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Resumo: Estudo sobre o contrato de swap de taxa de juro tendo como ponto de partida a
jurisprudéncia dos tribunais judiciais portugueses. A primeira parte consiste numa compilacdo dos
acordaos publicados das Relacdes e do Supremo Tribunal de Justiga, com indicacdo do objeto do
litigio e da decisdo proferida, citagdes e outras notas. Na segunda parte, identificam-se as causas dos
litigios, as questdes que tém sido levadas a juizo, bem como as solug¢ées que lhes tém sido dadas, e

procede-se ao desenvolvimento dos principais temas tratados.

Descritores: swap de taxa de juro, jurisprudéncia, convencdo de arbitragem, pacto de

jurisdigao, jogo e aposta, alteragdo das circunstdncias, deveres de informagao.

INTRODUCAO

O presente texto tem por objeto o contrato de swap de taxa de juro - também
usada a expressdo permuta de taxa de juro e o inglés interest rate swap ou IRS -,
tendo como ponto de partida a jurisprudéncia dos tribunais judicias portugueses.

O modelo contratual em causa é utilizado no comércio juridico desde a
década de 1980 (o swap de divisas tinha surgido na década precedente), mas
permaneceu fora dos palcos dos tribunais nacionais até 2011. Perceberemos as razées
deste facto, as causas da litigiosidade, as questdes que tém sido levadas a juizo e as

solu¢oes que lhes tém sido dadas.

Por me parecerem claras e funcionais, lembro as no¢des do Regulamento

(UE) n.2 549/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 21 de maio de 2013,
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relativo ao sistema europeu de contas (SEC) nacionais e regionais na Unido
Europeia'.

Os swaps de taxas de juro - uma das categorias mais frequentes, a par dos
swaps cambiais e dos swaps de divisas - «consistem na troca de juros de diferentes
tipos relativos a um capital hipotético que nunca é trocado». Podem trocar-se taxas
fixas por taxas varidveis, taxas varidveis calculadas por diferentes métodos ou
indices, e taxas denominadas numa divisa. Como todos os swaps, sdo contratos
«entre duas partes que acordam na troca, ao longo do tempo e segundo regras
predeterminadas, de uma série de pagamentos correspondentes a um valor
hipotético de capital, entre elas acordado». Geralmente, e citando ainda o
Regulamento, «os pagamentos ocorrem em numerario no correspondente a
diferenca entre as duas taxas de juro estipuladas no contrato e que se aplicam ao

capital hipotético que foi acordado».

Para quem ndo esteja familiarizado com o modelo contratual em questdo, e
para facilitar a compreensdo do tema, vou dar alguns exemplos que sumariam, de
forma simplificada, os casos que estiveram na origem dos acordidos compilados
neste trabalho.

Abel celebrou contrato de muatuo com o Banco Bento, no valor de € 1.000.000,
tendo-se comprometido a devolver o tantundem no prazo de trés anos, pagando
sobre ele, trimestralmente, juros a taxa Euribor a 3 meses. Receando a subida da taxa
Euribor, e ndo comportando as suas finangas pagar uma taxa de juro superior a 4%,
Abel acordou com o Banco Bento que, tendo como base de calculo (valor hipotético
ou nocional) € 1.000.000, Abel pagaria ao Banco Bento, trimestralmente, ao longo de
trés anos, juros a taxa de 4% e o Banco Bento pagaria a Abel juros a taxa Euribor 3M.
Mais acordaram que apenas um pagaria a diferenga entre as duas taxas ao outro (a

menos que fossem exatamente iguais, caso em que ndo haveria pagamentos).

" O precedente Regulamento (CE) n.2 2223/96 do Conselho, de 25 de junho de 1996, relativo ao
Sistema europeu de contas nacionais e regionais na Comunidade, também continha nogdes destes
contratos.
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Claro que no contrato de mutuo, em tudo independente do swap de taxa de
juro, Abel continuaria a pagar a taxa Euribor 3M; mas como no de swap receberia do
Banco a mesma taxa (calculada sobre o mesmo valor), era como se apenas pagasse
ao Banco a taxa fixa de 4%.

Com o contrato de swap de taxa de juro, Abel anulou o risco de subida da
taxa Euribor 3M acima dos 4%, e ganharia a diferenga sempre que a Euribor a 3M
ultrapassasse aquele valor; no entanto, criou o risco de perder a diferenga entre os
4% e a Euribor 3M, sempre que esta fosse inferior a 4%. Quando a Euribor a 3M
fosse exatamente 4%, o contrato de swap ndo tinha efeitos nas financas de Abel.

O Banco Bento tem outros clientes com interesses inversos aos de Abel.
Carlos, por exemplo, tem investimentos de € 1.000.000 que lhe rendem a Euribor
3M, mas receia que esta taxa desca e gostaria de receber pelos seus investimentos,
sempre, 4%. Carlos celebra entdo com o Banco Bento um contrato de swap de taxa
de juro idéntico ao de Abel, mas no qual o Banco lhe entregara taxa fixa de 4%,
entregando Carlos ao Banco a taxa Euribor 3M (a mesma que recebe pelos seus
investimentos, pelo que na pratica tudo se passara como se estes lhe rendessem taxa
fixa de 4%, em vez da Euribor 3M).

Outro exemplo importante é o de Ddrio, mutudrio do Banco Bento num
empréstimo para aquisi¢do de casa propria pelo qual pagava uma taxa fixa de 4%.
Intuindo a descido da taxa Euribor, Ddrio celebra contrato de swap de taxa de juro
com o seu banco, nos termos do qual pagara periodicamente a taxa Euribor 3M
sobre valor idéntico ao da sua divida no mutuo, entregando-lhe o Banco taxa fixa de
4% sobre o mesmo valor e com a mesma periodicidade.

