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Juros negativos

Mafalda Miranda Barbosa?

| — Inserindo-se a minha intervencao num painel sobre juros, no
quadro do qual ja ouvimos falar do problema dos juros usurdrios, a
conclusdo preliminar que podemos extrair é a de que se confirma
que é no meio que vamos encontrar a virtude. Na verdade, se
muitos sdo os problemas atinentes a fixacdo de juros e aos
eventuais montantes usurarios que os mesmos possam conhecer,
ndao é menos seguro que oS juros negativos arrastam consigo

* O texto que agora se publica corresponde, com pequenas alteragGes e alguns
aditamentos, a nossa intervengdo com o mesmo titulo “Juros negativos”, que teve
lugar no dia 16 de Novembro de 2018, no ambito do Congresso de Direito
Comercial, organizado conjuntamente pelo Centro de Estudos Judiciarios e pela
Revista de Direito Comercial. Aproveito, por isso, o ensejo para renovar 0s meus
agradecimentos aos Senhores Professores Doutores Pedro Pais de Vasconcelos e
Pedro Leitdo Paes de Vasconcelos e ao Senhor Conselheiro Jodo Miguel pelo
convite para participar neste evento, que magnificamente organizaram. O
presente trabalho ird ser também publicado num ebook conjunto do Centro de
Estudos Judicidrios e Revisa de Direito Comercial

Para uma primeira tomada de posicdo sobre a questdo, anterior a legislacdo agora
aprovada, cf. Mafalda Miranda BARBOSA, Direito Civil e Sistema Financeiro,
Principia, 2016. Cf.,, igualmente, Mafalda Miranda BARBOSA, “Juros Euribor
negativos: reflexdes em face do novo artigo 212-A DL 74-A/2017”, Revista de
Direito Comercial, 2018, 789-843 (https://www.revistadedireitocomercial.
com/juros-euribor-negativos).

! Doutora em Direito pela Faculdade de Direito de Coimbra; Professora da
Faculdade de Direito da Universidade de Coimbra; Investigadora do Instituto
Juridico da Faculdade de Direito de Coimbra
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inumeras dificuldades que, apresentando uma intencionalidade
diversa, ndo deixam de provocar o jurista. Falarei, portanto, de juros
negativos, circunscrevendo a minha andlise aos juros devidos no
guadro de um contrato de mutuo a habitacdo, por ser esse do
dominio onde, com maior acutilancia, o problema se vem fazendo
sentir.

Il — No base da concessdo do crédito a habitacdo, estd um
contrato de mutuo. Trata-se de um contrato real quanto a
constituicdo, sem embargo da desconfianga que a figura gera entre
a doutrina? que encontra na restitui¢do do capital emprestado e no
pagamento dos juros a sua prestacdo tipica. Ndo existe da parte do
mutuante qualquer obrigacdo, o que faz dele um contrato
unilateral. Apesar disso, o negdcio é classificado como oneroso,
dado existirem duas prestacdes unidas por um nexo de
correspetividade. Simplesmente, a prestacdo efetuada pela
entidade bancdria ndao corresponde ao cumprimento de uma
obrigacdao mas, mantida a qualificacdo do negécio como real quanto
a constituicdo, a um ato material que faz parte da prépria

2Cf. C. A. Mota PINTO, Teoria Geral do Direito Civil, 42 edigdo, por A. Pinto Monteiro
e Paulo Mota Pinto, Coimbra Editora, Coimbra, 2005, 395 s.

Isto quer dizer que o ato material de entrega da coisa (do capital mutuado) faz
parte do préprio ato constitutivo do negdcio, que sem ele ndo se considera
celebrado.

De notar, alids, que hoje a doutrina e a jurisprudéncia parecem admitir a
celebragdo de contratos de mutuo bancarios meramente consensuais. Cf,, nesse
sentido, o Acérdado do Tribunal da Relagdo do Porto de 12 de Novembro de 2008.
Veja-se, também, quanto ao ponto, Engracia ANTUNES, “Os contratos bancarios”,
Estudos em Homenagem ao Professor Doutor Carlos Ferreira de Almeida,
Almedina, Coimbra, 2011, 98 s.; Nuno Pinto da Siwva, “Contrato de mutuo.
Natureza Juridica e Particularidades”, Lusiada, Direito, n?11, 2013, 139 s.
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celebracdo do negdcio, acompanhando as declaracdes das partes
no sentido da sua perfeicdo. O mutuario fica, assim, obrigado ao
pagamento do capital em divida e dos juros’. Estes sdo calculados
em funcdo da taxa de juro que foi estabelecida no contrato, que
pode ser fixa ou varidvel. Tratando-se de uma taxa fixa, esta
mantem-se inalterada ao longo de toda a vida do contrato®.
Tratando-se de uma taxa de juro variavel, ela resulta da soma do
indexante (a Euribor) com o spread, calculado tendo em conta o
risco do crédito, o valor do empréstimo e o valor do imével”.

Il — O valor do indexante ficara dependente da politica
financeira seguida pelo Banco Central Europeu. Nos termos do
artigo 32 do Protocolo (n%4) relativo aos Estatutos do Sistema
Europeu de Bancos Centrais, cabe ao SEBC — dirigido pelos érgaos
de decisdo do Banco Central Europeu — a definicdo da politica
monetdria da zona Euro. O BCE ocupa-se da definicdao dessa politica,
vigiando a estabilidade dos precos e tendo como objetivo a
contencgdo da inflagdo abaixo de um determinado limite (2%). Nesse

3 Sobre a obrigacdo de juros, cf. Adriano Vaz SERRA, “Obrigac¢do de juros”, Boletim
do Ministério da Justi¢a, 55, 1956, 156 s. Os juros a que aqui fazemos referéncia
sdo juros remuneratodrios, isto €, uma prestacdo que visa pagar a privacdo do
capital que foi mutuado.

4 Pode, porém, ser estabelecida uma taxa fixa a um prazo, findo o qual ela sera
revista. De acordo com a informac&do do Banco de Portugal, a taxa fixa é calculada
tendo como referente, em regra, as taxas swap e um spread.

5 O spread traduz a margem de lucro que o banco pretende obter com o
empréstimo. No fundo, traduz a remuneragao da instituicao de crédito para além
do que esta teria de pagar pela obtenc¢do de capitais no mercado interbancario.
Ele pode também refletir algumas obrigacdes do banco, designadamente em
matéria de manutencdo de fundos préprios. Sobre este ponto, da maior
importancia, cf. o que sera explicitado infra.
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quadro, o BCE, para fazer face a crise, adotou uma estratégia,
através de dois instrumentos principais: concessdo de mais
empréstimos aos bancos a juros baixos; adocdo de medidas de
alivio quantitativo. Se inicialmente o BCE langou mao de um
programa de compra de divida titularizada privada, num segundo
momento, passou a adquirir divida publica, em mercado
secundario, pertencente a paises solventes, mas sob forte pressao
dos mercados. O chamado programa Outright Monetary
Transactions, que surgiu para combater o risco de desintegracao da
zona Euro e teve como objetivo a redugdo dos custos de
financiamento de economia, redundou numa diminuicdo das taxas
de juros de varios Estados soberanos. Por outro lado, no quadro da
tentativa de concessao de mais empréstimos a bancos e a juros mais
baixos, o BCE baixou os juros referenciais, ou seja, a taxa que os
bancos devem pagar no momento em que pedem dinheiro
emprestado ao Banco Central. A consequéncia imediata foi a
reducdo das taxas Euribor, as Euro Interbank Offered Rates,
definidas pelo European Money Market Institute como “the rate at
which euro interbank term deposits are being offered by one prime
bank to another within the EMU zone”, e que pretendem
identificar o custo potencial que a instituicdo de crédito teria se
contraisse um empréstimo junto do mercado interbancario.

Sem embargo do relevo que as convenc¢des de juros tém sobre
a determinacdo do préprio montante a cobrar, uma descida muito
acentuada da Euribor terd necessariamente reflexos no quadro

¢ As taxas Euribor tém diferentes prazos (1 semana, 2 semanas, 1 més, 2 meses,
3 meses, 6 meses, 9 meses ou 12 meses).

Paralelamente, existe, ainda a Eonia (Euro OverNight Index Average), que, no
fundo, se pode traduzir numa taxa de juro de 1 dia.
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contratual tracado. As prestacdes a pagar pelo cliente serdo
reduzidas, no momento da revisdo da taxa de juro, em virtude da
diminuicdo de um dos seus componentes. Ora, se a Euribor descer
para valores negativos, o valor do decréscimo tera de ser refletido
no spread. Em alguns casos, isto podera conduzir inclusivamente a
uma reducdo do capital em divida. No ambito de um empréstimo a
habitacdo, o mutuario fica obrigado ao pagamento do capital em
divida e dos juros. Estes sdo calculados em funcdo da taxa de juro
que foi estabelecida no contrato, que pode ser, como referido, fixa
ou variavel. Assumamos que o Banco X contratou com o cliente A
uma taxa de juro varidvel de Euribor + 0.3 % de spread. Com a
descida das taxas Euribor, a média aritmética simples das cotac¢Oes
diarias do més anterior ao periodo de contagem de juros passa a
situar-se nos — 0.2%. Quer isto dizer que A passara a pagar como
juro 0.1% e que, se houver uma nova redugdo das taxas de
referéncia, isso refletir-se-a no préprio desconto do capital em
divida.

IV — Os interesses envolvidos nestas hipdteses concretas
afiguram-se, portanto, contrapostos. Por um lado, os bancos,
confrontados com a ameacga das taxas de juro negativas, querem
conter perdas e acautelar-se em relacdo aos futuros contratos que
venham a celebrar; os consumidores (clientes dos bancos)
pretendem fazer refletir o valor da descida nas prestacbes dos
empréstimos que tenham contraido. O debate em torno da questdo
tem sido intenso, com o Banco de Portugal a determinar, ab initio,
a necessidade de os bancos fazerem repercutir a descida das taxas
de juros nos créditos contratados, e estes a resistirem a
recomendacdo. O legislador sentiu, entdo, necessidade de intervir.
Por forca da Lei n932/2018, de 18 de Julho, instituiu a
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obrigatoriedade de as instituicdes bancadrias refletirem totalmente
os valores negativos da Euribor nos contratos de crédito a habitagao
e ao consumo. A contestagao por parte dos Bancos ndo se fez deixar
de sentir, tornando imperiosa uma apurada reflexdo sobre o
problema. Para tanto, importa ter em conta o paralelo com o
guadro normativo anterior, por um lado, e, por outro lado, bipartir
a andlise em dois segmentos, um referente aos contratos ja
celebrados, outro relativo aos contratos a celebrar no futuro.

A. Os créditos ja celebrados

V —Quando o problema dos juros negativos se colocou no nosso
pais, num periodo anterior a Lei n232/2018, de 18 de Julho, os
Bancos procuraram reagir de imediato, modificando os contratos ja
celebrados, pela introducdo de alteragbes as taxas de juro
acordadas. Para o setor bancario, a taxa de juros nunca poderia ser
negativa: implicaria a reducdao da obrigacdo do mutudrio;
contrariaria a natureza onerosa do mutuo bancario; e faria com que
a transmissdo pecunidria que assim se operava carecesse de uma
causa’. No mais, o spread, sendo a contrapartida pelo risco da
operacdo, ndao deve ser afetado pela consideracdo de um valor
negativo do indexante. Por outro lado, sublinham-se que, se os
bancos estdo impedidos de aplicar aos depdsitos taxas de juros
negativas®, a imposi¢do de repercussdo de taxas Euribor negativas

7 Apontando esta sintese de argumentos, por referéncia ao ordenamento juridico
espanhol, cf. Javier Dominguez ROMERO, “Inaplicacion del tipo de interés negativo.
La cldusula cero en préstamos hipotecérios”, Indret, 1/16, pdf1208, 12 s.
(<http://www.indret.com/pdf/1208_es.pdf>)

8 Cf. Aviso n26/2009 do Banco de Portugal (Artigo 32/4)
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nos créditos contratados conduziria a um sistema desequilibrado,
gue atentaria contra a liberdade de iniciativa econdmica.

