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Na progressdo, nenhum sistema judiciario poderia suportar a avalancha de proces-
sos que surgiriam. Nao é desejavel a judicializagdo da vida corrente: so casos pato-
logicos devem ser trazidos a juizo. A seguranca juridica obsta a que sobre todas as
relagdes da vida paire a ameaga de apreciagdo judicial, por invocagdo de alteragdo
de circunstancias(").

1. Introducao

1. A pandemia trouxe consigo varias perturbacdes na execucao de
contratos. Na lei, e em particular no Codigo Civil, varios sdo os institutos

(*) Doutora em Direito e Professora Auxiliar da Faculdade de Direito da Universidade de Lis-
boa. Advogada.

(1) Jost pe OLiveira Ascensio, Onerosidade excessiva por “alteragdo das circunstancias”,
ROA, ano 65, 2005, p. 625 ss.
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que podem resolver muitas dessas perturbagdes e os desequilibrios por elas
gerados. Ha ainda um conjunto amplo de diplomas emergenciais, de cariz
excecional, por vezes a acrescentar meios de reagdo aos que resultam da lei
geral, em particular no que respeita a distribuicao de riscos contratuais.

No més de marco de 2020, estavam pendentes variados negocios de
aquisi¢cdo de empresas com contratos ja assinados, em marcha diversas
empreitadas comerciais, em curso muitos contratos de fornecimento comer-
ciais, entre outros negocios. Varios desses contratos terdo contemplado
clausulas relevantes para determinar a quem pertencem os riscos resultantes
das contingéncias trazidas pela pandemia. Ora, no presente artigo, pretende-
mos analisar ndo os institutos legais, sobre os quais ja nos debrugamos,
antes(?) e depois da pandemia(3), mas precisamente certas clausulas contra-
tuais comerciais tipicas com influéncia, direta ou indireta, na distribui¢ao de
riscos contratuais, em particular em dois riscos especificos: desequilibrio
contratual e de dispéndios perante uma impossibilidade temporaria.

2. Restringiremos a nossa andlise a contratos comerciais, tendo em
mente a realidade de acordos negociados sem indicios de assimetrias infor-
mativas de base, sendo as partes contraentes sofisticados, conhecedores dos
negdcios, com oportunidade de esclarecer o que lhes parece relevante antes
de celebrar o contrato. Nao quer isto naturalmente dizer que, do ponto de
vista negocial, tivessem tido oportunidade de convencionar uma clausula de
hardship ou de ajustamento do preco: tudo depende do contexto da negocia-
¢do. Mas pode querer dizer que, de acordo com regras da experiéncia, a pos-
sibilidade de um contrato prolongado no tempo estar sujeito a flutuagdes
econdmicas e financeiras esteve no horizonte de representagdes, expressas
ou implicitas das partes(*). A redistribui¢ao de riscos tera de ser entdo limi-
tada a casos de alteracdo radical das fundagdes factuais do contrato.

(2)  Camarina Montero Pires, Impossibilidade da Prestagdo, Almedina, Coimbra, 2017, em par-
ticular p. 213 ss, e, mais recentemente, Cararina MonteRo Pires, Contratos — 1. Perturbagées na exe-
cugdo, Almedina, Coimbra, 2019, p. 21 ss. Pode ainda ver-se Efeitos da alteracdo das circunstancias,
O Direito, 2013, I-11, p. 181 ss.

(3) Vide Cararina MonTEIRO Pires, Novo Coronavirus e crise contratual. Anotagdo ao Codigo
Civil, AAFDL, Lisboa 2020, coord. Catarina Monteiro Pires, anota¢@o aos arts. 790.° e ss e Modificar,
Renegociar o Contrato, Reduzir as prestagées, em Novo Coronavirus e Gestdao da Crise Contratual —
Estratégias Juridicas, ebook CIDP, 2020, p. 36 ss.

(*) Sobre este ponto, e justificando a contencdo de tribunais arbitrais internacionais na aceita-
¢do da existéncia de hardship com o argumento segundo o qual os contraentes poderiam ter previsto
uma clausula que acautelasse o risco, Manmoun Reza Firoozmann/Javap Zamani, Force majeure in inter-
national contracts: current trends and how international arbitration practice is responding, em Arbi-
tration International, 2017, 33, (p. 395 ss), p. 410.
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3. Sob pano de fundo da nossa pesquisa, estdo ainda duas outras
circunstancias. Por um lado, nos contratos comerciais ¢ comum que as par-
tes pretendam desenhar cldusulas “feitas a medida” em vez de deixar a
atribuicao de riscos causados por superveniéncias contratuais a mercé de
normas legais, em regra de carater relativamente indeterminado. Por outro
lado, alguns estudos depdem no sentido de um aumento de referéncias
expressas a pandemias em contratos comerciais, mesmo que no sentido de
excluir a situagdo de um caso de forca maior(®). A ideia de que a pandemia
que afeta a atual economia era algo totalmente impensavel para os agentes
econdmicos (enquanto fendémeno pandémico, naturalmente, ndo enquanto
tal) pode ser dificil de sustentar perante estes dados.

4. A delimitacdo do nosso tema torna claro que nao esgotaremos
aqui todos os problemas de determinagdo de risco num contrato. Por um
lado, porque existem ainda outras cldusulas com influéncia em riscos con-
tratuais, por atribuirem um determinado contorno e ambito a propria pres-
tacdo. Reservaremos, desde logo, para um estudo subsequente a andlise da
clausula de hardship(®). O mesmo faremos em relagcdo as clausulas de
renegociacdo(’) e as clausulas de change in law, que habitualmente estabe-
lecem que o contrato deve ser renegociado entre as partes, se se tornar
mais dificil o seu cumprimento em virtude de alteracdo legal superve-
niente. Por outro lado, porque a omissao contratual também suscita ques-
tdes complexas do ponto de vista da distribuicao de risco(®).

(5)  Martaew Jennesonn, et al., Covid-19 as Force Majeure in Corporate Transactions, em Law
in the time of Covid-19, coord. Katharina Pistor, Columbia University, 2020, p. 145.

(°) Sobre estas pode ver-se Antonio Pinto Monteiro € Jurio Gomes, “A «hardship clause» e o
problema da alteragdo das circunstancias: breve apontamento”, Juris et de Jure: nos vinte anos da
Faculdade de Direito da Universidade Catolica do Porto, 1998, p. 17 ss ou, dos mesmos Autores,
Rebus sic stantibus — hardship clauses in the Portuguese law, ERPL, 1998, p. 319 ss.

(") Entre noés, JuLio Gowmes, Cldusulas de hardship, p. 167 ss, Antonio Pinto MonTEIRO/JULIO
Gowmes, Rebus sic stantibus, p. 319 ss.

(%) Segundo Carcos Ferreira DE ALMEIDA (EFro sobre a base do negocio, CDP n.° 43, Julho/
/Setembro 2013, p. 3 ss) existiriam alguns parametros que permitiriam auxiliar o juizo de atribui¢ao do
risco. Além dos casos em que o problema pudesse ficar esclarecido através da interpretagdo do con-
trato, nos casos omissos, a defini¢do da margem de risco poderia operar através de varios critérios, de
forma isolada ou conjugada, que impdem uma incidéncia tendencial do risco: imputacdo a parte que
controla o fator alterado, imputagao a parte a quem compete a prestagdo carateristica, imputagao a
parte que atua com motivagao especulativa, atribuicéio a parte mais forte, pelo nivel de conhecimentos
ou pelo poder econdmico-financeiro e, finalmente, reparticdo equitativa, através de modificagao.
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2. Clausulas de preco fixo, clausulas de ajustamento do
preco, clausulas de alteracio material adversa e risco
de desequilibrio contratual em contratos prolongados

1. E comum o entendimento de que, nos contratos de preco fixo, os
riscos relativos ao preco e a agravamento de custos sdo suportados apenas
pelo comprador, construtor ou fornecedor(®), mas o ponto esta longe de
gerar consenso, discutindo-se se as exigéncias da boa-fé permitem, neste
caso, um total afastamento de uma modificagdo do precgo('?).