Pode suceder que o contrato de mutuo de Abel (ou as aplica¢des de Carlos,
ou o mutuo de Ddrio) ndo seja com o Banco Bento, mas com o Banco Efeméride.

Pode suceder que Abel e Banco Bento introduzam limites na troca de taxas:
por exemplo, Abel pagara ao Banco Bento a taxa fixa de 4% apenas se a Euribor 3M
ndo subir além dos 5%, pois neste caso, pagara a Euribor 3M (e recebera idéntica

taxa do Banco, pelo que o swap sera indcuo).
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Pode suceder que Abel contrate o swap nao por prazo idéntico ao do mutuo,
mas por prazo superior.

Pode suceder também que Abel celebre o swap com base num valor nocional
superior (ou inferior) ao das suas responsabilidades noutros contratos.

Pode, ainda, suceder que a quantia mutuada va sendo amortizada,
mantendo-se o swap sempre com o mesmo valor nocional.

Pode suceder que, afinal, Abel ndo tenha celebrado qualquer contrato de
mutuo nem tenha qualquer obrigagdo de pagar juros, além da contraida no contrato
de swap.

Estas situagdes podem, ainda, suceder isolada ou conjuntamente.

Em alguns desses casos, Abel estard, parcial ou totalmente, a especular:
acreditando que a evolu¢do do mercado dos juros Euribor lhe serd favoravel (que a
Euribor 3M subira além dos 4%), vé uma excelente oportunidade de ganhar algum
dinheiro, sem nenhum investir! Claro que também sabe que perdera se a taxa
Euribor 3M descer dos 4%.

Muito provavelmente, a montante do contrato de swap, Abel e o Banco Bento
terdo celebrado um contrato-quadro para regular os futuros contratos de swap a
celebrar entre eles e, eventualmente, outros contratos financeiros. Esse contrato-
quadro pode ter sido pré-elaborado por alguma associa¢do internacional, como
sucede com o ISDA Master Agreement - criado e facultado pela ISDA International
Swaps and Derivatives Association. E também provavel que no contrato-quadro as
partes tenham acordado submeter eventuais litigios a um tribunal arbitral ou a um
tribunal estrangeiro. Tudo o referido é igualmente aplicavel aos contratos de swap
celebrados com Carlos e com Dadrio.

Como veremos com pormenor, os casos de contratos de swap de taxas de juro

que chegaram aos tribunais relacionam-se com as situa¢des acabadas de gizar.
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PARTE I — A JURISPRUDENCIA SOBRE CONTRATOS DE SWAP DE TAXA

DE JURO

Nesta primeira parte encontram-se coligidos, por ordem cronoldgica, os
acorddos das Relagdes e do Supremo Tribunal de Justica proferidos até 15 de julho de
2016 (e publicados até 31 de agosto do mesmo ano) que tiveram na sua génese
litigios emergentes de contratos de swap de taxas de juro. Ficam de fora acérdados
em que se debatem outros contratos financeiros, mesmo quando a proposito deles
se suscitaram questdes idénticas as tratadas na jurisprudéncia sobre o nosso
contrato.

Nédo sendo indicada outra proveniéncia, os arestos estdo disponiveis em
www.dgsi.pt. Os publicados em edigdo impressa também se encontram na mesma
pagina (com excec¢do do da Relagdo de Lisboa de 11/12/2014).

Relativamente a cada acordao, indico palavras-chave e fago uma sumula do
objeto do litigio e das decisdes proferidas, quase sempre seguida de extratos
expressivos da orientagdo do aresto (ocasionalmente, os trechos podem provir do
sumadrio, que pode ndo ser da autoria do relator). Quando existam, referencio outros

acorddos proferidos no mesmo processo e anotagdes doutrinais.

1. Ac. TRL de 17/02/2011, proc. 2408/10.4TVLSB-B.L1-8

Palavras-chave: providéncia cautelar, dever de informacao.

Resumo: Trata-se de procedimento cautelar no qual estd em causa contrato
de swap de taxa de juro celebrado em mar¢o de 2008. A requerente pede que se
suspenda o débito da sua prestacdo no ambito daquele contrato, invocando falta de
informacao sobre a evolugdo esperada das taxas de juro.

Indiciou-se que a requerente recebeu as informagdes devidas; durante a
execucdo do contrato, os fluxos foram-lhe favoraveis até outubro de 2008, enquanto

as taxas se mantiveram em subida, e desfavoraveis a partir dai.
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Em primeira instdncia, o procedimento foi provido. A Relagdo revogou a

decisdo que tinha decretado a providéncia.

«Ndo se mostra indiciada a violagdo do direito de informagdo por parte
do intermediario financeiro quando se demonstra que este prestou ao seu
cliente, no ambito de uma rela¢do duradoura, informacdo, oral e escrita, sobre
o funcionamento, efeitos, diversos cendrios possiveis e perspetivas que
existiam no mercado sobre as evolucdes futuras do produto, informacdo
baseada nas circunstdncias econdmicas prevalecentes na altura, e quando
consta expressamente do contrato a possibilidade de perdas significativas» - p.
1 (ultimo § do sumario).

«[Clonsiderando o risco, de que a requerente ndo se pode eximir,
inerente a operacdo contratada, ndo se pode sustentar, como faz a decisdo
recorrida, que houve violagdo do dever de informagdo por banda da requerida,
mesmo que a eventual culpa do banco deva ser apreciada a luz de “elevados

padroes de diligéncia”.» - p. 14.

O processo principal veio a ser objeto do acorddo do TRL de 25/09/2012 (v.
infra).