Estes argumentos ndo podem proceder sem mais. No que ao
primeiro diz respeito, nem sempre a reducdo da obrigacdo do
mutudrio tem lugar. Ou melhor, se o que verdadeiramente preocupa
as instituicdes bancdrias ndo é apenas a sua margem de lucro, mas
o facto de ndo lhes ser restituido o capital em divida na sua
totalidade, entdo ha que considerar que essa reducdo é
compensada pelos ganhos obtidos quando os juros sao positivos ou
quando superam o montante inicialmente acordado’. Por outro
lado, dizem os autores que, consoante as situacdes, poder-se-ia
perder o valor de troca do Banco. Mais concretamente, se ao
refletir-se a reducdo da Euribor no spread deixassem de ser devidos
juros ou, numa situacdo ainda mais extrema, se a entidade
financeira tivesse de abonar juros ao mutuario, perder-se-ia o
carater oneroso do mutuo'. N3o cremos, porém, que se possa
chegar a tal conclusdo. A onerosidade ndo tem de implicar um
equilibrio entre as prestacdes. Basta, para o perceber, pensar na
existéncia de negdcios onerosos aleatdrios, nos quais a onerosidade
resulta exatamente da submissdo das partes a uma alea. Ou seja,
ndo seria a onerosidade a ser posta em causa, mas seria a
comutatividade a ser questionada. Ora, parece-nos que isso resulta
diretamente do acordo firmado pelas partes —a contratacdo de uma
taxa de juro varidvel transforma o mutuo num negdcio sujeito a uma
alea. A aleatoriedade a que assim nos referimos resulta
diretamente da natureza do contrato, podendo embora nao atingir

9 Cf. Javier Dominguez ROMERO, “Inaplicacién del tipo de interés negativo”, 11 s.
10 ¢f. Javier Dominguez ROMERO, “Inaplicacidn del tipo de interés negativo”, 12 s.
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todo o negdcio, mas apenas uma obrigacdo dele decorrente'’.
Existindo uma taxa varidvel, obviamente que o montante global da
prestacdo de uma das partes ndo pode ser conhecido no momento
da celebracdo do negdcio. A marca de aleatoriedade a que assim
somos conduzidos impede-nos de estabelecer o paralelo entre as
hipdteses em consideracdo e os depdsitos bancarios, caindo por
terra a alegacdo dos representantes dos bancos no sentido de que,
se os bancos estdo impedidos de aplicar aos depdsitos taxas de
juros negativas, a imposicao de repercussao de taxas Euribor
negativas nos créditos contratados conduziria a um sistema
desequilibrado, que atentaria contra a liberdade de iniciativa
econdmica. E que, ao celebrar um depdsito bancario, pela
intencionalidade subjacente ao depdsito, o cliente ndo se submete
a qualquer alea, justificando-se, assim, o tratamento diferenciado'.

11 Em relacdo ao swap, Menezes Cordeiro considera que ele ndo é puramente
aleatdrio, mas tem um elemento de aleatoriedade — cf. A. Menezes CORDEIRO,
Direito bancdrio, 879. Isto mostra-nos uma realidade negocial interessante: a
existéncia de negdcios com uma marca de aleatoriedade que, porém, ndo sao
totalmente aleatdrios. No que respeita aos swaps, temos, porém, algumas
duvidas se ndo serdo verdadeiros negécios aleatérios, pelo menos em algumas
das suas modalidades.

12 cf. Anténio Menezes CORDEIRO, Manual de Direito Bancdrio, 525 s. Para o autor,
estamos diante de um contrato que, pese embora a sua tipicidade social, ndo
corresponde a nenhuma figura preexistente. Veja-se ainda, do autor, Direito
Bancdrio, 601 s.

Sustentando que estamos diante de um depdsito irregular, cf. Acérdao STJ 10-11-
2011.

Para a doutrina e a jurisprudéncia maioritdrias, o depdsito bancario é qualificado
como um depdsito irregular. Segundo explica Menezes Cordeiro, «o banqueiro
adquire a titularidade do dinheiro que lhe é entregue, sendo o cliente um simples
credor. A pedra-de-toque estd na disponibilidade permanente de saldo. O risco
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do que possa suceder na conta do cliente, quando ndo haja culpa deste, cabe ao
banqueiro [..]; também pelo banqueiro corre o risco do aparecimento de
cheques falsificados, com a assinatura muito semelhante a auténtica [...]. Ja nos
depdsitos a prazo — os depdsitos de poupancas — distinguir-se-iam dos depdsitos
a prazo: teriam a natureza de mutuos e ndo de depdsitos irregulares. Na verdade,
ai ja falta a ideia de restituicdo/disponibilidade». Concordamos com a critica que
Menezes Cordeiro langa em relagdo a esta compreensdo dos depdsitos a prazo
como mutuos (cf. p. 614): «é certo que os depdsitos a prazo ndo estdo totalmente
disponiveis; qualquer banco admite, porém, a sua mobilizagdo antecipada ou o
seu resgate, ainda que com perda de juros para o cliente. Pois bem: nessa ocasido,
um mutuo transformar-se-ia em depdsito irregular? Além disso, as regras
especificas que tutelam o mutuario ndo operam em prol do banqueiro. Os bancos
também podem contrair empréstimos: ndo o fazem porém sob a forma de
depdsitos a prazo. Finalmente: o sentir social, importante para moldar tipos
sociais e, ainda, figuras assentes nos usos, ndo trata o cliente que constitui um
depdsito a prazo como um mutuante: é um depositante, embora especial». Por
isso, o autor sustenta que depdsito bancario é «uma figura unitaria, tipica,
auténoma e préxima, historicamente, do depdsito irregular».

Cf., ainda, Antdnio Menezes CORDEIRO, Manual de Direito Bancdrio, Coimbra,
Almedina, 2001, 518 s.; id., Direito Bancdrio, 612 s.; Paula Ponces CAMACHO, Do
Contrato de Depdsito Bancdrio: Natureza Juridica e Alguns Problemas de Regime,
Coimbra, Almedina, 1998, 145 s. e Acordao STJ 10-11-2011, www.dgsi.pt. Trata-
se de um «contrato mediante o qual o tradens aceita transferir a propriedade de
um bem (fungivel) para a esfera de dominio de outrem (accipiens) que dela pode
dispor com a obrigacdo de a restituir sempre e quando |he for exigida». Ao efetuar
um depdsito, o depositante entrega um bem fungivel a outra pessoa,
prescindindo da propriedade sobre ele. Ndo o faz, porém, com espirito de
liberalidade, mas para que a outra lho restitua sempre que o exija. Por via do
contrato, opera-se a substituicdo de um direito real por um direito de crédito; a
restituicdo da coisa mais ndo equivale do que ao pagamento de uma quantia
certa. Mas esse pagamento ocorre sempre que o depositante o exigir, razdo pela
qual Menezes Cordeiro sustenta que a pedra-de-toque do contrato estd na
disponibilidade permanente do saldo. Nao esta aqui subjacente uma inteng¢do de
investimento; o depositante transfere a propriedade do dinheiro para transmitir,
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Por outro lado, o DL n2240/2006, de 22 de Dezembro, no seu
artigo 39 determinava que, “quando a taxa de juro aplicada aos
contratos de crédito abrangidos pelo disposto no presente decreto-
lei for indexada a um determinado indice de referéncia, deve a
mesma resultar da média aritmética simples das cotacbes didrias do
més anterior ao periodo de contagem de juros”, e o Banco de
Portugal, na Carta Circular n226/2015/DSC, de 30 de Marg¢o de
2015, interpretava o preceito no sentido de considerar que, “nos
contratos de crédito e de financiamento em curso, ndo podem ser
introduzidos limites a variagcdo do indexante que impegam a plena
producdo dos efeitos decorrentes da aplicacdo desta regra legal”.
Por seu turno, o DL n274-A/2017, no seu artigo 212/2, repetia a licdo
do anterior diploma. Ou seja, o ordenamento juridico impunha —
independentemente das perdas que as instituicdes bancarias
venham a sofrer — que a variacdo do indexante se refletisse
necessariamente na determinagdo do juro. Em ultima instancia, isto
tera de nos levar a concluir que o ordenamento juridico admitia,
sem que houvesse descaracterizacdo do mutuo bancario, que o
mutuario viesse (teoricamente) a restituir menos capital do que o
recebido.

A lei n232/2018 ndo altera, por isso, a intencionalidade do
ordenamento juridico no tocante a questdo dos juros negativos.
Longe de operar uma revolugdo coperniciana na matéria, o

também, o risco de perecimento da coisa. Em troca, o depositario pode usar e
fruir as verbas depositadas. Mas tem de fazé-lo em termos tais que as coloque,
novamente, na disponibilidade do depositante sempre que solicitado. Dai que os
depdsitos tenham um regime especial de tratamento em muitas situacgoes.
Pense-se, por exemplo, no regime da resolugdo bancaria e na prote¢ao que aos
depdsitos é dispensada pelo Fundo de Garantia dos Depédsitos.
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legislador portugués estabeleceu o modo como se deve proceder a
repercussdo da baixa da Euribor para valores negativos. Ao DL n274-
A/2017 é aditado o artigo 212-A, nos termos do qual, se do
apuramento da taxa de juro resultar um valor negativo, este deve
ser refletido nos contratos de crédito a que o diploma respeita,
devendo o valor negativo ser deduzido até ao capital em divida na
prestacdo vincenda. Mais determina o preceito que o mutuante
pode optar por constituir um crédito a favor do cliente, de montante
igual aos valores negativos apurados, a deduzir aos juros vincendos,
a partir do momento em que estes assumam valores positivos,
sendo aqueles juros vincendos abatidos ao crédito até a extensao
deste. E, se no final do prazo convencionado para o contrato ainda
existir um crédito a favor do cliente, devem as instituicdes de
crédito proceder ao seu integral ressarcimento.

A lei inova no tocante ao modo, mas ndo no tocante ao sentido
da solucdo. E esta parece ser, de facto, uma solu¢cdo consentanea
nao sé6 com o direito bancario, como também com o direito
contratual. Na verdade, devendo o conteido do acordo ser
pontualmente cumprido, em homenagem ao principio pacta sunt
servanda, ndo é licito que uma das partes venha unilateralmente
alterar o conteldo do acordado. Ou seja, tendo sido estabelecida
uma taxa varidavel, sem qualquer limitacdo, a sua repercussao
haverd de se fazer sentir ainda que implique a reducdo do capital
mutuado. E que a marca de aleatoriedade a que fizemos referéncia
foi determinada ao abrigo da liberdade contratual das partes.

VI — A modificagcdo dos termos do contrato, isto é, da taxa de
juro aplicével, sé seria possivel se uma das partes — no caso o Banco
— viesse invocar uma alteragdo superveniente do contrato, que,
sendo relevante, pudesse conduzir a esse resultado. Trata-se de
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uma matéria complexa que tem suscitado forte controvérsia na
doutrina, quer em termos tedricos, quer em termos praticos. O
artigo 4372 CC estabelece como pressupostos para a resolu¢do ou
modificacdo do contrato com base na alteracdo superveniente das
circunstancias que se verifigue uma alteracdo anormal das
circunstancias em que as partes fundaram a decisdo de contratar e
que se constate que a manutencgao do contrato afetaria gravemente
os principios da boa-fé, ndo estando abrangida pela dlea prépria do
negdciol3. De acordo com os ensinamentos da doutrina, o problema

13 A este propdsito, atente-se na licdo de A. Menezes Cordeiro, em Da boa fé no
direito civil, Almedina, Coimbra, 2015 (62 reimpressdo), 1106. Para o autor, “a
locucdo [do artigo 4379], através de Vaz Serra, situa-se na drea de Oertmann,
tendo um laivo subjetivo no seu teor. Sabe-se hoje que esta via ndo procede. A
alteragdo diz respeito ao circunstancialismo que rodeia o contrato, objetivamente
tomado, desde que se |he reporte. A férmula legal é, no entanto, util, por deixar
claro que ndo se trata de superveniéncia a nivel das aspira¢des subjetivas
extracontratuais de uma parte; deve haver uma afetacdo do préprio contrato
enquanto tal, e, nessa medida, ambos os celebrantes estdo implicados”.
Segundo Mota Pinto, parece ndo se acolher, no citado preceito, quer a doutrina
da pressuposicdo de Windscheid, que levaria a “revogacdo do negdcio sempre
que a pressuposicao fosse reconhecivel para a outra parte”, quer a doutrina da
base negocial na versdo de Oertmann (segundo a qual, a eficacia dos negdcios
esta ligada a subsisténcia da sua base, entendendo-se por base negocial as
representacGes de uma das partes sobre a existéncia de certas circunstancias
consideradas como basilares, desde que a outra parte as reconhe¢a como
importantes, sem as contradizer), uma vez que ambas as solugdes facilitariam
demasiado a extingdo do contrato — cf. Teoria geral, 610. Explica o civilista que
preferivel seria, portanto, a doutrina da base negocial na formulagdo proposta
por Lehmann. De acordo com esta posi¢do, “a pressuposicdo deficiente so é
relevante quando for conhecida ou cognoscivel para a outra parte no momento
da conclusdo do negdcio e desde que esta, se lhe tivesse sido proposto o
condicionamento do negdcio a verificacdo da circunstancia pressuposta, teria tal
pretensdo ou deveria ter aceitado segundo a boa fé” (pags. 610/611).
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da alteracdo superveniente das circunstancias envolveria uma dupla

Manuel de Andrade (Teoria Geral da Relagdo Juridica Civil, 92 reimpressdo,
Almedina, Coimbra, 2009, 403 s., também citado por Mota Pinto a este propésito,
que neste ponto acompanhamos de muito perto) introduz a esta teoria uma
ligeira alteracdo. Haveria lugar a modificacdo do contrato, ainda, nos casos em
que a boa-fé justifica agora o resultado, embora n3o exigisse a aceitagdo da
clausula de condicionamento na data do negdcio. Segundo explita Mota Pinto, “é
o que tem lugar, por exemplo, quando num contrato bilateral se verifica o que
Larenz chama uma turbagdo da equivaléncia, isto é, quando, em consequéncia de
eventos imprevisiveis (...), as relages de ambas as partes se tornaram uma
grosseira nao relagdo, de modo que o contrato n3o satisfaz ja o seu sentido como
contrato de troca”.