Esta ¢ uma questdo antiga no civilismo europeu. Assim, ja no caso
julgado pelo BGH a 8 de fevereiro de 1978, estava em causa uma situagio
em que um importador celebrou um contrato de fornecimento de longo
prazo de petréleo por prego fixo no final do ano de 1972, para o ano
de 1973, sobrevindo, porém, uma subida extraordinaria do prego (seis
vezes mais caro). O importador viu-se privado da possibilidade de forne-
cer, porque o seu proprio fornecedor recusou o fornecimento. O compra-
dor pediu ao tribunal a condenagdo do importador a uma indemnizacao.
O BGH recusou aplicar a doutrina do desaparecimento da base do negd-
cio, uma vez que o contraente poderia ter previsto a subida do prego, mas
aludiu, também (embora nao viesse a ser esse o fundamento da decisdo) ao
facto de o devedor ter aceitado um prego fixo('!).

2. Naio ¢ da existéncia abstrata de uma clausula que se extrai uma
conclusdo de relevancia ou de irrelevancia de um mecanismo ou a possi-
bilidade de modificar um contrato, por alteragdo das circunstancias
(cf. art. 437.° do Codigo Civil)(2). A relevancia de uma clausula de prego
fixo depende do tipo de contrato e do tipo de prestacdes e s6 pode ser apu-
rada mediante interpretacdo do negocio juridico. Saber se o preco fixo
visou “estabilizar o contrato” contra qualquer variagao endogena ou exo-

(%) Cf., por exemplo, Herrriep Woss, Apriana Rivera, [et al.], Damages in International Arbi-
tration under Complex Long-Term Contracts, Oxford University Press, 2014, p. 68, Tromas FINKENAUER,
anotagdo ao §313 BGB, Miinchener Kommentar zum biirgerlichen Gesetzbuch, Vol. 2, Schuldrecht, All-
gemeiner Teil, §§241-432, org. Franz Jiirgen Sicker, Roland Rixecker, Harmut Oetker, Bettina Lim-
perg, red. Wolfgang Kriiger, Beck, Munique, 2016, (7.* ed.) (cit., MuKo/Finkenauer, §313), n.m. 67.

(%) Vide por exemplo, MartiNn HenssLer, Risiko als Vertragsgegenstand, Mohr Siebeck,
Tubinga, p. 116 ss, Tosias Lert, Die Anpassung von Vertrédgen des Privatrechts, JuS 2001, p. 248 ss e
JuS 2001, p. 347 ss.

(" WM, 1978, p. 322 ss, em particular p. 323. Pode ainda ver-se a anotagao de Vorker Emme-
RricH, anotag¢@o JuS 1978, p. 487 ss.

(12)  Sobre os requisitos do art. 437.°, Cararina Montero Pires, Contratos — I. Perturbagées na
execugdo, p. 179 ss e bibliografia ai citada.
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gena, com reflexos no preco, ¢ uma conclusdo que so6 se pode extrair
mediante interpretagao das estipulagdes contratuais.

3. E certo que uma clausula de prego fixo numa empreitada chave
na mao tende a equivaler a uma transferéncia do risco para o empreiteiro,
desde que nao haja elementos em contrario no contrato.

A empreitada comercial ¢ um contrato prolongado, de atividade pro-
longada, sendo ainda, na maioria dos casos, um contrato com relacdes de
cooperagdo intensas. Os contratos de empreitada sdo normalmente con-
tratos com regulacdo exaustiva e que contemplam clausulas de forca
maior e podem contemplar outras clausulas com relevancia neste con-
texto. Se se tratar de uma empreitada que siga um padrao contratual pre-
viamente fixado, como um contrato chave na mao do modelo FIDIC,
existirdo, além das clausulas de forca maior, outras clausulas tipicas de
distribuicdo de riscos.

Ora, a fixa¢do do pregco num contrato de empreitada significa, na
maioria dos casos, a eliminacdo do risco de maiores custos a cargo do
dono da obra e, consequentemente, a aceitagdo de possiveis varia¢des de
custos a cargo do empreiteiro. Contudo, o S.T.J. ja considerou que “uma
empreitada ajustada por “preco global” s6 tendencialmente assume uma
feicdo rigida e fixa quanto a este elemento do contrato de empreitada”(!3).

Uma analise interessante deste problema, com aplica¢ao nas emprei-
tadas, encontramos em Hecmur Konier. Segundo o Autor, saber a quem
deve ser atribuido o risco seria uma questdo de interpretagao do contrato e
da interpretagdo das normas dispositivas('#). Uma clausula de prego fixo
ndo significaria que o empreiteiro devesse aceitar todo e qualquer risco de
subida anormal do prego das matérias-primas. A interpretagdo comple-
mentadora do contrato poderia conduzir a um outro resultado, revelando
que em causa estavam apenas riscos previsiveis, que um empreiteiro,
agindo racionalmente, poderia calcular aquando da celebragao do contrato,
ou mesmo mais tarde, antes da verificacdo da subida do prego (tendo em
vista a cobertura do mesmo, se possivel)(19).

4. Num contrato de compra e venda de participagdes sociais, em
particular na venda da empresa através da venda de participagdes sociais,

(1¥)  Ac. 8 de maio de 2012, relator Gabriel Catarino.

(%) Hewmur Koncer, Unmoglichkeit und Geschdftsgrundlage bei Zweckstorungen im Schuld-
verhdltnis, Munique, 1971, p. 304.

(%) Idem, p. 303.
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distinguem-se varios modos de determinacao do preco('¢). Um deles é o de
preco fixo, também designado de “locked box mechanism”, muitas vezes
contraposto ao modelo de prego ajustdvel em funcdo das contas de fecho,
também designado de “completion accounts mechanism™(17). No caso de
preco fixo, tal como o nome sugere, o prego acordado e estabelecido no
contrato (na data da celebracdo do contrato) ndo sofre alteragdo posterior,
designadamente por ocasido do chamado “fecho do negocio” que corres-
ponde a efetiva transmissao das participagdes sociais. O calculo do preco é
realizado tendo por base elementos financeiros com data anterior a efetiva
transmissdo das participagdes sociais, sejam eles as ultimas contas anuais
aprovadas ou um balango intercalar. Uma vez que o contrato de compra e
venda de participagdes sociais € um contrato de execugao diferida,
havendo, nesta medida, um prolongamento temporal ¢ um hiato entre a
celebracdo do contrato e o fecho do negocio (o chamado “interim period”),
poderdo ocorrer vicissitudes entre a data dos dados financeiros e a data do
fecho do negdcio que ndo sao refletidas no prego. Contudo, nao quer dizer
que essas contingéncias nao sejam refletidas ou acauteladas no proprio
contrato de compra e venda de participagdes sociais, seja através de clau-
sulas de declaragdes e garantias, seja através do estabelecimento de regras
relativas a conducdo dos negdcios sociais no interim period('®).

Em regra, uma disputa de M&A ndo se resume a uma s6 questao juri-
dica, sendo frequente a articulagcdo, conjugada ou subsidiaria, de varios
meios de reacdo. Procurando analisar os problemas mais agudos, a per-
gunta que se coloca muitas vezes ¢ a de saber se 0 acordo de uma clausula
de preco fixo exclui a aplicag@o do art. 437.° do Cédigo Civil, podendo
ainda perguntar-se se auséncia de uma clausula de ajustamento ou de uma
cldusula MAC equivale a aceitacdo de um preco fixo.