Comentdrio sobre o caso e a solu¢do dos dois acérddos proferidos neste
processo em HELDER M. MOURATO, «Swap de taxa de juro: A primeira
jurisprudéncia», Cadernos do Mercado de Valores Mobilidrios, 44, abril 2013, p. 29-
44

A critica de Hélder Mourato tem na sua base o entendimento, que ndo
perfilho, de que «o swap de taxa de juro tem de ser construido como instrumento de
cobertura de risco, para ser valido» (p. 41).

Na minha otica, e como melhor desenvolvo no n.2 4 da Parte 1II, a validade do

contrato de permuta de taxa de juro ndo esta dependente de uma funcio de gestio
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de risco, podendo ter finalidade meramente especulativa, entre outras®. Mas ainda
que assim ndo fosse, no caso dos autos, havia contrato subjacente, pelo qual o
cliente do banco pagava juros e, quando o swap fosse favoravel ao cliente, este
conseguia mitigar os custos com o seu preévio endividamento (apenas ndo anularia
esses custos completamente) - como resulta da andlise que Hélder Mourato faz na
p. 42 da citada obra. Logo, mesmo que fosse certa a referida premissa, o contrato

ndo seria invalido (pelo que bem decidiu a Rela¢do).

2. Ac. TRG de 08/03/2012, proc. 1387/11.5TBBCL-B.G1

Palavras-chave: convengdo de arbitragem, competéncia do tribunal.

Resumo: O autor pedia a declaragio de nulidade do contrato de swap
celebrado com o réu, ou a sua anulagdo por erro, ou, ainda, a sua resolugdo por
alteracdo anormal das circunstancias.

O réu excecionou a incompeténcia do tribunal por violacdo da convencao de
arbitragem acordada entre as partes.

Em primeira instancia, a excecdo de pretericdo de tribunal arbitral foi julgada
improcedente e o tribunal julgado competente.

O TRG manteve a decisdo com o fundamento de que, perante o pedido
formulado, a conven¢do de arbitragem (ainda que valida - sobre o que ndo se

pronunciou) ndo seria aplicavel.

* Neste sentido, quase toda a doutrina da especialidade. Exemplificativamente: MARIA CLARA
CALHEIROS, O contrato de Swap, Coimbra, Coimbra Editora, 2000, pp. 65-75; ANTONIO PEREIRA DE
ALMEIDA, «Instrumentos financeiros: os Swaps», in Estudos em Homenagem ao Professor Doutor
Carlos Ferreira de Almeida, vol. 2, Coimbra, Almedina, 201, p. 37-69 (67); PEDRO BOULLOSA GONZALEZ,
«Interest Rate Swaps: Perspectiva juridica», Cadernos do Mercado de Valores Mobilidrios, 44, abril
2013, p. 10-28 (13 e ss.); PAULO MOTA PINTO, «Contrato de swap de taxas de juro, jogo e aposta e
alteragdo das circunstincias que fundaram a decisdo de contratar», Revista de Legislagdo e de
Jurisprudéncia, Coimbra, a. 143, n.2 3987 (jul.-ag. 2014), p. 391-413 (402-8); SIMAO MENDES DE SOUSA,
«Contrato de swap de taxa de juro: validade ou invalidade do contrato no ordenamento juridico
nacional», Revista da Ordem dos Advogados, Lisboa, a.75, n.3-4 (jul.-dez. 2015), p.697-744 (702-5).
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Este processo foi também objeto do acordio do TRG de 31/01/2013 e do

acordao do STJ de 10/10/2013, ambos adiante tratados.

3. Ac. TRL de 25/09/2012, C] 2012, 1V, 64-8, proc. 2408/10.4TVLSB.L1

Palavras-chave: dever de informacao.

Resumo: Contrato de swap de taxa de juro celebrado em margo de 2008
(antes, e desde 2007, tinham sido celebrados outros dois contratos da mesma
espécie), pelo qual a autora se comprometeu a pagar taxa fixa, recebendo taxa
variavel, desde que esta se mantivesse em determinado intervalo. Foi informada do
risco (ndo expectavel aquando da celebracdo do contrato de swap) de as taxas
variaveis se alterarem fora das barreiras previstas; durante a execuc¢do do contrato,
os fluxos foram-lhe favoraveis até outubro de 2008 e desfavoraveis a partir dai.
Anteriormente, a autora tinha celebrado contratos de mutuo com o banco réu, pelos
quais pagava taxa variavel.

A autora pediu a declara¢do de nulidade do contrato de swap por nio lhe
terem sido prestadas as devidas informagoes.

Em primeira instancia, a a¢do foi julgada improcedente, decisio que o TRL

manteve.

«As informagbes e os esclarecimentos sucessivamente prestados pelo
Réu a A., aquando da celebragdo de cada um dos contratos de permuta de taxa
de juro, permitiram-lhe seguramente compreender e alcangar que se
encontrava perante um produto financeiro que comportava risco, podendo,
perante condi¢des de mercado que viessem a revelar-se desfavoraveis, originar

perdas patrimoniais que nesse caso suportaria.

(...)
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«[O] instrumento financeiro em causa - o contrato de permuta de taxa
de juro (interest rate swap) — constitui uma figura juridica aceite, em termos
gerais, pelo sistema (vide artigo 29, alinea e) do Cédigo de Valores Mobiliarios),
e como tal licita, ndo consubstanciando em si qualquer expediente dissimulado

ou enganador (...)» - p. 67.

A providéncia cautelar apensa a este processo tinha sido objeto do acérdao
do TRL de 17/02/20m (v. acima).