Sobre o ultimo autor citado, cf. Karl LARENZ, Allgemeiner Teil des deutschen
Biirgerlichen Rechts, 5. Aufl., 1980, 358 e Lehrbuch des Schuldrechts |,
Allgemeiner Teil, 14 Auflage, Verlag C. H. Beck, Miinchen, 1987, 300 s. Larenz
distingue um sentido subjetivo da base do negdcio (seria contrario a boa fé que,
tendo-se alterado as circunstancias aceites por ambas as partes no momento da
formagdo do contrato, uma delas venha exigir a outra o cumprimento do
acordado) e um sentido objetivo da base negocial. Aqui integraria dois grupos de
casos: aqueles que envolvem a turbacdo da equivaléncia (prestacdo e
contraprestagdo ja ndo se equivaleriam em termos de relagdo de valor); e os que
envolvem a frustragdo do escopo contratual (um objetivo contratual tornar-se-ia
impossivel em termos imputaveis, a titulo de risco, a uma das partes). Para uma
apreciacdo critica da posi¢cdo do autor alemao, cf. A. Menezes CORDEIRO, Da boa
fé, 1050.

Sobre o ponto, veja-se, ainda, Adriano Vaz SERRA, “Resolucdo ou modificacdo dos
contratos por alteracdo das circunstancias”, Boletim do Ministério da Justica,
n268, 1957, p. 293 e ss.; A. Pinto MONTEIRO, Erro e vinculagdo negocial (a propdsito
da aplicagdo do bem a fim diferente do declarado), Almedina, Coimbra, 2002; C.
A. Mota PINTO, Teoria Geral, 605 s.; L. Carvalho FERNANDES, A teoria da imprevisGo
no direito civil portugués, Quid luris, 2001; A. Pinto Monteiro/Jilio Gomes, “A
hardship clause e o problema da alteracdo das circunstancias (breve
apontamento)”, Juris et de Jure — Nos 20 anos da Faculdade de Direito da
Universidade Catélica — Porto, UCP, 1998, 17 s.
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possibilidade interpretativa: por um lado, apontaria para um
sentido subjetivo, a rememorar a doutrina da pressuposicao,
embora corrigida pela consideracdo da base do negdcio. A
pressuposicdo deficiente sé seria, nessa medida, relevante “quando
fo[sse] conhecida ou cognoscivel para a outra parte no momento da
conclusdo do negécio e desde que esta, se lhe tivesse sido proposto
o condicionamento do negdcio a verificagdo da circunstancia
pressuposta, t[ivesse] tal pretensao ou dev[esse] ter aceitado
segundo a boa-fé”; por outro lado, apontaria para um sentido
objetivo da base negocial, a integrar, segundo a licdo de Larenz, os
casos que envolvem a turbagdo da equivaléncia (prestacdo e
contraprestacdo ja ndao se equivaleriam em termos de relacdo de
valor) e os que envolvem a frustracdo do escopo contratual (um
objetivo contratual tornar-se-ia impossivel em termos imputaveis, a
titulo de risco, a uma das partes)'.

Na sintese de Carneiro da Frada, duas s3o as ideias
fundamentais a reter nesta matéria: “a) em primeiro lugar, a
rececao e aplicacdo da alteracao de circunstancias esteve desde
sempre relacionada com momentos de profunda alteracdo do
contexto socioecondmico e politico vigente numa determinada
comunidade juridica (...); b) em segundo lugar, a modificacdo ou
resolucdo dos contratos por alteracdo das circunstancias exige,

14 Cf., também, nesse sentido Diogo Pereira DUARTE, A resolugGo ou modificagGio
do contrato por alteragdo das circunstdncias, Lisboa, polic., 2015

Negando o interesse pratico-normativo da distingdo entre a base negocial
subjetiva e objetiva e da chamada grande base do negdcio e pequena base do
negdcio, cf. Paulo Mota PINTO, “O contrato como instrumento de gestdo do risco
de alteragdo das circunstancias” 83 s. Para o autor, a distingdo nem é decisiva do
ponto de vista dogmadtico, como nao tem relevancia legal auténoma.
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invariavelmente, a ponderagdao valorativa dos dois vetores
dogmaticos: a autonomia privada, por um lado, e a boa-fé, por
outro””®. No mesmo sentido, Menezes Cordeiro'® alerta que a
autonomia privada implica riscos e “anda com a responsabilidade
sempre ao seu lado”, pelo que os critérios de relevancia da alteracao
das circunstancias — a responderem ao facto de o contrato poder
ser, depois de modificada de forma imprevista e radical a realidade
envolvente, ja outro — deverdo representar, de algum modo, um
compromisso com a estabilidade, a prote¢do da confianga, ja que
“nao se podera (...) determinar uma correspondéncia do conteldo
contratual a todas as flutuagdes das circunstancias cuja previsao
levou ao negdcio”"’; ja porque, a ser afirmativa a resposta a questdo
da eventual modificacdo do contrato com base no regime
mencionado, teremos de ponderar, e porque ele, no fundo, apela
também a boa-fé, em que medida isso ndo contraria o sentido da
vinculag¢ao das partes.

Na concretizacao destas ideias, e continuando a acompanhar a
exposicao de Carneiro da Frada, pode dizer-se que a alteragao
superveniente das circunstancias implica uma “enorme
indeterminacgdo, suscetivel por isso de abranger, consoante os
casos, uma multiplicidade de situacdes sobre as quais qualquer uma
das partes alicercou a sua decisdo de contratar (circunstancias
familiares, do dominio da natureza, contingéncias préprias do ramo

15 M. Carneiro da FRADA, “Crise financeira mundial e alteragdo das circunstancias”,
65.

16 A, Menezes CORDEIRO, Da boa fé, 1092.

17 Cf. C. A. Mota PINTO, Teoria geral, 607
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de atividade a que se dedica ou em jogo no contrato)”’*. Ndo sera,
contudo, qualquer modificacdo que pode justificar a mobilizacdo do
preceito em causa. Por isso, deve entender-se que, mesmo quando
respeitante a uma base subjetiva, as circunstancias pressupostas
devem ter sido conhecidas ou cognosciveis pela contraparte no
momento da celebracdo do negdcio e se exija que, se tivesse sido
proposto o condicionamento do negdcio a verificacdo da
circunstancia pressuposta, a boa-fé o tivesse exigido.

No caso que nos interessa, sao dois os problemas que
haveremos de enfrentar: em primeiro lugar, teremos de saber se a
reducdo das taxas de juros pode ser vista como uma alteragao
anormal das circunstancias, para este efeito; e, em segundo lugar,
teremos de questionar se essa modificagdo se integra ou nao nos
riscos préprios do contrato. No que ao primeiro segmento
problematico diz respeito, a jurisprudéncia portuguesa ja teve
oportunidade de se pronunciar sobre a matéria, embora num
ambito diverso e com uma perspetiva que nao deixa de concitar
criticas. Na verdade, a propdsito da possibilidade de resolugdo por
alteracdo superveniente das circunstancias de contratos swap”,
alguns tribunais superiores nacionais vieram afirmar que a forte
descida das taxas de juros na sequéncia da crise financeira pode ser
vista como uma situacdo excecional, fortemente anormal no
sistema financeiro, determinante de um desequilibrio prestacional
que afetaria o principio da boa-fé*. No que ao segundo segmento

18 M. Carneiro da FRADA, “Crise financeira mundial e alterac3o das circunstancias”,
70.

19 Vide, infra, o conceito e funcionalidade deste tipo contratual.

20 Cf. Acordao do Tribunal da Relacdo de Guimaraes de 31 de Janeiro de 2013.
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problematico concerne, ha que sublinhar dois dados. Na verdade, e
consoante explicita Carneiro da Frada, “a partida, a possibilidade de
resolver ou modificar um contrato por alteracdo de circunstancias
abrange, segundo o artigo 4372/1 CC, qualquer tipo de contrato.
Inclusivamente, aqueles, por conseguinte, que apresentam uma
forte exposicao a riscos ou, mesmo, os que tém o risco por objeto,
podem estar sujeitos a resolu¢do ou a modificag¢do (...)”*'. Ou seja,

N3o criticamos o sentido da decisdo por causa da qualificagdo da alteragdao como
relevante para efeitos do artigo 4372 CC. O que nos parece questionavel é a
consideracdo de que, no ambito de um contrato swap, essa alteracdo nao se
integra nos riscos proprios do contrato.

Veja-se, porém, a posicdo de Calvao da SivA, “Contratos bancarios e alteragao das
circunstancias”, Direito Bancdrio (Centro de Estudos Judiciarios, coord.), CEJ,
2015, 197 s., sustentando que a alteragdo das taxas de juros nem sequer pode
ser, verdadeiramente, considerada uma modificagdo relevante para efeitos de
aplicacdo do regime de alteracdo superveniente das circunstancias.

21 M. Carneiro da FRADA, “Crise financeira mundial e alteragdo das circunstancias”,
57.

A posicdo ndo é undnime. Hélder Mourato, a propdsito dos contratos swaps,
caracterizados pela sua aleatoriedade, nega a possibilidade de aplicagdo do
regime da alteragdo superveniente das circunstancias — cf. Hélder MOURATO,
“Swap de taxa de juro: A primeira jurisprudéncia”, Caderno de Valores
Mobilidrios, n? 44, 2013, 44 s. No mesmo sentido, embora de uma forma que nos
parece menos contundente, Maria Clara CALHEIROS, “O contrato de swap no
contexto da actual crise financeira global”, Cadernos de Direito Privado, n2 42,
2013, 12; A. Menezes CORDEIRO, Tratado de Direito Civil Portugués, |l, Direito das
Obrigagdes, tomo IV, 259 s.

Em sentido contrario, e portanto concordante com M. Carneiro da Frada, vide J.
de Oliveira AsCENSAO, Alteragdo das circunstdncias e justica contratual no novo
cédigo civil, <http://www.fd.ulisboa.pt/wp-content/uploads/2014/12/Ascensao-
Jose-Oliveira-alteracao-das-circunstancias-e-justica-contratual-no-novo-codigo-
civil.pdf>; J. de Oliveira ASCENSAO, Direito Civil — Teoria Geral , vol. Ill, Coimbra
Editora, Coimbra, 2002, 200 s.; J. Lebre de FREITAS, “Contrato de Swap Meramente
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ndo é o facto de termos reconhecido uma nota de aleatoriedade
numa das condicdes acordadas pelas partes que obsta a possivel
invocacado da disciplina. Por outro lado, a referéncia do artigo 4379
CC aos riscos proprios do contrato pode ser entendida, segundo
parte da doutrina, no sentido da afirmacdo da subsidiariedade do
regime da alteracdo superveniente das circunstancias. Assim,
enquanto alguns autores sustentam que o requisito leva a uma
analise da alea subjacente ao negdcio, outros afirmam que o que
estd em causa é a subsidiariedade do instituto, uma vez que a
alteragdao que ocorresse dentro da alea do contrato seria sempre
normal, ndo implicando a contrariedade a boa-fé*.

Especulativo — Regimes de Validade e de alteragdo das circunstancias”, Revista da
Ordem dos Advogados, 72, vol. IV, 2012, 959 s.; Tiago Sousa Freitas e COSTA,
“Resolucdo do contrato de swap de taxa de juro — anotagao jurisprudencial”, O
Direito, 146/2, 2014, 530 s.; Pedro Pais de VASCONCELOS, Teoria Geral do Direito
Civil, 72 edi¢dao, Almedina, 2012, 316 s.; L. Menezes LEITAO, Direito das Obrigagdes,
vol. I, Almedina, Coimbra, 2010, 132 (fazendo a distin¢do entre as situagdes em
que ha limites assumidos ao risco, relativamente as quais é possivel o recurso a
alteragdo superveniente das circunstancias, e aqueloutras em que tais limites ndo
se estabelecem).