O art. 437.°, n.° 1, do Codigo Civil estabelece o seguinte: “se as cir-
cunstancias em que as partes fundaram a decisdo de contratar tiverem
sofrido uma alteragao anormal, tem a parte lesada direito a resolucao do con-
trato, ou a modificacdo dele segundo juizos de equidade, desde que a exigén-
cia das obrigagdes por ela assumidas afete gravemente os principios da boa
fé e nao esteja coberta pelos riscos préoprios do contrato” (o negrito ¢

(') Sobre outros aspetos da venda da empresa pode ver-se Cararina MonTERO Pires, Aquisi¢do
de empresas e de participagoes acionistas — problemas e litigios, Almedina, Coimbra, 2018.

(") Gernaro WAcHTER, M&A Litigation. M&A Recht im Streit, RWS, Coloénia, 2017 (3.* ed.),
p- 757 ss. Para outros modelos, nomeadamente, determinagao por terceiro, Marnias Hasersack, Preis-
feststellung durch Schiedsgutachten beim Unternehmenskauf, Der Betrieb, 2009, p. 44 ss.

(18)  Sobre este interim period e os covenants desta fase, pode ver-se o que diremos abaixo
sobre o caso Akorn Inc v Frenesius Kani AG.
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nosso). Embora o dominio da alteragdo das circunstancias ndo seja incontro-
Verso, parece-nos que estdo em causa em primeira linha perturbacdes na
equivaléncia originaria das prestagdes (que ndo se confunde com sina-
lagma)('?), na esteira do que tem vindo a ser admitido no direito alemao(*) e
que nao ficam excluidas do art. 437.° situagdes de “grande alteragdo das cir-
cunstancias”(?!). A doutrina portuguesa tem refletido abundantemente sobre
0s requisitos necessarios a uma modificacdo ou resolugdo do contrato por
alteracdo das circunstancias e realgado que uma tal alteragdo pressupde um
prejuizo relevante(??), fazendo-se acompanhar por uma jurisprudéncia de
um modo global cautelosa na aplica¢do destes mecanismos.

O art. 437.° ndio é um artigo para “ser aplicado” pelos tribunais. E uma
norma que os tribunais interpretam e densificam com inarredaveis mar-
gens de densificagdo em fungdo do caso concreto. E para isso que serve,
enquanto valvula de escape do sistema. A utilizagdo de uma clausula de dis-
tribui¢@o de risco pode até servir para afastar a aplicagdo do art. 437.°, mas
nunca anula totalmente um juizo de concretude, nem dispensa uma inter-
pretacdo do contrato como um todo e a estipulacdo contratual sobre o risco
sera também um enunciado aberto a interpretacdo. Contudo, o art. 437.° ndo
serve para alterar a distribui¢do de risco projetada pelas partes, mas sim
para a preservar. Se o risco tiver sido contratualmente acautelado, a inter-
vengao do art. 437.° ndo devera servir para corrigir supervenientemente o
que ab initio nao deve ser corrigido. Acautelar um risco num contrato nao ¢
apenas fazer-lhe referéncia expressa: pode haver referéncias implicitas,
acordos tacitos e até lacunas a suprir pelo tribunal.

Na indagagdo sobre a aplicabilidade do art. 437.°, o argumento
segundo o qual as partes ndo tiveram em mente aquela vicissitude ao con-
tratar deve ser relativizado, dado que o Codigo Civil manifesta abertura a
um conceito objetivo de base do negocio, mas nao pode deixar de se notar
também que em negodcios comerciais prolongados e sofisticados, com
varios mecanismos de distribui¢cdo de risco, a omissao pode, efetivamente,
equivaler, perante as circunstancias do caso concreto, a aceitacao da regra
segundo a qual o risco se materializa na esfera onde se projeta. Mas dizer

(1) Cararina Montero Pires, Contratos — 1. Perturbagoes na execugdo, p. 197 ss.

(20)  Assim, Wacter Doratr, Langzeitvertrége, p. 376 et passim.

(2') Sustentando que, no caso da pandemia, os prejuizos e riscos ndo devem ser transferidos
de uma parte para a outra, mas partilhados, Marc-PriLippe WELLER/MARcUSLiEBERKNECHT/VicTOR HABRICH,
Virulentes Leistungsstorungen — Auswirkungen der Coronakrise auf die Vertragsdurchfiihrung, NJW
2020, (p. 1017), p. 1021.

(??) Aludindo mesmo a um “dano” com “certa envergadura”, ANtoNio MENEzes CORDEIRO,
Tratado de Direito Civil, IX, Direito das Obrigag¢des, Almedina, Coimbra, 2017, p. 687.
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isto ndo ¢ afirmar que a mera circunstancia de as partes nao terem atri-
buido um determinado risco a uma delas equivale a acordar que o risco
deva cair na esfera da outra.

O aspeto fundamental esta na ligagao entre a circunstancia ocorrida e
os riscos proprios do contrato. A confirmacao de que a cldusula de preco
fixo exclui o art. 437.° s6 pode ser encontrada depois de determinado o
sentido da clausula de preco fixo e a esfera de riscos subjacente a mesma.
A conclusdo de que, tendo as partes acordado um prego fixo, o contrato é
modificavel ou resoluvel por alteracdo das circunstancias nao parece ser a
mais favorecida pelas maximas da experiéncia. Contudo, ndo ¢ possivel
excluir em absoluto que, mediante alegacao e prova(??), seja possivel fixar
que ndo resulta do contrato uma atribuicdo dos riscos exteriores a ativi-
dade de condugdo dos negbcios sociais, ou de todos eles, ao compra-
dor(?*). Além destes aspetos factuais, havera, depois, que examinar o con-
trato como um todo, nomeadamente no que respeita a clausulas de
declaragdes em garantias, clausulas de condugdo dos negocios sociais ¢
covenants relativos ao interim period.

Nenhum destes aspetos contraria a ideia de uma “omnipresenca da
boa f&” no preceito do art. 437.°(2%), a justificar “o tipo e a intensidade que
as altera¢des hdo-de assumir” e a “justificar a modifica¢do ou a resolucdo
do contrato(2°).

5. Nos contratos de compra e venda de acdes, cujo valor se altera
com o fluir da atividade comercial e das proprias condigdes de mercado, as
partes podem optar por um método de determinag@o de prego de acordo
com as contas de fecho. Neste caso, o preco de referéncia acordado
aquando da celebracdo do contrato ¢ modificado, em funcdo de certas

(*) Quanto a prova em causa, podem também ter relevancia as chamadas clausulas de entire
agreement. As clausulas de acordo integral podem ter redagdes variadas, mas, na sua tipicidade social,
uma redagdo frequente € a que dispde que “este contrato corresponde ao acordo integral das Partes
quanto as matérias nele tratadas”. Sobre este aspeto, cf. 0 nosso estudo Cararina Monteiro Pires, Cldu-
sulas de acordo integral e de solu¢do unica ou de “remédio” unico, A tutela dos credores, UCP, no
prelo. A doutrina continental tem admitido ainda a validade das clausulas de entire agreement e a sua
proje¢do na delimitagdo dos elementos interpretativos relevantes. Assim, Mark Anpre CzarRNECKI, Ver-
tragsauslegung und Vertragsverhandlungen. Eine rechtsvergleichende Untersuchung, Mohr Siebeck,
Tubinga, 2016, p. 208 ss, Catarina MonTERO Pires, Aquisi¢do de Empresas e de Participagdes Acionis-
tas. Problemas e Litigios, pp. 69-70.

(*) Retomamos o que dissemos em Reduzir as prestagées, em Novo Coronavirus e Gestdo da
Crise Contratual — Estratégias Juridicas, ebook CIDP, 2020, p. 36 ss.

(*)  Antonio Menezes Corpeiro, Da boa fé no Direito Civil, Almedina, Coimbra, p. 1108.