Comentando o caso e a solu¢do dos dois acérdaos proferidos sobre o processo
2408/10.4TVLSB, HELDER M. MOURATO, «Swap de taxa de juro: A primeira
jurisprudéncia», cit. Sobre a critica de Hélder Mourato, v. tltimo paragrafo do ponto

1.

4. Ac. TRG de 31/01/2013, proc. 1387/11.5TBBCL-B.G1

Palavras-chave: alteragdo das circunstancias.

Resumo: Contrato de swap celebrado em agosto de 2008, pelo qual a autora
se obrigou a pagar ao réu taxa fixa, recebendo deste taxa Euribor, desde que a taxa
Euribor se mantivesse entre determinadas barreiras. No dmbito de contrato de
leasing anteriormente celebrado, a autora pagava ao réu juros indexados a Euribor.

A autora pede a declaracdo de nulidade do contrato de swap celebrado com o
réu, ou a sua anulagdo por erro na transmissdo da declaracdo e erro sobre o objecto
do negobcio, ou, ainda, a sua resolugdo por alteragdo anormal das circunstdncias.
Para tanto, invoca que, quando celebrou o contrato se temia a subida das taxas e
estas desceram inesperada a anormalmente a partir da crise que se instalou em
setembro de 2008; além disso, foi-lhe dito que poderia por termo ao contrato se a
Euribor descesse abaixo da barreira, e s por isso aceitou celebra-lo (esta alega¢do

ndo se provou); em junho de 2009, quis cessar o contrato e o réu nao lho permitiu.
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A acdo foi julgada procedente em 1.2 instancia e declarada a resolu¢do do
contrato, por alteragdo anormal das circunstancias, com restituicio pelo réu dos
valores que a autora lhe havia pago.

O TRG manteve a decisdo da primeira instdncia.

«Apesar de ser um contrato aleatdrio, verificando-se uma alteracdo
anormal das circunstancias que se traduz num profundo desequilibrio entre as
prestacdes, o mesmo pode ser resolvido nos termos do disposto no artigo 437°
do Cdédigo Civil» - p. 1 (2.2 § do sumdrio).

«Com efeito, a situagdo que se desencadeou a partir de Setembro de
2008, foi uma situacdo excecional, completamente anormal no sistema
financeiro que agravou de forma profunda a situa¢do (preexistente) de
desequilibrio das prestacdoes de tal modo que a sua manutencdo feriria os
principios da boa fé que devem nortear a celebragdo dos contratos, e na qual as

partes alicercaram a decisdo de contratar» - p. 15.

Este processo foi também objeto do acérddo do TRG de 08/03/2012 (v.
acima), e do acorddo do ST] de 10/10/2013 (v. infra).

O acérddo em anadlise foi objeto de anota¢des nos seguintes textos:

- M. CLARA CALHEIROS, «O contrato de swap no contexto da actual crise
financeira global», Cadernos de Direito Privado, Braga, n.? 42 (abril-junho 2013), p. 3-
13 (11-13).

- TIAGO MANUEL SOUSA FREITAS E COSTA, «Resolu¢do do contrato de swap de
taxa de juro: anotagdo jurisprudencial», O Direito, Coimbra, a. 146, n.2 2 (2014), p.
530-542. Anota¢do ao acordao do Tribunal da Relacdo de Guimaraes de 31/01/2013.

- HELDER M. MOURATO, «Swap de taxa de juro: A primeira jurisprudéncia»,

Cadernos do Mercado de Valores Mobilidrios, 44, abril 2013, p. 29-44 (43-44).
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5. Ac. TRL DE 21/03/2013, C] 2013, 11, 102-11, proc. 2587/10.0TVLSB.L1

Palavras-chave: relacdo subjacente, nulidade, aposta.

Resumo:

Em 22/06/2007, as partes celebraram contrato de swap de taxa de juro, por 5
anos, com referéncia a um capital de € 1.500.000, nos termos do qual o réu se
obrigou a pagar a autora o valor correspondente a uma taxa variavel igual a Euribor
a 12 meses, e a autora obrigou-se a pagar ao réu uma taxa percentual fixa, quando a
Euribor a 12 meses se mantivesse dentro de dados limites.

Em 14/05/2007, a autora tinha celebrado com o réu um contrato de abertura
de crédito até € 1.900.000, por 36 meses, com juros indexados a taxa Euribor a 3
meses. O mutuo extinguiu-se em 30/11/2009.

O contrato de permuta de juros ndo tinha nas suas clausulas referéncia a uma
interligacdo com o mutuo - factos e 3.2 § de 2.2.3,, p. 107. No entanto, a autora
acedeu na celebra¢do do contrato de swap no pressuposto e condicdo de que, uma
vez liquidados os financiamentos junto do réu, a permuta de juros se extinguiria
(facto 12), embora ndo se saiba se a autora transmitiu esse pressuposto e condi¢do ao
réu, nem se o réu lhe comunicou que assim seria.

A acdo foi julgada improcedente em primeira instancia.

O TRL revogou a sentenca, declarando a nulidade do contrato e condenando
as partes a restituir o que por via dele haviam prestado, por considerar que, ndo

cobrindo o contrato um risco real, correspondia a uma aposta ilicita.

«O contrato de swap apenas pode ser caracterizado enquanto tal se dos
seus termos for claro que cobre um risco (no caso de flutuagdo de taxas de
juros) e que o cobre relativamente a uma (ou vdrias) opera¢do financeira
devidamente caracterizada» - p. 103, 3.2 § do sumario.

«Quando da analise do clausulado contratual ndo resultar a derivagio e

nada estiver concretizado quanto a relacdo subjacente, o contrato é um
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produto financeiro abstrato, cuja transagio fora de Bolsa ndo encontra
qualquer acolhimento no ordenamento juridico, configurando efetivamente
um contrato de aposta, que é nulo» - p. 103, 4.2 § do sumario.