Para outros desenvolvimentos sobre o ponto, cf. Paulo Mota PINTO, “O contrato
como instrumento de gestdo do risco de alteragdo das circunstancias”, O contrato
na gestdo do risco e na garantia da equidade (Pinto Monteiro, coord.), Instituto
Juridico, FDUC, 2015, 71 s., 106 s. (cf., igualmente, pag. 97 s., dando conta do
posicionamento do ordenamento juridico italiano — no qual as normas sobre
onerosidade excessiva ndo sdo aplicaveis aos contratos que sejam aleatdrios; e
do ordenamento juridico alemdo — no qual se entende que ndo se aplica a
alteragdo superveniente das circunstancias aos contratos que envolvam um
momento especulativo)

22 Cf. A. Menezes CORDEIRO, “Da alteracdo das circunstancias”, Estudos em
memoria do Professor Doutor Paulo Cunha, Lisboa, 1989, 293 s., 332. Dando
conta da divisdo da doutrina quanto a este ponto, cf. Diogo Pereira DUARTE, A
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Mas, ainda que em abstrato ndo se encontrem barreiras a
mobilizacdo do regime da alteracdo, ha que considerar que em
concreto os pressupostos do instituto ndo estdo todos reunidos. Na
verdade, a alteracdo das taxas de juros de referéncia faz parte da
propria alea do contrato. E, em segundo lugar, o préprio legislador
considerou o problema, dando-lhe a solucdo plasmada no artigo
21°-A DL n274-A/2017, pelo que ndo nos parece que possa ser
procedente a invocacdo da alteracdo superveniente das
circunstancias para efeitos de modificacdo do acordado e, assim, de
limitacdo do impacto da reducdo da Euribor nos empréstimos a
habitacdo. Quer isto dizer que a instituicdo de crédito tera mesmo

resolugdo ou modificagdo do contrato por alteragdGo das circunsténcias, 353, e
considerando que o requisito se refere as duas possibilidades. Para o autor, a
parte final do artigo 4372/1 tem “o sentido de consagrar a supletividade da
alteracdo das circunstancias perante as regras gerais da imputacdo do risco”; “no
entanto, atendendo ao quadro legal de distribuicdo do risco entre as partes
perante a execuc¢do dos contratos, o significado do ultimo requisito do artigo
4372/1 n3o pode ser o de tracar a supletividade perante este regime geral de
reparticao do risco, ou de outro modo o artigo 4372 seria inaplicavel, uma vez
que seria supletivo perante o regime da impossibilidade que tem pretensdo de
abarcar todas as hipéteses, ja que (...) faz correr o risco de aumento do custo da
prestacdo pelo devedor enquanto ndao se der a impossibilidade absoluta e
objetiva da prestacdo”, o que significa que “o ultimo requisito do artigo 4379/1,
0 requisito negativo, apenas procura tracar a supletividade do instituto da
alteracdo das circunstancias perante os regimes especiais de reparticdo do risco”.
Veja-se, ainda, sobre o ponto, numa perspetiva que nos leva a contemplar os
regimes especificos de distribui¢do do risco entre os contraentes, M. Carneiro da
FRADA, “Crise financeira mundial e alteragdo das circunstancias”, 72. Cf,, tb., Paulo
Mota PINTO, “O contrato como instrumento de gestdao do risco de alteragdo das
circunstancias”, 83 s., considerando que os riscos préprios do contrato nos levam
a consideracdo da dlea normal d contrato, tendo em conta a afetacdo do risco
feito pelo contrato e pelas normas legais.
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de suportar as perdas resultantes da descida do valor do indexante,
com base no qual se calculam os juros®. Pode, portanto, concluir-se

23 Sobre o ponto, cf. Jodo Calvdo da SivA, “Contratos bancarios e alteragdo das
circunstancias”, Direito Bancdrio (Centro de Estudos Judiciarios, coord.), CEJ,
2015, 181 s. O autor refere-se ao problema da eventual aplicagdo da alteragdo
superveniente das circunstancias aos contratos swap para concluir que o
expediente ndo é mobilizavel a esse nivel. De acordo com o seu entendimento, “a
legitima fungdo econdmica e social do swap de taxa juro — a fungdo de cobertura
de um risco exdgeno (flutuagdo da taxa de juro) através da celebragdo de um
contrato aleatdrio, a merecer tutela juridica justifica a ndo aplicacdo do regime
da alteracdo superveniente das circunstancias”. Nas palavras do autor, “tendo as
partes aceitado de modo inequivoco correr o risco de oscilagdo das taxas de juro
e a sua reparticdo nos termos concretos por elas acordados, ndo pode considerar-
se o contrato resolUvel por excessiva onerosidade decorrente da alteragdo
superveniente das circunstancias. E que o risco da apreciagdo ou da depreciagio
futura (durante o prazo do contrato) das taxas de juro, tendo por referéncia a
Euribor (a trés meses), constitui a medula do swap: a causa ou fungdo econémico-
juridica da sua celebracdo é justamente a de gerir ou cobrir os riscos conexos as
oscilacdes das taxas de juro durante o periodo do contrato. O sentido e fim do
contrato querido pelas partes é o de racionalizar ou controlar as incertezas desta
varidvel dos custos de financiamento e refinanciamento continuo empresarial.
Sendo este o objeto e a causa (hoc sensu) do acordo das partes — otimizar o custo
do financiamento —, essa alea genética perdura como alea funcional durante a
pretendida vida do contrato”

Veja-se, ainda, no mesmo estudo, pag. 200 s., considerando que da mesma forma
que ndo é aplicavel o regime da alteracdo superveniente das circunstancias ao
swap, também ndo poderd ser mobilizado pelo Banco no quadro de uma descida
acentuada de juros, num contrato de crédito a habitagdo. Nas suas palavras,
“num swap entre o banco e o cliente que tenha subjacente um mutuo entre eles
celebrado, a mesma alteragdo das circunstancias (descida acentuada da Euribor)
atinge os dois contratos — logo, se o cliente puder resolver o contrato swap (por
nele estar a perder muito, pagando a taxa fixa), o mesmo direito deveria ser
reconhecido ao banco no mutuo por nele estar a perder, recebendo um juro
variavel muito baixo, enquanto o mutuario sai significativamente beneficiado. A
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preliminarmente que, se ja antes as instituicdes bancarias tinham
de fazer repercutir a baixa da Euribor para valores negativos nos
créditos a habitacdo contratados, agora té-lo-do de fazer mais
certamente. O reforgo da vinculatividade do regime é também
garantido pela imposicdo de uma sancao contraordenacional em
caso de ndo cumprimento do disposto no artigo 219-A DL n274-
A/2007, nos termos do artigo 292/ bi) do mesmo diploma.

B. Os contratos a celebrar no futuro

VIl — Relativamente aos contratos a celebrar no futuro,
colocava-se, ab initio, a questao de saber se o banco poderia incluir
nas suas condi¢des gerais uma clausula nos termos da qual se
estabeleceria um limite minimo de juros a pagar nas prestacdes dos
empréstimos a habitacdo ou uma cldusula que determinasse a
inaplicabilidade de uma taxa de juro negativa. A questao parece
perder hoje sentido, em face da imperatividade do regime que é
comunicada pelo artigo 352 DL n274-A/2017. Mas importa refletir
sobre o problema, de modo a percebermos se haverd ou nao
alguma abertura para a pretensao do setor bancario.

A validade de tais cldusulas foi ja apreciada pela doutrina e

por a nu que o cliente, com a mesma alteracdo das circunstancias, ganha numa
relagdo e perde na outra. Mas quer (o cliente) agora, através do artigo 4372 do
Codigo Civil, eliminar as perdas (no swap) mantendo os ganhos (no mutuo),
jogando em dois carrinhos... sem ética e sem estética, desnaturando o contrato
de swap no seu sentido e fim ou razdo de ser, em ordem a globalmente obter
vantagem injustificada. Tanto mais inestético quanto do swap tenha (o cliente)
tirado proveito durante algum tempo, elogiando-se a sua celebragdo ... como
meio de otimizar o custo do financiamento...”.
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jurisprudéncia espanholas: as denominadas clausulas suelo e as
chamadas clausulas cero tém sido objeto de uma andlise por parte
da doutrina, conhecendo-se uma decisdo do Supremo Tribunal de 9
de Maio de 2013, relativa a uma cldusula suelo”. Esta visa garantir
ao credor a cobranc¢a de uma quantia minima, na medida em que
estabelece um limite de cobranca de juros abaixo do qual ndo é
possivel a reducdo ditada pela diminuicdo do indexante®. Por seu
turno, a cldusula cero determina que o indice de referéncia para o
calculo dos juros nunca podera ser inferior a zero. Embora distintas,
elas podem confluir. Como explica Javier Dominguez Romero, “a
cldusula suelo pode funcionar como uma cldusula cero”, e vice-
versa, como ocorre, por exemplo, no caso em que se estabelece que
o juro nunca poderd ser inferior ao diferencial pactuado, ja que,
caso o indice de referéncia seja negativo, a taxa de juro sera
equivalente ao valor da margem estipulado®. Na citada sentenca de
9 de Maio de 2013, o Supremo Tribunal Espanhol veio considerar
gue uma cldusula suelo cumpriria uma fungao definitéria do objeto
principal do contrato ao fixar um valor minimo e obviamente se este
é zero nado definiria a contraprestacdao em dinheiro a pagar pelo
mutudrio, o que levaria a uma especial exigéncia de transparéncia
no trafego negocial®’. Por isso, o tribunal veio considerar que elas
sdo nulas quando violem tais exigéncias. A informacdo relativa a
estas clausulas teria de ser clara, explicita e o cliente deveria ter a
capacidade para compreender o seu conteddo®. O mesmo

24 Cf. Javier Dominguez ROMERO, “Inaplicacién del tipo de interés negativo”, 3 s.
%5 Cf. Javier Dominguez ROMERO, “Inaplicacién del tipo de interés negativo”, 3 s.
26 Cf. Javier Dominguez ROMERO, “Inaplicacién del tipo de interés negativo”, 5 s.
27 Cf. Javier Dominguez ROMERO, “Inaplicacién del tipo de interés negativo”, 8 s.
28 Cf. Javier Dominguez ROMERO, “Inaplicacién del tipo de interés negativo”, 2 s.
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raciocinio deverd, segundo a doutrina, ser transposto para as
clausulas cero. No fundo, seria necessario analisar se uma clausula
deste tipo cumpre ou ndo uma funcgao descritiva essencial, ou seja,
se ela serve ou nao para definir o montante da prestagao. Ademais,
haveria que analisar o seu conteldo, uma vez que uma pura
cldusula cero pode lesar o consumidor pela restricdo dos seus
direitos.

Entre nds, de acordo com a mencionada Carta Circular
n226/2015/DSC, de 30 de Margo de 2015, o Banco de Portugal
considerou que ndo era admissivel a previsdao de clausulas que
impedissem a plena produc¢do dos efeitos decorrentes da evolugao
dos indexantes para valores negativos por for¢ca do disposto no
artigo 32 do DL n2240/2006, de 22 de Dezembro, e nos artigos 12 e
32do DL Nn2171/2007, de 8 de Maio. A solucdo era ditada pelo Banco
de Portugal pelas mesmas razbes que determinavam a
impossibilidade de modificagcdao dos contratos em vigor, remetendo-
nos para o artigo 32 DL n2240/2006. A norma oferecia um critério
suficientemente objetivo de determinacao da taxa de juro aplicavel
aos contratos de crédito para aquisicao, construgao e realizagdo de
obras em habitacdo prépria permanente, secundaria ou para
arrendamento e para aquisicdo de terrenos para construcdo de
habitacdo propria, e dava resposta a um problema com que os
mutuarios-consumidores se  confrontam: a técnica de
arredondamento. O Banco de Portugal considerou, entdo, que a
norma era imperativa e que se podia estabelecer a analogia entre o
problema do arredondamento e a questdo da previsdo de tais
cldusulas. Ora, a simples leitura do preceito ndo nos permitia extrair
indubitavelmente a conclusdo, tanto mais que a interpretacdo se
deve afastar de um mero exercicio hermenéutico-linguistico.
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Haveria, portanto, que ter em conta quer a teleologia da regra, quer
0s principios normativos que se tornavam atuantes a este ensejo.
Se ao abrigo da autonomia privada as partes num negdcio podem
livremente conformar o seu contetdo de acordo com a sua vontade,
ndo é menos certo que esta liberdade ndo pode ser entendida em
termos formais que obnubilem o seu verdadeiro sentido axioldgico
e ponham em causa, na pratica, o poder de autodeterminacdo dos
sujeitos. Nessa medida, em face do desnivel informacional e de
poder de facto entre os contraentes é chamado a depor o principio
da boa-fé, com todas as regras que dele emergem, impondo a
corre¢do, a lealdade e a honestidade as partes no negécio. A boa-fé
objetiva, que assim se compreende, faz avultar uma série de
deveres no tocante a formacdo do acordo (v.g. deveres de
comunicacdo e de informacdo), ao seu conteldo e a execugdo dele.
Em obediéncia a esta ideia e pela consciéncia do problema de
sobre-endividamento experimentado pelos consumidores, o DL
n2240/2006 vinha estabelecer regras em matéria de
arredondamento de taxas de juro, uma pratica que, de acordo com
o préprio preambulo do diploma, era relativamente recente e se
encontrava intrinsecamente ligada ao valor do spread oferecido
pelas instituicdes de crédito aos seus clientes. O arredondamento
da taxa de juro passou, assim, a ser obrigatoriamente feito a
milésima, por excesso ou por defeito, quer para os contratos de
crédito a habitacdo que viessem a ser celebrados, quer para aqueles
gue se encontrassem em execucdo a data da sua entrada em vigor,
aplicando-se nestes casos uma refixacdo do arredondamento da
taxa de juro. O Banco de Portugal, partindo desta disposicao,
entendeu que ndo seria possivel limitar a reducdo do indexante,
uma vez que tal pratica redundaria na violacdo da disposicdo, tida
por imperativa. Simplesmente, em caso de haver uma previsao
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expressa desse limite minimo de juros, serda que é possivel a
analogia com a hipdtese do arredondamento? A resposta do Banco
de Portugal, ainda que sem consciéncia metodoldgica do caminho
de fundamentacdo seguida, passou por esse raciocinio de pendor
analégico. Acontece que a analogia juridica ndo implica uma relacao
de identidade, mas de semelhanca suficiente por detrds (ou para
além) das diferengas. Assim sendo, ela s6 é possivel pela
convocacdo de um referente de sentido que, em concreto, permita
sobrevalorar as semelhancas por detrds das dissemelhancas. Em
causa parecia, entdo, estar a protecao da confian¢a do consumidor,
tanto mais que o regime instituido pelo diploma procurava garantir,
a par da evicgdo de préticas abusivas de arredondamento, a total
informacdao daquele relativamente a tal realidade. Na verdade,
tendo a técnica do arredondamento repercussdes noutras sedes,
como por exemplo o spread, o legislador considerou que, fixado um
determinado juro, o cliente tem direito a sua expectativa
contratualmente fundada. Seria, portanto, ao nivel da prote¢ao do
consumidor que nos deveriamos mover. Se o consumidor confiava
fundadamente (e baseia a sua vontade de contratar) no
conhecimento do spread e do modo de cdlculo dos juros definidos,
ndo era possivel que o banco, através de uma técnica de
arredondamento, viesse elevar as suas margens de lucro numa
pratica de que ndo foi dado conhecimento ao consumidor. A
situacdo abusiva seria, portanto, obstada por via do preceito. Ora, a
mesma intencionalidade se verificava por referéncia a consideracao
de um limite minimo abaixo do qual o impacto da descida dos juros
deixava de se fazer sentir ou de um limite de juros. Simplesmente,
nesta hipotese agora considerada, ndo se tratava de uma técnica
velada utilizada pelo banco, contra aquilo que era a convicgdo
contratualmente firmada do consumidor, mas de uma estipulagdo
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resultante do préprio acordo (que, alias, se consideraria ndo escrita
se ndo fosse comunicada e explicitada ao mutudrio consumidor®).
Portanto, se se verificava a analogia bastante no tocante a
consideracdo da elevacdo da margem de lucro do banco, haveria
gue se ter em conta outros dados, designadamente as limitacoes
gue a instituicdo de crédito conhece em matéria de conformacao
do conteudo contratual.