(%) Idem, p. 1108.
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variaveis financeiras (como a divida financeira liquida ou o fundo de
maneio) e a luz de contas preparadas num momento posterior, em regra
coincidente com o fecho do negécio ou transmissdo efetiva das participa-
¢oOes (“contas de fecho”). Também aqui se podem colocar questdes no que
respeita a alteragdo de circunstancias. O acordo entre as partes quanto ao
ajustamento do preco € definido em funcdo de certos parametros ou varia-
veis. Podem, porém, verificar-se vicissitudes, desde logo contingéncias
relativas a expectativas futuras de investimento nao concretizadas nas con-
tas, que venham a lograr-se, perguntando-se qual devera ser o seu enquadra-
mento, se se traduzem numa lacuna contratual ou, no limite, se as mesmas
podem ser compreendidas como uma “base do negodcio” cuja perturbagdo
justifica a aplicacao do art. 437.° do Codigo Civil.

6. As clausulas de ajustamento de prego acima referidas ndo se con-
fundem com as chamadas clausulas de earn out, que visam permitir um
ajustamento do preco em funcdo de determinadas variaveis, apos o
momento do fecho do negocio, isto é, da efetiva transmissdao da empresa
ou das participagdes sociais para o comprador(?’). Essas variaveis podem
ser diversas, pode tratar-se da evolucdo financeira da sociedade visada ou
de objetivos a cumprir por esta. A verificagdo do facto previamente acor-
dado implica um ajustamento do preco e o pagamento de uma parcela adi-
cional. Podem ser propostas pelos vendedores como forma de partilha de
um beneficio incerto ou propostas pelo comprador, ao oferecerem um
preco mais baixo do que o proposto pelo vendedor.

Na auséncia de uma clausula de earn out sera extremamente dificil
sustentar que o preco de um contrato de compra e venda ja executado (ati-
vos ou participagOes sociais transferidas e preco pago) deve poder ser
modificado ao abrigo do art. 437.°. A partilha de um determinado upside
com o vendedor depende da estipulacdo do earn out ou de mecanismo
convencional funcionalmente semelhante, sob pena de pretericao do prin-
cipio da estabilidade dos contratos ja executados(?®).

7. Ainda com relevo para o problema que nos ocupa, sdo conheci-
das as clausulas “MAC” nos contratos de compra e venda de participagdes

(27)  Fernanpo SA, A determinagdo contingente do prego de aquisig¢do de uma empresa, Aquisi-
¢do de empresas, Coimbra editora, Coimbra, 2011, p. 401 ss.

(2%)  Entre nos, a visdo dominante parece ser no sentido da inadmissibilidade de resolugdo ou
modificag¢@o de contratos ja executados por alteragdo das circunstancias, muito embora se admitam
reservas ou desvios a este principio geral, por exemplo, no caso de existir um interesse futuro de uma
das partes contratualmente acautelado.
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sociais(??). Na sua fisionomia tipica, estabelecem um direito de desvincu-
lagdo extrajudicial sem custos, verificado um determinado contexto, cara-
terizado por determinadas ocorréncias desfavordveis entre 0 momento da
celebragdo do contrato de compra e venda de agdes e o da efetiva transmis-
sao das mesmas(3?). Dizemos “desvinculagdo contratual” porque, em
regra, ndo se trata de uma “resolugao tipica” ou, pelo menos, com os efei-
tos tipicos previstos na lei portuguesa(®!). E menos frequente que as clau-
sulas MAC estabelecam um direito de modificagao do contrato.

Note-se, ainda, que as clausulas de “material adverse change” nao
definem, em regra, o que € material, 0 que ocorre muitas vezes por opgao
das partes, dado que correspondem, na experiéncia comum, a clausulas
bastante negociadas entre as partes.

Um cenario de disputa tipico(32) sera aquele em que o comprador se
desinteressa do negocio, perante uma quebra do EBITDA entre a assina-
tura do contrato e a transmissdo das agdes. Se as partes ndo tiverem de
acordo quanto a desisténcia do negdcio, ¢ possivel que o comprador alegue
que a quebra daquele indicador financeiro se deve a uma circunstancia
prevista na clausula MAC e que a quebra em causa ¢ suficiente para permi-
tir a desvinculagao e que o vendedor procure alegar que nao se trata de
uma circunstancia incluida na clausula (ou excluida por um carve out)
e/ou que a deterioracdo dos dados financeiros ndo ¢ suficientemente
intensa para permitir a desvinculagao.

As clausulas “MAC” tém conteudos muito diferenciados, sendo
impossivel uma catalogacdo completa. Em termos gerais, a doutrina tem

(?°) Parece-nos que estas clausulas tém autonomia social. Contudo, em estudos praticos,
conhecem-se posigdes no sentido de as reconduzir a clausulas de for¢a maior — assim, no contexto de
contratos de financiamento, pode ver-se RaraL Zakrzewski, When is a material adverse change clause
a force majeure clause?, Butterworths Journal of International Banking and Financial Law, outubro
de 2012, p. 547 ss.

(39)  Marrin Hensscer, Material Adverse Change-Klauseln in deutschen Unternehmenskaufver-
trigen (r)eine Modeerscheinung?, FS fiir Ulrich Huber zum siebzigsten Geburtstag, org. Theodor
Baums und Johannes Wertenbruch, Mohr Siebeck, 2006, p. 739 ss, Kraus Perer BerGer/Estrer FiierrT,
Material-Adverse-Change Klauseln in Wertpapiererwerbs- und Ubernahmeangeboten, WM 6/2005, p.
253 ss. No direito portugués, de Fernanoo Ouivera SA, Clausulas Material Adverse Change (MAC) em
contratos de compra e venda de empresas, in Direito Comercial e das Sociedades. Estudos em memo-
ria do Professor Doutor Paulo M. Sendim, Universidade Catodlica Editora, Lisboa, 2012, p. 427 ss.

(3") Na defini¢do de Roserr T. MiLLer, The Economics of Deal Risk: Allocating Risk Through
MAC Clauses in Business Combination Agreements, 50 Wm. & Mary L. Rev. 2007, 2012 (2009),
citada na sentenga da Court of Chancery de Delaware, no caso Akorn Inc v Frenesius Kani AG que
adiante analisaremos “MAC’ clauses, which provide that, if a party has suffered a MAC within the
meaning of the agreement, the counterparty can costlessly cancel the deal”.

(3?) Nao ¢ o Unico, ndo fica excluida a utilizagdo de clausula em casos de frustra¢ao do fim.
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proposto distinguir, consoante o meio de reag@o associado, entre clausulas
especificas e genéricas e, consoante o ambito de aplicacdo desse mesmo
meio, entre clausulas relativas a sociedade visada, ao negécio desta, ao
mercado em que esta opera ou a condigdes financeiras.

E igualmente importante atentar ao 4mbito de aplicagio da clausula,
por vezes construida com base em sucessivas excegdes, como € o caso das
clausulas que estabelecem carve-outs (por exemplo, excluindo alteragdes
regulatérias ou econdmicas do Pais onde a sociedade tem a sua sede) e,
logo depois, limitagdes aos mesmos (por exemplo, aceitando que nao
fiquem excluidas tais alteracdes se tiverem um impacto desproporcional
na sociedade visada quando comparada com outros agentes do mesmo
mercado ou setor). Estas clausulas frequentemente atribuem os riscos
gerais do mercado ou industria ao comprador e os riscos especificos da
sociedade visada ao vendedor, mas a redacdo pode seguir um modelo de
regra-excecao ou mesmo de regra-excecdo-excecao (rule/ carve out/ carve
right back ou carve in), o que aumenta a exigéncia interpretativa, tornando
a clausula numa espécie de “queijo sui¢o”. Esta dificuldade sera tanto
maior quanto determinada circunstancia — a pandemia — ndo se encontre
“nem no queijo, nem no buraco”, parafraseando um estudo recente a pro-
posito do M&A da Tiffany &Copela LVMH(33).

No caso recentemente em discussdo da Sycamore Partners vs L
Brands Inc quanto a aquisi¢do da Victoria Secret (e Bath and Body
Works)(34), além da repercussao dos atos praticados no interim period, um

(*3)  MarrHew Jennesonn, et al., Covid-19 as Force Majeure in Corporate Transactions,
pp. 142-143.