«O que significa que se considere que a relacdo de derivacdo integra o
swap que nela se funda e que a manuteng¢do do contrato apos a cessacdao do
endividamento o descaracterize enquanto swap degradando-o em mera aposta
(artigo 1245.2, do CC), ou seja, suscitando a exceg¢do de jogo» - p. 108.

«O artigo 1245.2, do CC, refere-se a aposta considerando-a ndo valida,
apenas constituindo obriga¢des naturais quando licita.

Ora, nada no ordenamento juridico permite concluir pela licitude da

aposta de taxas de juros com pagamento diferencial» - p. 109.

Anotagdes ou notas a este acorddo:

- M. CLARA CALHEIROS, «O contrato de swap no contexto da actual crise
financeira global», Cadernos de Direito Privado, Braga, n.2 42 (abril-junho 2013), p. 3-
13 (8).

- PAULO MOTA PINTO, «Contrato de swap de taxas de juro, jogo e aposta e
alteracdo das circunstdncias que fundaram a decisdo de contratar», Revista de
Legislagdo e de Jurisprudéncia, Coimbra, a. 144, n.2 3988 (set.-out. 2014), continua¢ao
do n.° 3987, pag. 413, p.14-56 (27).

- CALVAO DA SILVA, «TRL, Acérddo de 21 de Marc¢o de 2013 (Swap de taxa de
juro: sua legalidade e autonomia e inaplicabilidade da excepgdo de jogo e aposta)»,
Revista de legislagdo e de jurisprudéncia, Coimbra, a. 142, n.? 3979 (mar¢o-abril 2013),

p. 238-269.
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6. Ac. STJ] de 10/10/2013, CJAST] 2013, III, 93-100, proc.

1387/11.5TBBCL.G1.51

Palavras-chave: alteracdo das circunstancias.

Resumo: Remeto para a sumula efetuada a propdsito do acorddo do TRG de

31/01/2013. O Supremo julgou improcedente o recurso, mantendo a decisio da

Relagdo (resolugdo do contrato por altera¢do anormal das circunstancias).

«Os instrumentos financeiros sio um conjunto de instrumentos
juscomerciais suscetiveis de criacdo e/ou negociagdo no mercado de capitais,
que tém por finalidade primordial o financiamento e/ou a cobertura do risco
da atividade econédmica das empresas. (...)

Trata-se de um contrato [0 de swap] através do qual uma parte transfere
0 risco econémico inerente a um ativo para outra parte, em troca de uma
remuneracao» - p. 95.

«V - Nos contratos, como os referidos em [ em que as partes visam
justamente negociar sobre a incerteza, o risco fornece o proprio objeto
contratual pelo que a alteragdo das circunstancias tem de ser de apreciavel
vulto ou proporgdes extraordinarias (...).

VI - Tal profundo desequilibrio pode resultar da significa descida das
taxas de juro (que chegou abaixo dos 3,95%), provocada por grave crise
financeira, com grande divergéncia da taxa, superior, que as partes
representaram como possivel e a que o contrato pretendia assegurar (in casu,

5,15%).» - p. 100.

Este processo foi também objeto dos acorddos do TRG de 08/03/2012 e de

31/01/2013, acima tratados.

O acérddo em anadlise foi objeto de anotagdes nos seguintes textos:
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- PAULO MOTA PINTO, «Contrato de swap de taxas de juro, jogo e aposta e
alteracdo das circunstdncias que fundaram a decisdo de contratar», Revista de
Legislagdo e de Jurisprudéncia, Coimbra, a. 144, n.2 3988 (set.-out. 2014), continua¢ao
do n.2 3987, pag. 413, p.14-56 (49 e ss.).

- CALVAO DA SILVA, «STJ, Acérdao de 10 de Outubro de 2013* (swap de taxa de
juro: inaplicabilidade do regime da alteragdo das circunstdncias)», Revista de

legislagdo e de jurisprudéncia, Coimbra, a. 143, n.? 3986 (maio-junho2014), p.348-373.

7. Ac. TRC de 15/10/2013, C] 2013, 1V, 20-5, proc. 2049/12.1TBVIS-A.C1

Palavras-chave: titulo executivo, obrigacdo iliquida.

Resumo: Contrato de swap por 5 anos, com inicio em 21/03/2007 e termo em
12/03/2012; cliente do banco deixa de pagar os fluxos que lhe sdo desfavoraveis e o
banco oferece a execug¢do os «termos de confirmacdo». Na clausula 4.2 previa-se que,
em caso de vencimento antecipado da opera¢do, o banco procederia ao calculo do
montante de vencimento com base nas cotagdes dos bancos por si escolhidos como
idoneos e isentos (bancos de referéncia).

A executada deduziu oposicdo a execuc¢do e, em audiéncia preliminar, foi
proferido saneador-sentencga, no qual se entendeu nao haver titulo executivo.

O TRC manteve a decisdo da primeira instancia.

«O saldo remanescente, eventualmente devido pela executada, que
corresponde a diferenga liquida entre o valor da prestacdo de taxa fixa e o da
prestagdo de taxa variavel, nos diversos momentos de referéncia, ndo se obtém
por simples cdlculo aritmético, ja que depende - de acordo com o contrato -

de cotacdes praticadas por outros bancos (“bancos de referéncia”), que ndo

3> Bem indicado no sumério da capa da RL] em causa, mas, por lapso manifesto, indicado na p. 348
como «Acordio de 12 de Setembro».
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resultam do titulo nem dos documentos que o complementam.» - p. 21, 2.2 §

do sumario.