VIl — Entre o banco e o cliente que recorre ao crédito a
habitacdo é celebrado um contrato de adesdo, com recurso a
cldusulas contratuais gerais, pelo que o conteldo contratual ficara
sempre limitado pelo disposto em matéria de cldusulas abusivas
pelo DL n2446/85, de 25 de Outubro™. Importava, por isso, analisar

29 Cf. os artigos 59, 62 e 82 DL n2446/85, de 25 de Outubro.

30 O artigo 32 DL n2446/85, de 25 de Outubro, consagra uma série de exce¢des ao
ambito de aplicagdo do diploma. Elas sdo pensadas como expressdo da confianca
do legislador no poder de controlo de certas entidades e bem assim como
expressao do carater pessoalissimo de certos atos. Anteriormente a 1995, previa-
se que as cldusulas que fossem subordinadas ao poder apreciativo de
determinadas entidades com competéncia para limitar a autonomia privada ndo
estavam sujeitas ao regime previsto no diploma. Este dado levantava algumas
questdes importantes, sobretudo em matéria de contratos de seguro, de
telecomunicac¢des e outros. Ndo se duvida, porém, que os contratos bancarios
estejam submetidos ao diploma. Sobre o ponto, cf. A. Menezes CORDEIRO, Direito
bancdrio, 503. Relativamente a alinea c), do n21 do artigo 32, diz o autor que a
excecdo “deve ser limitada ao preciso alcance dessas normas: um contrato que
tenha aspetos publicos e privados incorrera, nestes ultimos, na LCCG”. Veja-se,
ainda, pag. 504, onde o autor, por referéncia a versdo primitiva da lei e a exce¢do
entretanto revogada e por nés mencionada, sublinha que, mesmo nesse periodo,
“os tribunais ndo excluiram a sindicancia sobre contratos bancdrios cujos
modelos haviam sido aprovados pelo Banco de Portugal”.

Sobre os contratos de adesdo, expressdo nao absolutamente sinénima de
clausulas contratuais gerais, cf.,, inter alia, A. Pinto MONTEIRO, “Contratos de
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alguns dos dados normativos que ele nos transmite. Dispde o artigo
22°/1 c) DL n2446/85, de 25 de Outubro, que sdo proibidas,
consoante o quadro negocial padronizado, as cldusulas contratuais
gerais que atribuam a quem as predisponha o direito de alterar
unilateralmente os termos do contrato, exceto se existir razao
atendivel que as partes tenham convencionado. Por seu turno, a
alinea a) do n?22 do artigo 222 determina que a proibicdo de
alteracdo unilateral dos termos do contrato ndo se aplica a clausulas
contratuais que concedam ao fornecedor de servigos financeiros o
direito de alterar a taxa de juro ou o montante de quaisquer outros
encargos aplicdveis, desde que correspondam a variagées do
mercado e sejam comunicadas de imediato, por escrito, a
contraparte, podendo esta resolver o contrato com fundamento na
mencionada alteracdo; a alinea a) do n23 do mesmo preceito dispbe

adesdo: o regime juridicos das clausulas contratuais gerais instituido pelo
Decreto-lei n2446/85, de 25 de Outubro”, Revista da Ordem dos Advogados, ano
46, 1986; ID., “El problema de las condiciones generales de los contratos y la
directiva sobre clausulas abusivas en los contratos de consumidores”, Revista de
derecho mercantil, 219, 1996; Ip., “O novo regime juridico dos contratos de
adesdo/clausulas contratuais gerais”, Revista da Ordem dos Advogados, ano 62, |,
2002; Ruben STIGLITZ, “Contrato de consumo y clausulas abusivas”, Estudos de
direito do consumidor, n21, 1999, 307 s.; C. A. Mota PINTO, “Contratos de adesdo:
uma manifestacdo juridica da moderna vida econdmica”, Revista de Direito e
Estudos Sociais, ano XX, n22/3/4, 1973; Mafalda Miranda BARBOSA, “Os contratos
de adesdo no cerna da protec¢do do consumidor”, Estudos de Direito do
Consumidor, n%3, 2001, 389 s.; Joaquim Sousa RIBEIRO, “Clausulas contratuais
gerais e o paradigma do contrato”, Boletim da Faculdade de Direito, Suplemento
35, 1992, 1-237; Jorge Sinde MoNTEIRO/Almeno de SA, “Das portugiesische AGB-
Gesetz und die Umsetzung der EG — Richtlinie Gber mibbrauchliche Klauseln in
Verbrauchervertragen”, Boletim da Faculdade de Direito, 73, 1997, 173-182;
Philippe MALINVAUD, “Les conditions générales des contrats”, Boletim da
Faculdade de Direito, 54, 1978, 25-43.
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gue a proibicdo em causa ndo se aplica as transacdes referentes a
valores mobiliarios ou produtos e servicos cujo preco dependa da
flutuacdo das taxas formadas no mercado financeiro; e o n24 do
citado artigo 2292 estabelece que tal proibicdo ndo implica a
proibicdo das cldusulas de indexac¢do, quando o seu emprego se
mostre compativel com o tipo contratual onde se encontram
inseridas e o mecanismo de variacao do preco esteja explicitamente
descrito.

Uma primeira leitura dos preceitos mostra-nos que é possivel
estabelecer uma clausula da qual resulte o poder de alterar
unilateralmente os termos do contrato, quando haja razao atendivel
convencionada pelas partes, quando esteja em causa a alteracao da
taxa de juro e esta corresponda a variagdes do mercado, quando o
preco do produto ou servico dependa da flutuacdo de taxas
formadas no mercado financeiro. Do mesmo modo, é possivel
estabelecer clausulas de indexacdo. Na Carta Circular
n232/2011/DSC, o Banco de Portugal veio estabelecer, a respeito
das cldusulas contratuais que permitam uma altera¢do unilateral ao
conteldo do contrato, um conjunto de boas praticas a observar
pelas instituicdes de crédito. Assim, os bancos devem concretizar de
forma pormenorizada os factos que correspondam a razdes
atendiveis para efeitos de alteracdo unilateral do conteido do
contrato; tais factos devem ser externos ou alheios a instituicdo de
crédito, devendo situar-se fora da sua esfera de influéncia, atuacao
ou controlo; ser relevantes, excecionais e ter subjacente um motivo
ponderoso fundado em juizo ou critério objetivo. Por outro lado,
nas situacées em que o banco esteja legitimado a alterar a taxa de
juro, essa alteracdo deve assentar numa relacdo de causalidade
entre o evento invocado como razao atendivel e o teor e alcance da
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alteracdo contratual que a instituicdo de crédito pretende introduzir
e deve obedecer ao principio da proporcionalidade, evitando
desequilibrios injustificados na relacdo contratual.
Acrescentariamos que a alteracdo da taxa de juro deve
corresponder a variacdes do mercado e relembrariamos que as
cldusulas de indexacdo estdo fora de toda a proibicdo, desde que
descrevam claramente o mecanismo de formacdo/variacdo dos
precos.

O DL n2446/85, ao estabelecer um controlo sobre o contetido
do contrato, salvaguarda a posi¢ao do predisponente que se pode
ver confrontado com variagdes dos precos, em virtude da formacao
destes no mercado financeiro. Permite, por isso, contra o que é a
regra geral, que haja alteracdao dos temos do acordo, desde que
estes reflitam a variacdo do mercado ou a flutuacdo de taxas
formadas no mercado financeiro. Ora, no caso concreto, a previsao
de uma cldusula no contrato que determinasse que, em caso de
juros negativos, o valor dos juros nao seria calculado com base no
indexante, mas seria fixado num limite de zero ndo refletia a
variacao dos precos no mercado financeiro, antes a contrariando.
Nessa medida, nao se verificava a assimilacdo da intencionalidade
problematica do caso pela intencionalidade problematica da norma
do n?22/ a) do artigo 229 DL n2446/85, que exclui a nulidade da
cladusula: a finalidade de salvaguardar a posi¢cdo do predisponente
perdia-se em concreto.

Quer isto dizer que a excecdo prevista neste preceito a proibicdo
das referidas clausulas ndo se verifica. Ela seria, nessa medida, nula.
No entanto, importa ndo esquecer o desenho do controlo que é
instituido pelo DL n2446/85, de 25 de Outubro. Tendo em conta os
diversos niveis de perigo que a contratacdo com base em clausulas
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contratuais gerais acarreta — risco de desconhecimento das
cldusulas, risco de adesao a clausulas abusivas, risco processual —, o
legislador nacional, mesmo antes da Diretiva 93/13/CEE, do
Conselho, de 5 de Abril de 1993, veio estabelecer trés grandes niveis
de controlo ao nivel da formacdo do contrato, ao nivel do conteldo
do contrato e ao nivel processual, através da instituicdo de uma
acao inibitéria como forma de tutela preventiva. No que ao
conteldo do contrato respeita, o legislador patrio elaborou longas
listas de cldusulas proibidas. Ao fazé-lo, teve em conta a
diferenciacdo entre as relagdes entre empresas e entidades
equiparadas entre si e entre empresas e consumidores, ampliando
o leque de proibi¢des no segundo caso, e categorizou-as, dividindo-
as entre clausulas absolutamente proibidas e clausulas
relativamente proibidas. Se as primeiras sdo sempre proibidas, e
como tal nulas, as segundas sé o sdo tendo em conta o quadro
negocial padronizado, aqui tomado como referéncia. Nas palavras
de Pinto Monteiro, “esse padrao de referéncia, «o quadro negocial
padronizado» (nos termos dos artigos 192 e 222), é um paradigma,
é o modelo perante o qual se deverd apreciar (...) determinada
cladusula, consoante a sua adequacgao ou divergéncia acentuada em
relagdo ao quadro negocial tipico de determinado setor de

atividade”?!.