(%) Veja-se por exemplo <https://www.ft.com/content/3f458e9c-e864-4fe1-8740-37136bae
7b62>, acedido em 12.06.2020. De acordo com um contrato firmado em fevereiro de 2020 entre Syca-
more ¢ a L Brands, a Buyer LP, uma sociedade detida pela Sycamore, compraria uma participacao
maioritaria na L Brand. Em virtude da pandemia causada pelo novo coronavirus, em margo a L Brands
adotou medidas de gestdo que incluiriam o fecho de determinadas lojas nos Estados Unidos e Canada.
Em abril de 2020, a Sycamore reagiu, anunciando a sua desvincula¢@o do contrato e pedindo ao tribu-
nal de Delaware que declarasse a validade da desvinculagdo (Court of Chancery, Delaware), alegando
violagdo de “covenants” no interim period, designadamente a clausula que previa o dever da vende-
dora de agir com os seus melhores esforgos para preservar intactas as organizagdes dos negdcios e as
relagdes de negdcio com terceiros. Na versdo divulgada, o interim covenant dispunha (...), “Parent
shall and shall cause its subsidiaries to conduct the Business in the ordinary course consistent with
past practice and to use their reasonable best efforts to preserve intact the Business and the relation-
ships the Business with third parties and to keep available services of the Business's present officers
and employees... . O fecho do negécio estava condicionado ao cumprimento dos deveres da L Brands
(“The obligation of Buyer to consummate the Closing subject to the satisfaction (or, to the extent per-
missible, waiver by Buyer) of the following further conditions: Parent shall have performed in all
material respects all of its... obligations hereunder required to be performed by it on or prior to the
Closing Date”).
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dos problemas dizia respeito ao ambito da clausula MAC e do “carve out”
acordado, que transcrevemos na versdo divulgada, em lingua inglesa:

“Material Adverse Effect” means any state of facts, circumstances, condition, event,
change, development, occurrence, result or effect (i) that would prevent, materially
delay or materially impede the performance by Parent of its obligations under this
Agreement...; or (ii) that has a material adverse effect on the financial condition, busi-
ness, assets, or results of operations of the Business, excluding, in the case of clause
(@) any effect to the extent directly or indirectly resulting from (A) national, interna-
tional, foreign, domestic or regional social or political conditions (including changes
therein) or events in general... (B) changes in any economic, financial, monetary, debt,
credit, capital or banking markets or conditions (including any disruption thereof) or
trends, ... (D) changes in regulatory conditions, including changes or proposed
changes to Applicable Law ..., (E) changes or conditions generally affecting the
industry of the Business..., (H) the existence, occurrence or continuation of any
pandemics, tsunamis, typhoons, hail storms, blizzards, tornadoes, droughts, cyclones,
earthquakes, floods, hurricanes, tropical storms, fires or other natural or manmade
disasters or acts of God or any national, international or regional calamity ... except in
the case of clauses (A) through (D), (G) and (H) to the extent (and only to the extent)
that the Business is materially and disproportionally adversely affected thereby as
compared to similar businesses in the industry of the Business”(3).

8. Quando um contrato preveja uma clausula “MAC”, podem ser
varias as questoes que se colocam ao jurista. A primeira, a de saber se a con-
tingéncia que causa a decisao de desvinculagao constitui uma circunstancia
prevista na clausula, depois de interpretada. A segunda, a de saber como se
concretiza o “efeito material adverso”. A terceira, a de saber qual a relacao
entre o contrato e a norma do art. 437.° do Cddigo Civil, questdo a que ja
fizemos alusdo a proposito de outras clausulas de distribuicao de risco.

Quanto a primeira questdo, a analise global do risco ndo dispensara,
entre outras tarefas, a investigacao do restante clausulado contratual. Neste
ambito, poderdo ter particular relevancia as chamadas clausulas de solugao
unica ou de “remédio Unico”, numa traducao literal de “sole remedy” que
visam, de um modo geral, demarcar os meios de reagdo das partes a uma
perturbacdo contratual(3¢). Imaginemos uma clausula que disponha o
seguinte “na medida permitida por lei, a indemnizagdo serd a rea¢do
unica e exclusiva disponivel ao comprador em virtude de uma violagdo de
uma garantia do vendedor”. Imaginemos uma clausula deste tipo em que

(3%) <https://www.deallawyers.com/blog/2020/04/big-mac-attack-sycamore-partners-seeks-
to-exit-1-brands-deal.html>, acedido em 12.6.2020.

(*®)  Retomamos o que escrevemos em Cararina Montero Pires, Clausulas de acordo integral
e de solugdo unica ou de “remédio” unico, A tutela dos credores, UCP, no prelo.
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as partes positivamente indiquem, mais latamente, que o meio de reagdo a
perturbagdes contratuais € apenas o previsto no contrato, ndo se encon-
trando estipulado contratualmente um mecanismo andlogo aos consagra-
dos no art. 437.° do Cdodigo Civil. Ultrapassada a questao da validade da
clausula(?7), a pergunta que se coloca ¢ a de saber se uma clausula destas
pode, em certos casos, dificultar a aplica¢ao do art. 437.° do Codigo Civil,
0 que nao ¢é, naturalmente, de excluir.

Quanto a segunda questdo, ela deve ser enquadrada num ambito mais
vasto, que ¢ o da materialidade exigivel para uma “intervengao” em con-
tratos prolongados. Como escrevemos noutro estudo, “a ideia de um
“equilibrio contratual”, quando referida a um contrato prolongado, ndo
pode ser transformada num juizo pontual, a refletir apenas um momento,
um episddio limitado, da vida desse mesmo contrato”(?®). No caso das
clausulas MAC, tratar-se-a, muitas vezes, de alegar e provar uma diminui-
¢do de proveitos significativa, do ponto de vista substancial e temporal(3?).
A jurisprudéncia norte-americana tem vindo a construir, ainda que com
algumas hesitagodes, alguns critérios de materialidade, realcando precisa-
mente que a onerosidade ou desequilibrio verificado tem de ser significa-
tiva, temporal e materialmente ( “durational significant ”)(*°).

Destaca-se, entre as decisoes de Delaware, por ser recentes e pelo
facto de ter decidido em sentido favoravel a existéncia de material adverse
change, o caso Akorn Inc v Frenesius Kani AG, decidido em 2018(*!).
Neste caso, depois da celebracdo do acordo entre as partes em abril
de 2017 (Merger Agreement), a Frenesius declarou a desvinculacao do
contrato. Além da degradacdo dos dados financeiros da sociedade visada
no interim period, um dos pontos em discussdo prendia-se com a falta de
verificagdo de uma closing condition, que correspondia a veracidade e
completude de todas as declaragdes e garantias na data de fecho, salvo no
caso de a violag@o ndo representar material adverse change(**). No essen-

(37) No sentido da validade de varios mecanismos de remédio unico, vide o nosso estudo
citado na nota anterior.

(3%)  Cararina MonTERO Pires/Dioco Tarapa pos Santos, o ““Contratos prolongados”: entre dog-
mas carecidos de revisdo e problemas carecidos de sinalizagdo, no prelo.

(*°) Entre nos, pode ver-se Fernanoo Oriverra & SA, Clausulas Material Adverse Change
(MAC) em contratos de compra e venda de empresas, p. 439 ss.

(49)  Martaew JenNesonn, et al., Covid-19 as Force Majeure in Corporate Transactions, p. 150,
sintetizando as linhas de forca das decisoes de Delaware.

(*1Y)  Akorn, Inc. v. Fresenius Kabi AG, 2018 WL 4719347 (Del. Ch. Oct. 1, 2018), aff"d, 2018
WL 6427137 (Del. Dec. 7, 2018).