8. Ac. TRL de 10/04/2014, proc. 877/127TVLSB.L1-1

Palavras-chave: pacto de jurisdigdo, clausula contratual geral relativamente

proibida.

Resumo: A autora pede que se declare resolvido por for¢a de alteracdo das
circunstancias o contrato de swap celebrado com o réu, em 26/10/2007. O réu argui
a incompeténcia dos tribunais portugueses por violacdo de pacto de jurisdigdo. Com
efeito, no contrato-quadro subscrito pelas partes foi acordada a competéncia dos
tribunais ingleses para dirimir qualquer litigio relacionado com o contrato.

A excec¢do de incompeténcia foi julgada procedente em primeira instancia.

O TRL revogou aquela decisdo com os seguintes fundamentos: o master
agreement onde se encontra a cldusula atributiva de jurisdicdo aos tribunais ingleses
constitui contrato pré-elaborado, ao qual a autora se limitou a aderir; o réu ndo
alegou nem provou ter informado a autora sobre a existéncia e alcance da clausula, a
qual causa a autora, mas ndo ao réu, graves inconvenientes, sendo que a sua

inexisténcia nenhum inconveniente teria para qualquer das partes.

Deste acérddo houve recurso para o ST] que, por acérddo de 11/02/2015 (v.

infra), revogou a decisdo da Relacdo.
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9. Ac. TRL de 08/05/2014, proc. 531/11.7TVLSB.L1-8

Palavras-chave: aposta ilicita, alteragdo das circunstancias.

Resumo: Em 9 de novembro de 2007 e em 23 de julho de 2008, as partes
celebraram entre si trés contratos de permuta de taxa de juro, pedindo a autora a
sua resolucdo. Por via desses contratos, o réu comprometia-se, ao longo do prazo
acordado em cada um deles e com periodicidade trimestral, a pagar a autora a taxa
de juro Euribor a 3 meses sobre a importancia nominal designada em cada um dos
contratos. A autora, por seu turno, vinculava-se a pagar ao réu, com a mesma
periodicidade e ao longo do mesmo prazo, uma determinada taxa de juro fixa (4,35%
num dos contratos e 4,66% nos demais) - caso a Euribor fosse inferior a dado valor
(3,8% no primeiro contrato e 4,15% nos demais) ou se mantivesse em determinado
intervalo (entre 4,35% e 5,05%, no primeiro contrato, e entre 4,66% e 5,3%, nos
demais) -, ou a taxa de juro Euribor a 3 meses, nos restantes casos.

Em primeira instadncia, os contratos foram julgados nulos por se
reconduzirem a apostas ilicitas sobre taxas de juro, tendo as partes sido condenadas
a restituir uma a outra os valores que haviam recebido durante a vida do contrato.

Aquando do recurso para o TRL, foram juntos, pelo banco réu, pareceres de
Paulo Mota Pinto e Antéonio Pinto Monteiro e, pela autora, parecer de José Lebre de
Freitas.

O TRL entendeu que a excecdo de aposta ndo era oponivel aos contratos dos
autos, que ndo sofriam de invalidade com esse, ou outro, fundamento. No entanto,
com fundamento em resolugdo por alteragdo anormal das circunstancias, manteve a

decisdo de restitui¢do dos valores entregues pelas partes.
«Em suma, contrariamente ao entendimento da sentenca recorrida, os

contratos de swap de taxas de juros entre a autora e o réu sdo validos e fontes

de obrigagdes civis, ndo sendo geradores da apontada nulidade.
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Nesta medida, procedem as conclusdes das alegacdes do banco
apelante.» - p. 23.

«Efetivamente, os contratos de swap de juros sio um instrumento
financeiro especialmente vocacionado para a gestdo do risco da taxa de juro.
Todavia, as alteracGes verificadas apos Setembro de 2008, e a crise no sistema
financeiro que consideramos um colapso a escala mundial, ndo pode ser
considerada como risco normal, bem como as oscila¢des da taxa de juro (que
se verificou com a faléncia do Lehman Brothers) como riscos proprios do
contrato sob pena de se violarem gravemente os principios da boa fé
contratual.

(...)

Assim, nas circunstancias atuais, a exigéncia das obriga¢des que do
contrato decorrem para a autora ndo estdo cobertas pelo risco préprio do

contrato.» - p. 26.

Do acorddo do TRL foi interposto recurso para o Supremo, onde foi proferido
acordao em 29/01/2015, adiante tratado.

Este acorddo foi objeto de anotacdo por DIOGO PEREIRA DUARTE, «A regulacdo
contratual do risco e a alteracdo das circunstancias, a propdsito dos swaps; anotagdo
ao Acdrddo do Tribunal da Rela¢do de Lisboa, de 08/05/2014», Revista de Direito das

Sociedades, Coimbra, a.7, n.1 (2015), p. 189-235.
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10.  Ac. TRL de 13/05/2014, C] 2014, I11, 93-9, proc. 309/11.8TVLSB.L1*

Palavras-chave: aposta (swap ndo se qualifica como aposta), contrato de

adesdo, dever de informacdo, dever de comunicacao.

Resumo: Contrato de swap celebrado entre autora e banco réu, em maio de
2008. Apos os fluxos lhe serem desfavoraveis, a autora intenta a agdo invocando o
caracter de aposta ilicita do contrato, bem como o incumprimento dos deveres de
comunicacdo e informagdo pelo réu. Pede a declaracio de nulidade ou,
subsidiariamente, a anulagdo por erro-vicio, com as legais consequéncias.

A acdo foi julgada improcedente, bem como o foi o recurso intentado da

decisdo da primeira instancia.