31 A. Pinto MONTEIRO, “O novo regime juridico dos contratos de adesdo/clausulas
contratuais gerais”. No mesmo sentido, cf. A. Menezes CORDEIRO, Direito bancdrio,
515. Diz-nos o autor que “a referéncia ao quadro negocial padronizado pretende,
justamente, explicitar que a concretizagdo das proibi¢des relativas deve operar
perante as clausulas em si, no seu conjunto e segundo os padrdes em jogo; por
exemplo, em face de um formulario de compra e venda de um automavel, ha que
ponderar se o prazo de entrega é excessivo, tendo em conta esse tipo de venda
(e ndo aquela venda concreta), se a clausula penal é excessiva, etc.”

www.revistadedireitocomercial.com
2018-12-07

1348



REVISTA DE
DIREITO COMERCIAL

Daqui se conclui que ndo se podia extrair da ndo aplicacdo da
excecao prevista pelo legislador a automatica invalidade das
cldusulas em apreco. Elas teriam que ser analisadas por referéncia
ao quadro negocial padronizado. Acresce que, ao prever-se num
contrato uma clausula de limitacdo do impacto da descida da taxa
Euribor, ou seja, um esquema de cdlculo de juros que excluisse o
impacto dos juros negativos na determinacdo da prestacdo devida
pelo mutuario, mais do que uma clausula que permitisse ao
predisponente introduzir unilateralmente uma modificagdo do
contrato, parece estar em causa uma cldusula que estabelece,
previamente, um critério de determinacdo da prestacio do
aderente, atendendo a uma previsivel mutacdo da realidade no
futuro. Assim sendo, ela ndo se integraria na proibicao do artigo
222/1 c) DL n2446/85 e escaparia a anunciada nulidade. E que bem
vistas as coisas, a instituicao de crédito ndo se arroga a possibilidade
de vir a alterar unilateralmente o contrato, antes prevendo um facto
que, a verificar-se, determina uma alteragdo no modo como é
calculado o juro.

Simplesmente, mesmo que se concluisse ai pela sua nado
invalidade, importava ndao esquecer que, em concreto a clausula,
podia vir a ser considerada nula, por forca da clausula geral contida
no artigo 152 DL n2446/85. E que o diploma prevé, no seu artigo
159, um principio geral de proibicdo das clausulas contratuais gerais
contrarias a boa-fé. O artigo 162 do citado diploma concretiza essa
proibicdo mandando atender aos valores fundamentais do direito,
e especialmente a confianca suscitadas, nas partes, pelo sentido
global das cldusulas contratuais em causa, pelo processo de
formacdo do contrato singular, pelo teor deste e ainda por
guaisquer outros elementos atendiveis; e ao objetivo que as partes
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visam atingir negocialmente, procurando-se a sua efetivagao a luz
do tipo de contrato utilizado.

A propdsito da sindicancia das clausulas contratuais gerais
inseridas num contrato bancario, Almeno de Sa oferece-nos
algumas pistas importantes™. Segundo o autor, “0 escopo
fundamental de um sistema de fiscalizacdo das condi¢des gerais
traduz-se em tentar assegurar um adequado equilibrio de
interesses dos dois contraentes”, reprovando-se “as regulacées que
impliqguem uma desvantagem desproporcionada para a contraparte
do utilizador”. De acordo com o0s seus ensinamentos, “ha um
referente de razoavel equilibrio que é preciso respeitar e que é
posto em causa se o utilizador procura concretizar a todo o custo,
na conformacdao do regulamento contratual, os seus exclusivos
propdsitos, sem nele corporizar, de forma minimamente adequada,
os legitimos interesses da contraparte”®. Assim, “no processo de
ponderagdo aqui implicado, podem ser convocados, a favor da
entidade bancdria, os seus legitimos interesses de racionalizacao,
certificacdo e execucdo uniforme dos contratos que celebra ou
pretende celebrar. Sucede, todavia, que tais interesses podem ter
de ceder perante interesses do cliente de valia superior”™.
Importava, por isso, determinar qual o interesse do banco
prosseguido pela cldusula em questdo e qual o interesse do cliente
gue seria posto em causa: “em termos finais, a clausula em apreco
deverd ter-se como invalida se implicar uma significativa
desvantagem para o cliente, ndo normativamente suportada pela
convocagdo de um interesse de igual ou similar valor da entidade

32 Almeno de SA, Direito Bancdrio, Coimbra Editora, Coimbra, 2008, 40 s.
33 Almeno de SA, Direito Bancdrio, 41.
34 Almeno de SA, Direito Bancdrio, 41.
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bancdria. Trata-se de evitar uma desrazoavel ou desproporcionada
reparticdo de riscos ou direitos e deveres, em detrimento do cliente,
sendo certo que é este quem tem de submeter-se, de um modo ou
de outro, a cuidadosa predisposicdo do regulamento contratual
idealizado pela instituicdo bancaria”®. Nesta ponderacdo, o autor
oferece-nos alguns critérios guia: o recurso ao direito dispositivo,
para orientar o decidente no sentido de saber se houve ou ndo um
desvio consideravel em relagdo a conformagao idealizada pelo
legislador; o escopo negocial visado, de modo a ver se as clausulas
em questdo frustram ou ndo o que tipicamente esta intencionado
pela realizacdo da operacdo bancédria em questdo™; as expectativas
de justica, de modo a ver se a cldusula frustra ou ndo a expectativa
do cliente no correto cumprimento do acordado”.

Confrontando os auxiliares interpretativos dispensados por
Almeno de S3a com a hipdétese em analise, podiamos chegar a
algumas conclusdes: a cldusula de limitagdo do impacto do juro
negativo ou a clausula de limitacao dos juros importaria um desvio
em relacdo ao desenho que resulta das regras plasmadas pelo
legislador em matéria de arredondamento, tornaria mais onerosa a
prestacao do cliente que recorre ao crédito bancario para aceder a
um bem essencial, frustraria as expectativas do mutuario-
consumidor que se submetia a uma taxa de juro varidvel, contando
com o risco de subida da Euribor, mas esperando igualmente
beneficiar com a sua descida. A primeira vista, poder-se-ia pensar
gue uma clausula deste tipo seria contraria a boa-fé e, nessa
medida, nula, por comportar uma significativa desvantagem para o

35 Almeno de SA, Direito Bancdrio, 42.
36 Almeno de SA, Direito Bancdrio, 42-3.
37 Almeno de SA, Direito Bancdrio, 43.
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cliente e por introduzir uma desrazodvel reparticdo dos riscos. No
entanto, ha um dado que ndo podia ser ignorado. De facto, numa
situacdo como esta, podiamos ser confrontados com um interesse
nado negligencidvel por parte dos bancos. O dado é-nos comunicado
pelas imposicdes de Basileia Ill.

De acordo com o estudo de Tiago Sousa Costa, “no que tange
as novas exigéncias que versam sobre a adequacdo dos racios de
capital, estes passam a ser mais rigorosos, com especial incidéncia
na qualidade destes e na sua propensao para absorver prejuizos. A
concretizacao deste objetivo assume consequéncias, num primeiro
plano, em rela¢do aos ativos elegiveis para fazer parte das diversas
categorias de capital regulatério. Assim, o Capital Tier 3 é eliminado,
e os ativos elegiveis para a constituicao do Capital Tier 1 e Capital
Tier 2 passam apenas a constar, respetivamente, de instrumentos
subordinados a generalidade dos credores do banco, sem prazo de
maturidade ou incentivos ao seu resgate antecipado, nao
considerados passivo e capazes de suportar perdas num cendrio de
continuidade das atividades do banco, e de dotar as institui¢cdes
financeiras, através da implementacao de requisitos regulatérios,
de provisdes capazes de absorver perdas num cendrio de
liguidacdo, através de instrumentos de capital suscetiveis de se
converterem em acgdes ordinarias ou pela possibilidade de redugao
do capital em divida (write-down) em caso da ocorréncia de
determinados eventos”*®. Num segundo plano, “os niveis de
endividamento dos bancos [passam] a estar sujeitos a um limite
guantitativo — ao invés de se sujeitar a apreciacdo qualitativa dos
termos em que a instituicdo financeira se coloca na exposicdo ao

38 Tiago Sousa e CosTA, Da nova arquitectura europeia da supervisdao bancaria —
consideracdes a propdsito do mecanismo de resolucdo, Coimbra, 2015, 16 s.
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risco por alavancagem. Desta forma, é introduzido um rdcio de
alavancagem, cujo calculo é efetuado por referéncia ao racio de
solvabilidade e ao nivel de endividamento do banco, devendo este
situar-se na ordem dos 3%”%’; e num terceiro plano, “estabelece
novos padrdes no que concerne a constituicdo de reservas proprias
por parte dos bancos, que se refletem na manutencdo de ativos
liquidos para fazer face a situacdes de stress no curto prazo. A este
propdsito, sdo introduzidos dois conceitos complementares. O
primeiro, o racio de cobertura de liquidez, incide sobre a
necessidade de manutencdo de ativos liquidos, cujo objetivo se
prende com a necessidade de introduzir padrdes mais exigentes de
reforco e resiliéncia da instituicdo financeira face a um eventual
cenario de stress — como seja, a titulo de exemplo, o de saidas de
caixa esperada pelo prazo de 30 dias num periodo de crise bancaria.
Por outro lado é introduzido o conceito de racio de financiamento
liquido estavel, que vem corresponder a preocupac¢do de um dos
problemas aventados anteriormente — o do financiamento
excessivo a curto prazo por parte das instituicdes financeiras e o
recurso, em grande escala, ao mercado interbancario”®.

Na concretizagdo destas ideias, surge a Diretiva 2013/36/EU, do
Parlamento Europeu e do Conselho de 26 de Junho de 2013, CRD IV
— Capital Requirements Directive, relativa a necessidade de as
instituicbes de crédito estarem dotadas de capital, em termos de
qgualidade e quantidade, suficiente para poderem absorver
eventuais choques e crises de liquidez no sistema financeira; e o
Regulamento (UE) n.2 575/2013 do Parlamento Europeu e do

39 Tiago Sousa e CosTA, Da nova arquitectura europeia da supervisdo bancaria, 16.
40 Tiago Sousa e COsTA, Da nova arquitectura europeia da supervisdo bancaria, 16-
7.
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Conselho de 26 de Junho de 2013, CRR — Capital Requirements
Regulation, que define os requisitos prudenciais e as regras de
calculo necessdrias a constituicdo de niveis minimos de fundos
proprios aplicaveis as instituicdes de crédito®.

Os dados economicamente cunhados de que damos conta
pretendem mostrar a imperiosa necessidade de os bancos evitarem
perdas de capital. A reducdo dos juros de referéncia para limites
negativos, importando a diminuicdo do capital que é restituido,
pode, portanto, ter influéncia direta em matéria de cumprimento
das novas imposi¢cdes bancarias e, com isso, afetar ndo sé a
instituicdo de crédito mutuante como também o préprio mercado
de crédito. Nessa medida, aventava-se a possibilidade de este ser
um valor ponderativo suficientemente forte que afastasse uma
desproporc¢do atentatéria da boa-fé.

Alerta-se, contudo, que no quadro de pondera¢do de uma
relagdo juridica ndo nos podemos ater ao impacto que a decisdo
judicativa tera no contexto econémico-social. Rejeitamos, in limine,
um pensamento de tipo consequencialista que atenda aos efeitos
sociais da decisdo. Nao serd, por isso, a salvaguarda do sistema
bancario e do mercado de crédito a ser o vetor determinante da
reflexdao que se encetava. Ndo obstante, haveria que ter em conta o
interesse do banco concretamente envolvido na situacdo
controvertida. E esse banco, porque inserido no préprio sistema
bancario e no mercado de crédito, ao ter de cumprir os rdcios
prudenciais a que fizemos referéncia, podia, de facto, assumir como
interesse prevalecente a necessidade de ndo sofrer perdas de
capital, pelo que procura salvaguardar a sua posi¢cdo, sem que com

41 Tiago Sousa e COsTA, Da nova arquitectura europeia da supervisdo bancéria, 17.
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isso 0 seu comportamento fosse abusivo. Repare-se, alids, que a
alternativa para os bancos, na sua contratacdo futura, poderia
passar pelo aumento do spread, de tal modo que o aumento da
margem — a repercutir-se em custos para os clientes — pudesse vir a
cobrir eventuais descidas do indexante. Nessa medida, os bancos
teriam de facto um interesse legitimo na racionalizacdo da sua
politica de crédito, acautelando a sua posicdio em face das
disposicdes que tém de cumprir. O que se questionava era se o
interesse do cliente — sobretudo no quadro de um mutuo de escopo
que visa o acesso a habitacdo — deveria ou ndo prevalecer nesta
ponderagao.

IX — A abertura, embora minima, que poderiamos encontrar
antes da Lei n232/2018 a validade de tais clausulas perde-se. Na
verdade, a articulagdo entre o aditado artigo 212-A a Lei n274-
A/2017 e o artigo 352 do mesmo diploma conduz-nos a tal
conclusdo. Do artigo 212-A resulta o direito que o consumidor
(cliente bancario) tem de ver ser repercutido o valor negativo da
Euribor no calculo da taxa de juro; do artigo 352/1 resulta a
impossibilidade da renuncia aos direitos que Ihe sdao conferidos,
entre os quais se inclui aquele direito, e a nulidade de qualquer
convencdo que os exclua ou restrinja. Torna-se, entdo, claro que
serd nula qualquer clausula aposta ao contrato de crédito nos
termos da qual se estabeleceria um limite minimo de juros a pagar
nas prestacées dos empréstimos a habitacdo ou qualquer cldusula
gue determine a inaplicabilidade de uma taxa de juro negativa.