(*2)  “Material Adverse Effect” means any effect, change, event or occurrence that, individu-
ally or in the aggregate (i) would prevent or materially delay, interfere with, impair or hinder the con-
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cial, o tribunal (court of chancery)(**) considerou que as declaragdes e
garantias quanto a aspetos regulatorios teriam sido violadas e que a Akorn
ndo teria satisfeito a condi¢do de fecho, além de ndo ter cumprido o inte-
rim covenant (“‘commercially reasonable efforts to carry on its business in
all material respects in the ordinary course of business”’). No que respeita
a material adverse change, o tribunal entendeu que as questdes regulato-
rias s6 poderiam ser resolvidas em trés a quatro anos e com custos de cerca
de 20% do valor da Akorn antes da aquisi¢ao (standalone value) ¢ que a

summation of the [Merger] or the compliance by the Company with its obligations under this Agree-
ment or (ii) has a material adverse effect on the business, results of operations or financial condition
of the Company and its Subsidiaries, taken as a whole; provided, however, that none of the following,
and no effect, change, event or occurrence arising out of, or resulting from, the following, shall consti-
tute or be taken into account in determining whether a Material Adverse Effect has occurred, is con-
tinuing or would reasonably be expected to occur: any effect, change, event or occurrence (A) gener-
ally affecting (1) the industry in which the Company and its Subsidiaries operate or (2) the economy,
credit or financial or capital markets, in the United States or elsewhere in the world, including
changes in interest or exchange rates, monetary policy or inflation, or (B) to the extent arising out of,
resulting from or attributable to (1) changes or prospective changes in Law or in GAAP or in account-
ing standards, or any changes or prospective changes in the interpretation or enforcement of any of the
foregoing, or any changes or prospective changes in general legal, regulatory, political or social con-
ditions, (2) the negotiation, execution, announcement or performance of this Agreement or the con-
summation of the [Merger] (other than for purposes of any representation or warranty contained in
Sections 3.03(c) and 3.04), including the impact thereof on relationships, contractual or otherwise,
with customers, suppliers, distributors, partners, employees or regulators, or any litigation arising
from allegations of breach of fiduciary duty or violation of Law relating to this Agreement or the
[Merger], (3) acts of war (whether or not declared), military activity, sabotage, civil disobedience or
terrorism, or any escalation or worsening of any such acts of war (whether or not declared), military
activity, sabotage, civil disobedience or terrorism, (4) pandemics, earthquakes, floods, hurricanes, tor-
nados or other natural disasters, weather-related events, force majeure events or other comparable
events, (5) any action taken by the Company or its Subsidiaries that is required by this Agreement or at
[Fresenius Kabi 5] written request, (6) any change or prospective change in the Companys credit rat-
ings, (7) any decline in the market price, or change in trading volume, of the shares of the Company or
(8) any failure to meet any internal or public projections, forecasts, guidance, estimates, milestones,
budgets or internal or published financial or operating predictions of revenue, earnings, cash flow or
cash position (it being understood that the exceptions in clauses (6), (7) and (8) shall not prevent or
otherwise affect a determination that the underlying cause of any such change, decline or failure
referred to therein (if not otherwise falling within any of the exceptions provided by clause (4) and
clauses (B)(1) through (8) hereof) is a Material Adverse Effect),; provided further, however, that any
effect, change, event or occurrence referred to in clause (4) or clauses (B)(3) or (4) may be taken into
account in determining whether there has been, or would reasonably be expected to be, a Material
Adverse Effect to the extent such effect, change, event or occurrence has a disproportionate adverse
affect [sic] on the Company and its Subsidiaries, taken as a whole, as compared to other participants
in the industry in which the Company and its Subsidiaries operate (in which case the incremental dis-
proportionate impact or impacts may be taken into account in determining whether there has been, or
would reasonably be expected to be, a Material Adverse Effect).

(#) Decisdo de 1.10.2018, disponivel em <https://courts.delaware.gov/Opinions/Download.
aspx?id=279250>, consultada em 12.6.2020.
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quebra do EBIDTA em 2017 em cerca de 55% tornavam a vicissitude
registada “materialmente relevante”. O Supreme Court de Delaware con-
firmou a decisdo(**). Apesar de esta decisdo ser muitas vezes interpretada
como um movimento de ressurgimento ou de valorizagdo de desvincula-
¢Oes contratuais fundadas em alteracdes materiais adversas, é também ver-
dade que os factos que estdo na base do caso ndo apresentam semelhancas
com a situagdo dos desastres financeiros causados pela pandemia(%).

Quanto a terceira questdo, conhecem-se posigdes em sentido nega-
tivo(#¢). Quanto a n6s, como acima dissemos a proposito de outras clausu-
las, trata-se de um problema de determinagdo do plano de risco do contrato.

Retomando ainda o que escrevemos em outro estudo recente, ¢ “de
reconhecer o carater tendencialmente dispositivo das normas do Codigo
Civil acerca das perturbagdes da prestacdo”, e se o “caso da estipulagdo con-
tratual” for o “caso da hipotese verificada” (o que s6 se podera determinar
por interpretacdo do negocio juridico, arts. 236.° e ss), devem as clausulas
contratuais ser convocadas, o que, em certos casos, pode levar ao afasta-
mento do regime civil”(*’). Recordando as palavras de Lord Reid no caso
caso Davis Contractors Ltd v Fareham U.D.C.: “(...) a verdadeira interpre-
tagdo dos termos do contrato ¢ feita a luz da natureza do contrato e das cir-
cunstancias que o rodeiam. Nesta perspetiva ndo ha necessidade de conside-
rar o que as partes pensaram ou como elas ou um homem razoéavel no seu
lugar teria agido perante a nova situagao se a tivesse previsto. A questao ¢ a
de saber se o contrato que as partes celebraram ¢, depois de interpretado,
suficientemente amplo para se aplicar a nova situacao (...)”(*).

Além deste aspeto, ha ainda que ter em conta que, apesar de distribui-
¢do do risco ser um problema central do direito contratual(*?), nem todos

(**) Decisdo de 7.12.2018, acessivel em <https://courts.delaware.gov/Opinions/Download.
aspx?id=282110>, consultado em 12.6.2020.

(%) Notando este aspeto, Marraew Jennesonn, et al., Covid-19 as Force Majeure in Corporate
Transactions, p. 151.

(#¢)  Assim, Fernanoo Ouiverra € SA, Clausulas Material Adverse Change (MAC) em contratos
de compra e venda de empresas, p. 438: “as partes ndo podem, ao abrigo da sua autonomia, excluir
genericamente a aplicagio do regime da alteragdo das circunstancias”.

(*7)  Vide Novo Coronavirus e crise contratual. Anotagdo ao Codigo Civil, AAFDL, Lisboa
2020, coord. Catarina Monteiro Pires, anotagéo ao art. 790.°.

(“8) AllE.R., 1956, 2, p. 145 ss. Pode também ver-se Ewan Mckenprick, Discharge by frustra-
tion, p. 1485 ss.

(*)  Elegendo o problema da reparti¢ao do risco como o tema central perante uma perturbagao
das prestagoes, cf. Hannes Rosier, Hardship in German codified private law — in Comparative Pers-
pective to English, French and International Contract Law, ERPL, 2007, 3, p. 483 ss. Também Marrin
HenssLer reconhece ser a reparticdo do risco contratual uma fungao central do direito contratual pri-
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os riscos podem ser anulados ou transferidos, em virtude da lei ou do con-
trato. Alias, sofrer uma contingéncia pode ser o reverso da medalha de um
beneficio ou de uma atribuicao(*?).

Pode, porém, neste terceiro plano, surgir um outro problema que ¢ o
de saber se, no caso de o contrato ser omisso, se deve aceitar que a contra-
parte possa invocar a modificagdo do contrato. Isto porque a nossa lei
prevé expressamente que a parte contra quem ¢ requerida a resolucao
possa propor a modificagao do contrato (cf. art. 437.°, n.° 2).