«IV - Tendo-se provado, além do mais, que a ré explicou
detalhadamente a autora as caracteristicas essenciais do contrato que veio a
ser celebrado, é de considerar que a mesma deu cumprimento aos deveres de
comunicagdo e informacgdo a que se reportam os arts. 5.2 e 6.2 do DL 446/85, de
25-10.

V - Os bancos, enquanto instituicdes de crédito, podem ser
intermediarios financeiros em instrumentos financeiros e estdo sujeitos aos
principios e deveres impostos pelo CVM, designadamente, aos ditames da boa
fé, a elevados padroes de diligéncia, lealdade e transparéncia, sob pena de
incorrerem na obrigacdo de indemnizar, nos termos do mesmo codigo.

VI - Cumpre os referidos principios e deveres o banco que, através de
funcionarios com formac¢do especifica nesta area, reuniu com a autora e
manteve abertos permanentes canais de comunicacdo, a fim de apresentar
detalhadamente o “produto”, explicar o seu modo de funcionamento e

esclarecer todas as duvidas surgidas ou que viessem a surgir.» - p. 93.

* Em www.dgsi.pt, o acérdio estd referido com data de 13/05/2013; a data correta é a que consta da CJ.
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«[O] caracter aleatdrio do swap ndo permite (...) classificar este contrato
como contrato de jogo e aposta, sujeito a disciplina do art. 1245°, do CC.

Em primeiro lugar, porque o legislador acolheu expressamente os
contratos de swap na categoria de “instrumentos financeiros”, nos termos
estabelecidos no art. 22, n?1, al. e), do CVM, o que, a nosso ver, s6 por si, afasta
a sua subordinagdo ao regime do contrato de jogo e aposta, previsto no Codigo
Civil.

Em segundo lugar, porque, no contrato de jogo e aposta (...) a vontade
de contratar é exclusivamente dominada pelo desejo de submissdo a
contingéncia da verificacdo de um acontecimento incerto.

Por outro lado, no contrato de aposta ambas as partes, e ndo apenas

uma delas, tem uma intenc¢ao especulativa.» - p. 96.

Deste acérdao foi interposto recurso para o Supremo que, em 11/02/2015 (v.

infra), negou a revista.

11. Ac. TRG de 25/09/2014, proc. 403/13.0TCGMR.G1

Palavras-chave: convencdo de arbitragem, competéncia do tribunal.

Resumo: A autora pediu a resolucdo de contratos de swap nos quais as partes
acordaram a seguinte clausula: “A presente operacdo de derivados encontra-se
sujeita a Lei Portuguesa. Para resolucdo de qualquer litigio que possa ocorrer em
relacdo a operacdao de derivados que a presente confirmagdo visa regular, que as
partes ndo consigam resolver previamente por mutuo acordo, fica desde ja
convencionado o recurso a arbitragem, a efetuar por 3 (trés) arbitros que serdo
designados, nos termos do regulamento do centro de Arbitragem Comercial da
Camara de Comércio e Industria Portuguesa/Associagdo Comercial de Lisboa,

arbitros que decidirdo sem recurso e nos termos daquele Regulamento. Para
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interposicdo de qualquer procedimento cautelar, ou para executar, se necessario,
qualquer decisdo final do tribunal arbitral, as partes elegem o foro do Tribunal Civel
da Comarca de Lisboa”.

Em primeira instdncia, foi proferida decisdo que, julgando verificada a
excecdo dilatoria de incompeténcia absoluta do tribunal judicial para julgamento da
presente ag¢do, absolveu a ré da instancia.

Recorreu a autora, tendo o TRG negado provimento ao recurso.

«I- Os tribunais arbitrais sdo competentes para conhecer da sua propria
competéncia, devendo os tribunais estaduais absterem-se de decidir sobre essa
matéria antes da decisdo do tribunal arbitral, e isto mesmo que, para o efeito,
haja necessidade de apreciar a existéncia, a validade ou a eficicia da convengao
de arbitragem ou do contrato em que ela estd inserida.

[I- Destarte, uma vez instaurada a a¢do nos tribunais estaduais e
invocada a excecdo de pretericio de tribunal arbitral, apenas em casos de
manifesta nulidade, ineficicia ou de inaplicabilidade da conveng¢do de
arbitragem - ou seja, que ndo necessita de mais prova para ser apreciada,
recaindo apenas na consideracdo dos requisitos externos da conven¢do, como
a forma ou a arbitrabilidade -, pode o juiz declara-lo e, consequentemente,

julgar improcedente a exce¢do.» - p. 1.

12. Ac. TRL de 11/12/2014, C] 2014, V, 119-25, proc. 2040/13.0TVLSB.L1

Palavras-chave: convengdo de arbitragem, competéncia do tribunal.

Resumo: Em 2007, as partes celebraram contrato-quadro para operagdes
financeiras do qual constava cldusula compromissoria segundo a qual, havendo
litigio sobre os futuros contratos financeiros a celebrar entre as partes, o mesmo

seria submetido a tribunal arbitral. Pela mesma altura, celebraram contrato de swap
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de taxa de juro, que foi sendo normalmente executado até 2009. Em 2009, os fluxos
financeiros decorrentes do swap passaram a ser desfavoraveis ao autor, por forca da
descida das taxas de juro, tendo o mesmo intentado a¢do a pedir a declara¢do de
nulidade do contrato por contrariedade a lei e aos bons costumes, ou por violagdo
de regras do regime das clausulas contratuais gerais, ou por violagdo de regras do
CVM (entre outros pedidos subsididrios).

O réu excecionou a pretericdo de tribunal arbitral, tendo em considera¢do a
clausula compromissdria acordada entre as partes.

