, reforcando a
expectativa em reaver o valor financiado - por outro, o devedor podera deparar-se com uma
posicao bastante debilitada.

Isso suscita, consequentemente, a necessidade de o devedor, deparando-se com tais
riscos, e quando lhe for possivel negociar 0os termos contratuais, encetar formas de mitigar as

consequéncias gravosas que possam resultar da inclusdo de uma clausula desta natureza

131 Jorge, Fernando Pessoa, A garantia contratual... cit. p. 11.
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num contrato de financiamento, evitando assim deparar-se com o infortdnio de vencimentos
antecipados ou resolucdes contratuais em cadeia.

Aqui impera também a necessidade de se firmar uma tutela legal que venha dar resposta
a estas situacdes potencialmente abusivas. Um vez que estdo em causa clausulas estranhas
ao sistema legal, que submergem no ordenamento juridico por pratica social, existe uma
preocupacdo acrescida em evitar-se subversdes que vém contrariar oS seus principios
ordenadores.

Certo € que estamos no ambito da configuracao da autonomia privada e da liberdade de
celebracao e estipulagcéo contratual, mas é imprescindivel que haja uma articulagdo entre o
espaco de autonomia concedido aos sujeitos juridicos e aqueles que sdo os valores
fundamentais do nosso sistema legal. O que significa que por maior liberdade que se
reconheca aos sujeitos privados, nas relagdes que estes estabelecem entre si, 0 ordenamento
juridico também devera ter uma voz ativa no que respeita a estas situacfes contratuais
passiveis de incorrer em abusos da parte do credor, quem, neste ambito, detém uma posicéo

contratual mais vantajosa.
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