9. As clausulas que aqui referimos sdo frequentes sobretudo em
contratos prolongados. Como escrevemos noutra sede(!), em sentido
amplo, contratos prolongados sdo aqueles em que o vinculo contratual se
estende no tempo, desde o momento da celebracao do contrato até o da sua
extingdo, pelo integral cumprimento. Nesta conce¢do ampla, compreen-
dem-se, desde logo, os tradicionalmente designados “contratos duradou-
ros” e os “contratos de execugao diferida” (instantdnea, mas diferida)(>2).
Em sentido restrito, contratos prolongados sdo aqueles em que hd uma
“prestacao-atividade” prolongada e/ou uma “prestacao-resultado” prolon-
gada(®?). Ora, admitindo que a interpretagdo destes contratos ¢, muitas
vezes, uma interpretacdo “reconstrutiva”(**) e sabendo que varios contra-
tos com esta carateristicas contemplam clausulas de distribui¢ao do risco,
a conclusdo a retirar s6 pode ser a de que a interpretacdo do negécio juri-
dico € um exercicio central e imprescindivel.

As clausulas que examinamos, enquanto estipulagdes contratuais,
carecem naturalmente, de ser interpretadas. Este aspeto ndo constitui
nenhuma novidade: qualquer clausula, simples ou complexa, clara ou
ambigua, carece de ser interpretada. No universo especifico de contratos
comerciais, ha, porém, alguns aspetos a realgar. Ja tivemos oportunidade
de refletir sobre este tema, salientando quatro notas que aqui retoma-

vado. Assim, as normas sobre impossibilidade da prestagdo ou sobre a mora, por exemplo, visariam
uma adequada reparticdo de riscos contratuais entre as partes — Marrin Henssier, Risiko als Vertrags-
gegenstand, p. 12's e 23 ss.

(39)  Na defini¢do de JoAo Bartista MacHaDo, 0 risco surge como realidade objetiva, enquanto
“perigo de um prejuizo que alguém suporta como titular de uma posicao juridica” — Risco contratual
e mora do credor, em Obra Dispersa, 1, Scientia Juridica, Braga, 1991, (p. 257 ss), p. 275.

(Y “Contratos prolongados”: entre dogmas carecidos de revisao e problemas carecidos de
sinalizag¢do, em co-autoria com DioGo Tarapa pos Santos, no prelo.

(52) Por exemplo, um contrato de compra e venda de acdes em que existe uma separagao entre
a celebragdo do negdcio e o fecho do mesmo, através dos atos transmissivos das participagdes sociais.

(*3)  Idem, Contratos prolongados.

(5%)  ManueL Carneiro pa Frapa, Sobre a interpretagdo do contrato, em Forjar o Direito, p. 19.
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mos(>%). Primeira, ha que conciliar as regras de interpretacdo com a exis-
téncia de um “horizonte hermenéutico especifico, profissional”(5°).
Segunda, se o declaratario ndo for diligente, ndo for sequer um “declarata-
rio normal”, o negocio ¢ interpretado como se essa normalidade existisse:
embora ndo valendo a regra contra proferentem, o declaratario tem um
onus de compreensao, sob pena de desvantagem. Do mesmo lado, quanto
ao declarante, ha que aceitar a sua responsabilidade pelo sentido objetivo
da sua conduta. Terceira nota, num modelo de contratagdo conjunta, isto &,
através de um documento unico de subscricao conjunta(’?), exige-se “uma
moldagem muito especial dos principios da interpretagao”(°®). Quarta, na
falta de acordo contratual em sentido diferente, ha que ponderar varios
elementos, que podem integrar as negociagdes e a execucdo do con-
trato(%?).

Acrescentemos, agora, algumas notas adicionais. Além das regras de
interpretagdo de declaragdes negociais previstas no Codigo Civil (art. 236.°
e ss) e das proprias regras fixadas contratualmente pelas partes, tem-se
ainda admitido que “‘as regras legais sobre interpretagcao dos contratos (...)
ndo excluem o recurso a outros meios interpretativos, designadamente
maximas baseadas na experiéncia que sejam comummente partilha-
das”(¢). Assim, por exemplo, constitui maxima comum de interpretagdo a
de que qualquer elemento de um conjunto mais amplo de disposicdes deve
ser interpretado como uma parte do acordo comum (regra de globalidade).
Uma outra regra com aceitagdo comum ¢ a de que, em caso de duvida, se
deve presumir que as partes visaram o sentido racional e pretenderam cele-
brar um contrato dotado de coeréncia interna (regra de racionalidade e
coeréncia). Além disso, os critérios juridicos de interpretagdo de um negé-
cio sdo aplicados a um quid que ¢ um instrumento de prossecuc¢ado de inte-
resses econémicos € comerciais das partes, e que deve ser compreendido
na sua singular dimensao pratica e economica.

(**) Retomamos as ideias que consignamos em Cararina Montero Pires, Aquisi¢do de empre-
sas e de participagées acionistas — problemas e litigios.

(5¢)  MaNueL CarNEIRO DA FraADA, Sobre a interpretagdo do contrato, em Forjar o Direito, Alme-
dina, 2015, p. 15.

(57)  Sobre o modelo de contratagdo conjunta em contratos comerciais, cf. Jost ENarAcIA ANTU-
NEs, Direito dos Contratos Comerciais, Almedina, Coimbra, 2015 (reimp.), p. 132 ss.

(°8)  Jost Oriveira Ascensio, Direito Civil. Teoria Geral, Vol. 11, Coimbra Editora, Coimbra,
2003 (2.* ed.), p. 184.

(%) Antonio Menezes Coroeiro, Tratado, 11, p. 718, Epuarpo Santos Junior, Sobre a teoria da
interpretagdo dos negocios juridicos, AAFDL, 1988, pp. 191-192.

() Rut Pinto Duarte, A4 interpretagdo dos contratos, p. 16.
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3. Clausulas de forca maior e risco de maiores despesas

1. Como notamos num outro estudo, a pandemia, declarada pela
OMS em 11 de margo de 2020, e as restri¢gdes impostas pela pandemia, em
particular depois de 18 de margo de 2020, podem ser genericamente quali-
ficadas como situagdes de for¢a maior, isto €, imprevisiveis e inevitaveis
ou, pelo menos, inevitaveis, do ponto de vista do controlo das partes. Con-
tudo, para que um contrato seja afetado pela pandemia € necessario que
exista uma /igagdo causal entre essas circunstancias e a insuscetibilidade
de cumprimento do programa contratual. Este aspeto é essencial e tem de
ser alegado e provado pela parte afetada pela forca maior.

A forga maior ndo impede, em regra, o cumprimento de obrigacdes
pecuniarias, a ndo ser que exista uma disposic¢do legal ou contratual espe-
cifica que o preveja.

2. Asclausulas de forga maior, na sua fisionomia tipica, nao se con-
fundem com as clausulas de hardship e regulam consequéncias de situa-
¢oOes de impossibilidade, temporaria ou definitiva(®!). Naturalmente que
esta fisionomia s6 pode ser confirmada perante a concreta estipulacdo con-
tratual, depois de interpretada.

Pensando ainda na tipicidade social, podemos definir for¢a maior
como um “estado ou circunstancia, resultante de elementos da natureza ou
de atos de um terceiro, de carater imprevisivel, de acordo com o conheci-
mento e a experiéncia, e insuscetivel de ser prevenida ou atenuada com
emprego de meios economicamente suportaveis e com o cuidado exigi-
vel”(%?). Na doutrina, ¢ unanime o reconhecimento da inevitabilidade
como trago da forca maior e frequente o trago da imprevisibilidade(%3).