X — Porém, a realidade bancdria é mais rica e mais complexa,
ndo se confinando a celebracdo de contratos de mutuo. E, se o
artigo 352 DL n274-A/2017 é claro em afirmar que “o consumidor
ndo pode renunciar aos direitos que lhe sdo conferidos por forca das
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disposicdes do presente decreto-lei, sendo nula qualquer
convengao que os exclua ou restrinja”, haveremos de tentar
perceber o que é que se deve entender por renuncia aos direitos,
por um lado, e, por outro lado, se tal abrange a eventual
contratagdo de instrumentos derivados que visem fazer face ao
risco de taxas de juro. A nulidade que se estabelece nos termos do
artigo 352 DL n274-A/2017 passa, como explicado supra, a abranger
o direito a repercussdo dos juros negativos. Mas ela deve ser
entendida habilmente. Se apelarmos a ratio da proibicdo (e,
consequentemente, da invalidade que se imp&e, na sua forma mais
grave), compreendemos que o que se pretende é evitar que o
regime protetor para o consumidor que o legislador forjou seja
contornado por um eventual acordo entre a institui¢ao bancariae o
seu cliente que, fruto da despropor¢cao de forcas entre os
contraentes, possa ndo corresponder a uma vontade totalmente
livre da parte do segundo. Em causa esta, portanto, a necessidade
de proteger imperativamente o consumidor, pelo que se colocara a
questdo de saber se, diante de um esquema contratual que
beneficia o cliente, ndo poderemos lancar mao de uma forma de
interpretacao corretiva da norma. Do mesmo modo, nao se divisam
razoes para impor a nulidade quando as circunstancias de facto nos
mostrem, claramente, que a vontade do consumidor permaneceu
intocdvel. Com isto abrem-se, desde logo, as portas a ponderacao
da eventual contratacdo de instrumentos derivados. Alids, o Banco
de Portugal, mesmo tendo negando ab initio a possibilidade de
introducdo de uma clausula de limitacdo do impacto do juro
negativo, sempre admitiu que os Bancos pudessem salvaguardar a
sua posicdo recorrendo a instrumentos derivados. E o artigo 212/5
DL n274-A/2017, que ndo foi ressalvado pela Lei n932/2018,
consagra que “a contratagdo de instrumentos financeiros para
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limitacdo do risco de taxa de juro do empréstimo deve constar de
documento auténomo ao contrato de crédito”, justificando a
formulacdo do problema. Importa, por isso, deter a nossa atencao
em alguns desses instrumentos. Nessa medida, hd a considerar, em
primeiro lugar, os contratos swap e, posteriormente, outros
esquemas contratuais que possam ser relevantes a este ensejo.

Xl — Os contratos swap podem caracterizar-se de forma
simplista como contratos de permuta financeira*’. Existindo
multiplos contratos swap consoante o objeto, deter-nos-emos
exclusivamente nos swaps de taxa de juro, os quais, por seu turno,
podem obedecer a diferentes esquemas de cdlculo e de
transferéncia de risco. De acordo com os ensinamentos de Menezes
Cordeiro, os swap mais simples, os plain vanilla swaps,
caracterizam-se pela troca do produto de taxas de juros, fixas ou
varidveis: o banco concede um empréstimo a A que se obriga a
restituir o capital e um juro calculado a taxa Euribor + 2% spread.
Esta taxa varidvel é trocada por uma taxa fixa de 3%, de tal modo
que se a Euribor for superior a 1% o fluxo sera favoravel ao mutuario
e se a Euribor for inferior a 1% sera favoravel ao Banco®. A estes
associam-se outros swaps de configuracao mais complexa, ou seja,
swaps aos quais se recorre “a uma média de taxas, a taxas dotadas
de barreiras minimas ou maximas ou ambas, de tal modo que
apenas fora da barreira o risco corra pelo aderente, a taxas
escorreitas ou com memoria, em que a taxa de base é elevada, para
o futuro, caso, momentaneamente, seja ultrapassada uma

42 Para uma referéncia ao surgimento da figura, cf. Maria Clara CALHEIROS, O
contrato de swap, Studia luridica 51, Coimbra Editora, Coimbra, 2000, 21 s.; A.
Menezes CORDEIRO, Direito bancdrio, 867 s.

43 A. Menezes CORDEIRO, Direito bancdrio, 871 s.
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barreira”*. Tendo em conta as barreiras minimas e maximas com
base nas quais se pode estruturar o swap, imagine-se o seguinte
caso: o banco concede um empréstimo a A que se obriga a restituir
o capital e um juro calculado a taxa Euribor + 2% spread. A e o Banco
celebram ainda um contrato de swap, nos termos do qual se
trocaria a taxa de juro varidvel por uma taxa fixa de 4,55% sempre
gue a Euribor a 3 meses se situasse entre os 3,95% e os 8,15% e por
uma taxa de juro fixa de 2%, sempre que a Euribor fosse inferior a
0,5%". Como se podera constatar, na pratica, o contrato de swap
pode redundar numa limitagdo do impacto das taxas de juros
negativas estabelecidas para um contrato de mutuo®.

44 A. Menezes CORDEIRO, Direito bancdrio, 871.

45 Para a consideragdo de um contrato de swap de taxa de juro com esta estrutura,
cf. Tiago Sousa Freitas e COsTA, “Resolucdo do contrato de swap de taxa de juro —
anotacdo jurisprudencial”, O Direito, ano 146, tomo Il, 2014, 530 s.

Veja-se, ainda, Hélder MOURATO, O Contrato de Swap de Taxa de Juro, Almedina,
Coimbra, 2014.

46 A este propdsito, cf., novamente, A. Menezes CORDEIRO, Direito bancdrio, 872,
considerando que “o swap de taxa de juro pode ser celebrado em coligagdo com
um contrato de mutuo, ou em termos isolados. Na primeira hipdtese, os
participantes pretendem emprestar dinheiro: em regra, uma instituicdo faz um
financiamento, em certos termos, a um interessado. Esse financiamento é
acompanhado por um swap, para disciplinar uma taxa de juro — hedging. Na
segunda, ndo ha qualquer financiamento: as partes tomam uma cifra de base,
gue nunca é transacionada, apenas para montar, com referéncia a ela, um swap.
Nesta ultima eventualidade, o swap é, marcadamente, especulativo”. Cf., porém,
pag. 883, onde o autor conclui que o swap se pode qualificar como um contrato
aleatdrio proximo do seguro, sempre que associado a um mutuo.

Acerca da autonomia do contrato swap relativamente aos contratos de mutuo
celebrados, cf. Jodo Calvdo da Siva, “Contratos bancérios e alteracdo das
circunstancias”, 181 e Ip., “Swap de taxa de juro: sua legalidade e autonomia e
inaplicabilidade da excepg¢do de jogo e aposta”, Revista de Legislagdo e de
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Os diversos ordenamentos juridicos tém aceitado os contratos
de swap, que entre nds se podem reconhecer, ja, como socialmente
tipicos. A sua validade de base ndo é, em regra, posta em causa,
colocando-se, apenas, especiais cautelas em matéria de deveres de
informacdo. Assim, no ordenamento juridico alemdo, depois da
famosa decisdo do BGH de 22 de Marco de 2011*; assim no
ordenamento juridico portugués, onde se recorre igualmente a
figura da resolucdo por alteracdo superveniente das circunstancias,
em caso de prejuizos resultantes da descida de juros no contexto de
crise econdmica e financeira, para por fim a sua eficacia, embora
por uma via que ndo afeta a sua validade®. Esta é, porém,

Jurisprudéncia, 142, 2013, 261 s. De acordo com o ensinamento do autor,
“mesmo quando via de regra os empréstimos existentes constituam causa ou
motivo da celebragdo de swaps de taxa de juro, aqueles ndo passam de mero
quadro de referéncia do capital hipotético, capital nominal ou capital nocional do
contrato de swap — capital nocional que ndo é permutado entre as partes do
swap, mas tem o escopo (Unico) de permitir a contagem dos juros trocados”. Mais
acrescenta o autor que “Por isso, esses empréstimos reais (mutuos, aberturas de
crédito, leasings, etc.) ndo tém influéncia no swap a que tenham servido de
referéncia: este ndo é um contrato acessorio daqueles nem existe
interdependéncia entre eles, nem no swap se assume divida de terceiro ou
obrigacdo de pagar a terceiro credor; as vicissitudes (invalidade, inadimplemento,
cumprimento, etc.) do ativo subjacente ndo se comunicam ao swap, um contrato
novo (de per si) desligado ou abstraido daquele, na floresta da nova e engenhosa
economia financeirizada e circulagdo de riqueza virtual fiduciaria”.

47 A. Menezes CORDEIRO, Direito bancdrio, 928.

48 Cf., inter alia, o acordao do Tribunal da Relagdo de Guimaraes de 31 de Janeiro
de 2013. Sobre o ponto, a posi¢cdo de cf. Tiago Sousa Freitas e COSTA, “Resolucdo
do contrato de swap de taxa de juro — anotagao jurisprudencial”, considerando
que ndo é aplicavel ao caso o regime da alteracdo superveniente das
circunstancias e defendendo que a solucdo favoravel ao cliente do banco deveria
passar pela eventual invalidacdo do contrato por violacdo de deveres de
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guestionada ndo sé em conexdo com a violacdo dos referidos
deveres de informacdo, como também, no caso do direito italiano,
por falta de causa, isto é, de justificacdo econdmica do contrato,

informacgdo; Hélder MOURATO, “Swap de taxa de juro: a primeira jurisprudéncia”,
Caderno de Mercado de Valores Mobilidrios 44,2013, 29 s.; A. Menezes CORDEIRO,
Direito bancdrio, 944; Jodo Calvdo da SivA, “Contratos bancarios e alteragdo das
circunstancias”, 201 s. (nas palavras do autor, “se as partes, na negociagdo e
conclusdo do contrato, ndo procederam a uma reparticdo simétrica (objetiva, de
iguais probabilidades e inerentes ganhos ou perdas) do risco da variagdo das taxas
de juro, ndo pode invocar-se a superveniente onerosidade excessiva da presta¢do
para através da resolucdo a parte onerada (pela verificagcdo da perda potencial)
em consequéncia da consumacdo da alea propria do contrato (do risco que é o
seu sentido e fim, a sua real causa e objeto) se eximir ao (objetivo) risco
assimétrico determinado ab origine (com menor taxa fixa a pagar pelo cliente)
para perdurar na convencionada constancia do contrato duradouro”. Mais
acrescenta o autor que “O prego acordado (taxa fixa a pagar pela cliente contra a
taxa Euribor a pagar pelo Banco) é esse e ndo outro, justamente em fungdo da
distribuicdo do risco querida em concreto pelas duas partes genética e
funcionalmente — logo, o desequilibrio funcional (superveniente) ndo é mais do
que o prolongamento do desequilibrio genético, querido e estipulado pelas
partes ab initio para por defini¢do valer in futurum durante o prazo contratado no
swap. E assim nos contratos aleatdrios, em que s6 finalmente se sabe quem
ganha e quem perde e o “prego” é quantificado de antemdo (na formagdo do
contrato) em fungdo do risco coberto pela concreta vontade das partes). Veja-se,
ainda, o Acérdao do Supremo Tribunal de Justica de 10 de Outubro de 2013, que
confirma o sentido da decisdao do Tribunal da Rela¢do de Guimardes. Negando a
possibilidade de recurso a alteragdo superveniente das circunstancias, cf. o
acérdao do Supremo Tribunal de Justica de 26 de Janeiro de 2016.
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requisito autonomo de validade naquele ordenamento juridico*-".

Entre nds, Menezes Cordeiro vai mais longe e, no tocante aos swaps
celebrados com consumidores, sublinha que “a oferta, para adesao,
a particulares de um produto da maior complexidade, com riscos
muito elevados que, jamais, poderia ocorrer é contraria a
deontologia [dos banqueiros] e, por ai, aos bons costumes. Segue-
se a sua nulidade, por via do artigo 2802/1 CC”°'. Quer isto dizer
gue, embora nenhum principio pareca opor-se, em abstrato, a
validade dos contratos swap, em concreto — e dependendo dos
contornos especificos do caso — é possivel questionar essa mesma
validade. Sem prejuizo dos cldssicos fundamentos de nulidade ou
anulabilidade dos negdécios, podemos considerar, consoante
explicita Menezes Cordeiro, outras causas de invalidade do swap de
taxa de juro, como a viola¢do de deveres de informacao, a violagao
dos bons costumes. Acrescentamos, para efeitos de reflexdo, a

49 Cf. A. Menezes CORDEIRO, Direito bancdrio, 936.

Veja-se, ainda, pag. 945 s., considerando que, consoante o tipo de swap em
questdo, se podem levantar problemas atinentes a sua validade.
Designadamente, se estivermos diante de um puro produto especulativo, coloca-
se o problema da capacidade de gozo das pessoas coletivas e da sua ilicitude em
face do artigo 442 da Lei do Contrato de Seguro, que determina a nulidade dos
seguros sem risco. Estes swaps, ao contrario dos que tém subjacente um contrato
de mutuo, ndo visam a gestdo do risco, mas traduzem-se numa verdadeira aposta
sobre o futuro dos juros.