Na jurisprudéncia ndo raras vezes a impossibilidade e a for¢a maior
surgem unificadas. O acorddo de 2 de dezembro de 1988 decidiu o
seguinte “o incéndio que destruiu totalmente a sec¢do de ceramica da
empresa constitui caso de forga maior que, por determinar a impossibili-
dade superveniente, absoluta e definitiva (...)”(¢*). Porém, a disciplina do
Cddigo portugués nao menciona a for¢a maior (nem o caso fortuito) como

(°1)  ChristorH Brunner, Force majeure, pp. 392-393, Tosias LerrL, Die Anpassung von Vertrd-
gen, p. 350.

(%2)  JurGen Baur, Preisdnderungsklauseln, p. 909.

(%3) O conceito classico de forga maior, de matriz francesa, retine as carateristicas da irresisti-
bilidade e imprevisibilidade, sendo retomado no atual Codigo Civil francés, que alude expressamente
a inevitabilidade e imprevisibilidade no art. 1218.°.

(%) Ac. de 2 de dezembro de 1988, relator Conselheiro Salviano de Sousa, processo n.° 001976.
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causa de exclusao da culpa, distanciando-se, assim, da solug@o do direito
francés (cf. 1218.° do Codigo Civil francés), apenas por influéncia alema,
compreende uma regulacdo extensa da impossibilidade da prestacdo
(arts. 790.° e ss)().

Qual a utilidade de uma clausula de for¢a maior?

Os efeitos da impossibilidade temporaria s@o os que constam do
art. 792.° e, além disso, o “efeito de suspensdo ou de paralisagdo de posi-
¢oes juridicas que ficam num estado de quiescéncia”(°°), como decorrén-
cia do principio subjacente ao art. 790.°(¢7).

A pandemia causada pelo SARS CoV-2 e a Covid-19 pode causar
impedimentos suscetiveis de convocar a aplica¢ao do art. 792.°.

Uma clausula de for¢a maior pode ter uma funcao clarificadora do
ambito de casos de impossibilidade, mas, em bom rigor, apesar de poder
facilitar o exercicio de qualificacdo, a verdade € que, no direito portugués,
na auséncia de uma clausula de for¢a maior, uma prestagdo impossivel ndao
passa a ser possivel. Podem as partes, ¢ certo, tratar como forga maior
casos que, em rigor, ndo seriam casos de impossibilidade, isto €, excluir a
pretensdo de cumprimento natural em situagdes em que esta ndo estaria
arredada ex lege, mas ndo o inverso, isto € exigir o cumprimento de presta-
¢Oes impossiveis(©s).

Contudo, ndo podemos, de igual modo, esquecer que estas clausulas
regulam frequentemente as consequéncias da forca maior, nelas incluindo
a possibilidade de resolugdo do contrato, decorrido certo periodo de
tempo. Torna-se assim, mais clara a possibilidade de desvinculagdo do
devedor que, quanto a nds ¢ admissivel, mas que nao consta expressa-
mente do art. 792.°, n.° 2(%).

(65)  Sobre este regime, pode ver-se, entre outros Autores ai citados, Cararina MonTEIRO Pirs,
Impossibilidade da prestacao, p. 213 ss ou Contratos — I. Perturbagées na execugdo, p. 21 ss ou Novo
Coronavirus e crise contratual. Anota¢do ao Codigo Civil, AAFDL, Lisboa 2020, coord. Catarina
Monteiro Pires, anotagdo aos arts. 790.° e ss.

(%) CarariNna Montero Pires, Contratos — 1. Perturbagoes na execugdo, p. 175.

(67)  Idem, p. 176.

(°8)  Este afastamento €, quanto a nos, licito. Remetemos para o nosso artigo Cararina Mon-
teiRo Pires, Clausulas de acordo integral e de solugdo unica ou de “remédio” unico, A tutela dos cre-
dores, UCP, no prelo.

(%) “O prolongamento temporal do contrato intensificara a necessidade de um juizo de prog-
nose e de valoragdo complexo que, tomando embora em considerag@o o interesse primario do credor
que orienta a propria relagdo obrigacional, ndo seja totalmente indiferente aos efeitos negativos de uma
prolongada situagdo de incerteza na esfera do devedor”, como sustentamos em Cararina MONTEIRO
Pires/Dioco Tarapa pos Santos, 0 “Contratos prolongados”: entre dogmas carecidos de revisdo e pro-
blemas carecidos de sinalizagdo, no prelo.
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[lustremos esta situagdo com um exemplo. No caso Finelvet AG v
Vinava Shipping Co Ltd, de 15 de dezembro de 1982(7?), a Vinava Ship-
ping Co Ltd, empresa proprietaria do navio Chrysalis, locou-o a Finelvet,
com vista a realizacdo de uma viagem da América do Norte até ao Golfo
Pérsico, tendo sido acordada a entrega do navio a proprietaria em Muscat.
Em virtude do inicio da guerra entre o Irdo e o Iraque, o navio foi impe-
dido de navegar no rio Shatt al-Arabe, ficando, por isso, retido no porto de
Basrah. O tribunal negou o recurso, confirmando o teor da sentenga arbi-
tral, segundo o qual o contrato ndo poderia considerar-se frustrado até que
a demora da devolugdo do navio fosse tal que transformasse as obrigagdes
contratuais em algo diverso do acordado.

Além deste aspeto, na clausula de for¢a maior as partes podem tam-
bém prever deveres de notificagdo a cargo das partes, deveres de mitigagdo
de danos e, particularmente importante embora menos frequente, uma par-
tilha do risco de maiores despesas.

Com efeito, na auséncia de regulacao contratual, serd dificil considerar
que os riscos de maiores despesas em virtude da impossibilidade temporaria
podem ser partilhados entre credor e devedor. A impossibilidade de prestar
afeta a prestag@o e contraprestacdo, mas o certo € que no periodo de quies-
céncia o devedor pode ter de suportar despesas (por exemplo, de armazena-
mento, de cativagdo da mao-de-obra afeta ao contrato etc) que nao teria se o
impedimento ndo se tivesse verificado. Como ja sustentdmos em outros
estudos, reconhecem-se variagdes internas, mas também variagoes externas
do esforgo exigido ao devedor(’!). O devedor pode ter de suportar custos
necessarios a supera¢ao de um impedimento e, também, custos necessarios a
manutencdo da sua “capacidade de prestar”, sem prejuizo de a incerteza
quanto a cessac¢ao do impedimento poder justificar a desvinculagdo do deve-
dor e de outras modelagdes admissiveis em contratos prolongados. A aplica-
c¢do do art. 437.° do Codigo Civil, ja de si de ambito limitado, a estes casos
de agravamento de custos, sem certezas de possibilidade de cumprimento,
para transferéncia dos mesmos para o credor, ¢ duvidosa(’?). Também nao

(%) AIlLE.R. 1983, 2, p. 658 ss.

(") Cararina MonTEeRO Pires, Limites dos esforcos e dispéndios exigiveis ao devedor para
cumprir, Revista da Ordem dos Advogados, Ano 76, 2016, 123 e ss., disponivel em <https://por
tal.oa.pt/media/130278/catarina-monteiro-pires_revista-da-ordem-dos-advogados-2016-8.pdf> (con-
sultado a 12.6.2020).

(?)  Em sentido diferente, Craus-WiLueLm Canaris, Die einstweilige Unmoglichkeit der Lei-
stung, FS fiir Ulrich Huber zum siebzigsten Geburtstag, org. Theodor Baums und Johannes Werten-
bruch, Mohr Siebeck, 2006, (p. 143 ss), p. 157.
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ha lugar a uma indemnizacdo moratdria, porque o devedor ndo esta em
mora(73).

Contudo, o regime de distribui¢do do risco de contraprestagdo pre-
visto na lei € supletivo. As cldusulas de for¢a maior podem, por isso, esta-
belecer um critério distinto do que resultaria da aplicagdo do Codigo Civil.

(7*)  No mesmo sentido, Marc-PriLipee WELLER/ Marcus LieerknecHT/Victor Hasrich, Virulen-
tes Leistungsstorungen, p. 1020.