50 Para uma consideragao dos contratos swap ao nivel do ordenamento juridico
espanhol, cf. Sergio Braz BARRIOS, “La problematica de los swaps o contrato de
permuta financiera”, Revista Cesco de Derecho de Consumo, n28/2013, 453 s.

51 Cf. A. Menezes CORDEIRO, Direito bancdrio, 948. O autor esclarece que “esta
I6gica ndo se aplica linearmente a grandes empresas que tivessem, elas proprias,
tomado a iniciativa de contactar diversos banqueiros, para efeitos de conclusao
de swaps, com os quais, de resto, esperavam receber um financiamento gratuito”.
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violacdo da boa-fé pelas clausulas do contrato que compdem o seu
nucleo fundamental®®. Portanto, a salvaguarda do interesse das
instituicdes bancdrias podera ndo passar, em face da descida do
indexante para valores negativos, pela contratacdo de um swap.
Haverd, no entanto, que ter em conta um dado adicional.

Na verdade, ha que contextualizar a referéncia aos contratos
swap a este nivel. Numa primeira hipdtese, pensemos nos contratos
a celebrar no futuro. Diante da impossibilidade de se inserir nesse
contrato uma cldusula de limitagcdo do impacto do juro negativo, a
instituicdo bancdria poderia pretender contratar, de forma coligada
com o contrato de mutuo, um contrato swap. Ora, nesse caso, ha
que ter em conta uma dupla alternativa: ou se estd diante de uma
venda associada obrigatdria, isto é, da contratacdo de um
instrumento financeiro de que o banco faz depender a concessao
do crédito; ou se esta diante de uma venda associada facultativa,
ou seja, da contratacdo de um instrumento financeiro assumido
como uma alternativa para reduzir determinados custos do crédito,
como por exemplo o spread. De acordo com o artigo 112/1 DL n274-
A/2017, no caso dos contratos de crédito abrangidos pelo seu
ambito de aplicagdo, “ao mutuante esta vedado fazer depender a
celebragdo [de tais contratos] da realizagdo de vendas associadas
obrigatdrias”, embora possa exigir que o mutudrio abra ou
mantenha aberta uma conta de depdsito a ordem e constitua um
ou mais contratos de seguro, relacionados com o crédito, nos
termos do n92. E, é possivel, ainda, que sejam propostos ao
consumidor produtos financeiros de modo a reduzir determinadas

52 A hipotese é aventada pressupondo, como é a pratica corrente, a celebracdo
do contrato swap por via de clausulas contratuais gerais.
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comissoes ou determinados custos associados ao contrato,
designadamente o spread. Neste caso, estabelece o n23 do artigo
119 que “o mutuante apresenta ao consumidor uma TAEG que
reflita aquela reducdo de comissGes ou outros custos, indicando
clara e expressamente que a efetiva aplicacdo desta esta
condicionada a contratacdo dos produtos ou servigos financeiros
adicionais”. No entanto, o Banco de Portugal determinava, na Carta
Circular n231/2011/DSC, de 28 de Abril de 2011, que as instituicdes
de crédito, no ambito das praticas comerciais de vendas associadas
facultativas a depdsitos ou a operag¢des de crédito contratados por
consumidores, na acegao prevista no n? 1 do artigo 22 da Lei n?
24/96, de 31 de Julho, se deveriam abster de comercializar de forma
conjunta produtos e servicos financeiros que ndo se enquadrassem
num dos seguintes tipos: depdsitos bancarios, produtos de
poupan¢a com capital garantido a todo o tempo, contratos de
seguro com capital garantido a todo o tempo, operagdes de crédito,
servicos de domiciliagdo de pagamentos periddicos, cartdes de
crédito, de débito e outros instrumentos de pagamento. Por aqui se
conclui que ndo é possivel associar a um contrato de crédito a
habitagdo um contrato de swap, no momento da sua celebragdo. A
determinacdo do Banco de Portugal parece-nos de aplaudir. Na
verdade, um contrato de swap celebrado nesses termos implicaria,
afinal, a fixacdo de um critério diferente de determinacdo da taxa
de juro aplicavel, com perda de clareza e das exigéncias de
transparéncia que devem andar associadas aos contratos
celebrados com os consumidores. Mais plausivel seria prever um
outro esquema de determinac¢do do juro, no préprio contrato, ainda
gue eventualmente sujeito a uma determinada condicdo
suspensiva, que teria, obviamente, de ser sindicada a luz das regras
gerais atras explicitadas.
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Numa segunda hipétese, temos de considerar a proposta de
celebracdo de um contrato de swap que tenha por referéncia um
contrato de crédito a habitacdo ja celebrado e, portanto, esteja em
execugao. A ponderagdo aqui ha-de ser diferente. Na verdade, nesta
hipdtese, a vontade do cliente mutuario ndo esta condicionada pela
necessidade de obter o empréstimo ou melhores condicdes de
financiamento. Por outro lado, ndo havendo coligacdo de contratos
ndo se pode falar de uma alteracdo abusiva do risco inerente ao
préprio negécio. A validade ou invalidade do mesmo fica, portanto,
dependente da verificagdo ou ndo de um fundamento para a
nulidade ou anulagdo do acordo. Importantes sdo, portanto, a este
ensejo as considera¢des de Menezes Cordeiro sobre o ponto, a que
atrds aludimos.

XII — Préximos andardo os contratos de limitacdo de juros®: cap,
floor e collar. O primeiro é o contrato “pelo qual uma parte paga a
outra um determinado fee, periddico. Em troca, o emitente do cap
compromete-se a suportar o excesso do juro, caso a respetiva taxa
ultrapasse um certo limite maximo, previamente fixado”**; no
segundo, “o beneficidrio paga um fee ao emitente; em troca, este

compromete-se a pagar qualquer hipotética quebra nos juros, de

53 Cf. A. Menezes CORDEIRO, Direito bancdrio, 883, considerando que o swap n3o
se confunde com eles, embora possa estar, em certos casos, funcionalmente
préximo. Embora pressuponham um mutuo, os caps e os floor ndo implicam uma
permuta, mas uma “venda” (A. Menezes CORDEIRO, Direito bancdrio, 884).

Cf., também, José Luis Martin MARiIN/Antonio Trujillo PONCE, Manual de Mercados
Financieros, Thomson, Madrid, 2004, 236 s.; J. C. BETTIS/J.M. BizJak/M.L. LEMMON,
“Managerial ownership, incentive contracting, and the use of zero-cost collars
and equity swaps by corporate insiders”, Journal of financial and quantitative
analysis, 36/3, 2001, 345-370.

54 A. Menezes CORDEIRO, Direito bancdrio, 883-4.
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modo que o beneficidrio conserve, sempre, um minimo
assegurado””’; o collar “é uma combinagdo de um cap e de um floor:
um interessado adquire um cap, mediante um fee; mas em
simultdneo vende um floor, recebendo um fee”**. No exemplo de
Menezes Cordeiro, cujos ensinamentos continuamos a
acompanhar, “se os juros subirem acima do combinado (p. ex. 10%),
estd protegido porque o vendedor do cap intervém; mas se
descerem abaixo de outra cifra combinada (p.ex. 5%), o adquirente

do floor é remunerado”.

Se A tem um financiamento com uma taxa varidvel indexada a
Euribor, que se situa nos 2%, temendo as variagdes do indexante,
pode contratar um collar de taxa de juro. Assim, acorda com o
Banco uma taxa maxima de 5% e abdica da descida da Euribor
abaixo de 0.5%. Necessario € que pague, inicialmente, um
determinado montante a instituicao de crédito. Num cap, fixa-se a
taxa maxima de juro a pagar num financiamento. A paga um
montante inicial para assegurar que a taxa de juro aplicada ao seu
empréstimo nunca ultrapassard um determinado teto. Com isso
compra um cap com um prego de exercicio de 2%, sendo a taxa
Euribor de referéncia a data da operagdo de 1.5%. Caso a taxa de
mercado se situe acima do cap, A tem direito a receber o diferencial
entre a taxa de mercado e a taxa de juro fixada previamente,
pagando uma taxa de juro maxima de 2%. Num floor, o cliente paga
um prémio inicial para garantir uma taxa de juro minima numa
aplicacdo financeira. Como se percebera, o floor é pensavel
sobretudo em relacdo a aplicacGes financeiras, ndo fazendo sentido
por referéncia a financiamentos. Por seu turno, o cap nao

55 A. Menezes CORDEIRO, Direito bancdrio, 884.
56 A. Menezes CORDEIRO, Direito bancdrio, 884.
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salvaguarda a instituicdo financeira em relacdo a descida da taxa de
juro, garantindo apenas o cliente contra o risco de uma subida
acentuada das taxas de juro. A necessidade de pagamento de um
fee inicial determina que estes instrumentos financeiros sejam
pouco consentdneos com clientes consumidores que recorrem a
banca por necessidade de obtencdo de um crédito a habitacdo.
Ainda assim, e por mera consideracdo tedrica, haveremos de
entender que eles ndo podem ser propostos em coligacdo com o
contrato de crédito a habitacdo e que, propostos autonomamente,
haverao de passar pelos mesmos crivos que se estabeleceram para
0S swaps.

Ainda que estes contratos sejam mais consentaneos com
investidores do que com consumidores, podemos aventar que, ao
abrigo da liberdade contratual das partes, se forje um esquema
contratual em que o banco a partir de um investimento inicial — que
nao se traduziria no pagamento de um fee, mas no abaixamento do
spread — garantisse que lhe seria pago um minimo em caso de
qguebra das taxas de juros. A questdo que resta é a de tentar
perceber por que razdo se admitiria uma hipdtese destas como
valida e se postergaria — ferindo-a de nulidade — uma clausula de
limitacdo do impacto dos juros negativos no crédito contratado.

A base da proibicdo de qualquer convencdo que afaste os
direitos que o DL n274-A/2017 confere ao consumidor estd a
necessidade de se evitar que o regime protetor para aquele, que o
legislador forjou, seja contornado por um eventual acordo entre a
instituicdo bancdria e o seu cliente que, fruto da desproporcado de
forgas entre os contraentes, possa nao corresponder a uma vontade
totalmente livre da parte do segundo. Em causa estd, portanto, a
necessidade de proteger imperativamente o consumidor contra a
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sua propria debilidade. Tal debilidade é potenciada pela situacdo de
necessidade de recurso ao crédito. Afastamos, por isso, a
possibilidade de se contratar tal floor de forma obrigatéria, como
requisito de acesso ao crédito. Como vimos, na verdade, as vendas
associadas obrigatdrias devem ser proibidas. Afastamos, também, a
viabilidade de o floor ser contratado ab initio de forma coligada com
o crédito. Mas nenhuma razdo se divisa para que ele ndo possa,
autonomamente, ser negociado entre o banco e o seu cliente,
quando este jd ndo se encontre em relagdo ao primeiro numa
situacdo de dependéncia e, portanto, possa livremente formar a sua
vontade, porque, nessa alternativa, deixa de se verificar a razao de
ser da previsao legal.

Repare-se, alias, que o0 mesmo juizo pode ser feito em relacdo a
um contrato de swap. Desde logo, para uns e outros serem validos,
teriam de respeitar requisitos apertados, designadamente no
tocante ao cumprimento de deveres de informacgao por parte do
banco. Em segundo lugar, uns e outros, mesmo acautelando a
posicao da instituicao de crédito, geram a possibilidade de o cliente
vir a ganhar (ou porque, no caso dos swaps, aquele se deixa
submeter a uma alea com efetiva possibilidade de ganho,
consoante o jogo de subidas e descidas das taxas de juro; ou
porque, no caso dos floors, beneficia concretamente de uma
descida do spread, que pode ndo ser negligencidvel), nao
perturbando o equilibrio que, mesmo no quadro da aleatoriedade
em que se movem, se estabelece. In fine, ao manterem a sua
autonomia em relacdo ao contrato de financiamento e ao nao
poderem ser celebrados de forma coligada, garantem a
incolumidade da autonomia da vontade do cliente-consumidor que,
de outro modo, se poderia ver, perante a necessidade de obter um
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empréstimo, constrangido a aceitar regras tendencialmente
abusivas.

XIll — Este mecanismo pode configurar, alids, uma forma de
protecdo do proprio consumidor a quem, de um modo ou de outro,
a instituicdo bancaria fara repercutir, no futuro, os prejuizos com a
guebra das taxas Euribor para valores negativos, pelo aumento do
spread para valores que cubram o risco da repercussdo imposta por
lei.

Esta ideia deve, em Uultima instancia, levar-nos a refletir.
Desviando-nos da decisdao judicativa e pensando no quadro da
prescricao legislativa, haveremos de pensar se este regime nao
acaba por ser pernicioso. Os bancos emprestardo menos, a um
custo mais alto (pelo aumento dos spreads), havera um acesso mais
dificil ao crédito (ja dificultado pela necessidade de consideracao
das taxas de esforgo de cada cliente), o que, aliado a um mercado
de arrendamento que sofre de anomalias varias, pode conduzir a
graves problemas em matéria de habitacao.

Mafalda Miranda Barbosa
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