Em primeira instancia, a excecdo foi julgada procedente, com a consequente

absolvicdo do réu da instancia, decisdo que o TRL confirmou.

«Aquele principio [Kompetenz-Kompetenz do arbitro, estabelecido no
art. 21, n.2 1, da LAV-1986 e no art. 18 da LAV-2011] acarreta o efeito negativo de
impor a jurisdicdo publica o dever de se abster de se pronunciar sobre as
matérias cujo conhecimento a lei cometa ao arbitro em qualquer causa que lhe
seja submetida e em que se discutam aquelas questdes, antes que o arbitro
tenha tido oportunidade de o fazer (...).

(...)

O Tribunal judicial sera competente se a convencao de arbitragem for
inoperante, ou por ser invalida, ou por ser ou se ter tornado ineficaz, ou por

ser inaplicavel ao caso concreto - juizo que compete, antes de mais ao

arbitro.» - p. 121.

Do acérddo do TRL houve recurso, tendo o ST] mantido a decisdo por

acoérdao de 28/05/2015 (v. infra).
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13. Ac. TRL de 15/01/2015, proc. 876/12.9TVLSB.L1-6

Palavras-chave: alteragdo das circunstancias.

Resumo: Em 17/04/2008, autora e banco réu celebraram contrato de swap de
taxa de juro, por 5 anos, nos termos do qual, e por referéncia a um valor de €
2.000.000, acordaram que: A) o banco réu pagaria a cliente autora, no final de cada
periodo trimestral, a taxa de juro Euribor 3 Meses, calculada sobre a importdncia
nominal; B) em contrapartida, a autora pagaria ao réu a seguinte taxa de juro
(calculada sobre a importancia nominal): a) 4,66%, caso a Euribor 3 Meses fosse (i)
inferior a 4,15% ou caso fosse (ii) simultaneamente igual ou superior a 4,66% e igual
ou inferior a 5,30%; ou b) a taxa de juro Euribor 3 Meses nos restantes casos.

A partir de 2009, com a queda das taxas de juro, o contrato passou a ser
francamente desfavoravel a autora, tendo esta intentado a presente a¢do na qual
pede a resolu¢do do contrato por alteracdo anormal das circunstancias existentes
aquando da contratacdo.

Em primeira instancia, foi proferido saneador-senten¢a, julgando a acdo
improcedente e absolvendo o réu do pedido.

A autora recorreu, tendo o recurso sido julgado improcedente pelo TRL.

«[D]o clausulado do contrato em aprecia¢do deriva, a nosso ver sem
duvida, que as partes, para além de estarem conscientes do risco envolvido na
operagdo, embora esperando que tal ndo se verificasse, aceitaram
esclarecidamente o risco de perda, caso a dita taxa Euribor a trés meses
oscilasse para além do que vinha sendo os seus limites médios de oscilagdo.
Alids declararam-no, confirmaram-no e reconfirmaram-no, tudo no ambito de
uma operagdo financeira estruturada que, se por um lado envolve uma
instituicio bancdria, pelo outro envolve uma pessoa coletiva (e ndo um
qualquer ignaro “consumidor”), o que aliado ao facto de as partes terem

acordado negociar sobre um valor nocional de € 2 000 000,00 e a oscilagido
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verificada, para baixo, da taxa se situar em ndo mais de 4%, leva a concluir que
a alteragdo verificada, nem subjetiva, nem objetivamente, se reveste da
gravidade, imprevisibilidade e, sobretudo onerosidade, justificativa do recurso
ao instituto especial/excecional da resolu¢do do negdcio por alteragdo anormal

e superveniente das circunstancias.» - p. 16.

Do acorddo do TRL voltou a recorrer a autora, na sequéncia do que foi
proferido o acorddo do STJ de 26/01/2016, que julgou improcedente o recurso de

revista (v. infra).

14. Ac. STJ de 29/01/2015, proc. 531/11.7TVLSB.L1.S1

Palavras-chave: aposta, falta de causa, alteracdo das circunstancias.

Resumo: Remeto para a simula acima feita a proposito do acorddao do TRL de
08/05/2014, objeto do presente recurso.

De acrescentar que, na fase de recurso para o STJ, o réu juntou pareceres de
Calvao da Silva e Menezes Cordeiro.

O STJ declarou a nulidade, por ofensa a ordem publica (porque especulativos
e sem causa), dos contratos de permuta de taxa de juro mantidos entre as partes e
em causa nos autos.

O acérdao foi prolatado com voto de vencido, com o entendimento de ndo
haver ilicitude nos contratos, e ndo ter havido alteracdo de circunstancias que ndo

estivesse coberta pelos riscos proprios dos mesmos.

«A causa é, a par da vontade e da declaracdo, um dos elementos
fundamentais da estrutura do negdcio.
Correntemente, a causa de um negdcio é identificada com a fungdo

econdmico-social que ele concretiza (independentemente de ela ser
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prosseguida ou querida pelas partes). E que a ordem juridica s6 protege os
negbcios celebrados pelas pessoas que constituam um meio adequado a
realizacdo de certos fins que aquela tem como juridicamente relevantes e
legitimos, o que equivale por dizer que a causa tem que, simultaneamente, ser
relevante e licita (...).» - p. 42.

«Assim, ndo se divisando que, por intermédio dos swaps contratados, as
partes hajam prosseguido as finalidades referidas nos antecedentes paragrafos,
resta concluir que, como se escreveu na sentenga de 1.2 Instancia, as partes se
limitaram a especular, i.e. a procurar um ganho financeiro (...) ingressando,
sem qualquer pejo, no dominio da pura abstragdo (expressio que ndo deve ser
entendida no sentido técnico juridico de que demos nota mas antes como a
absoluta desligacdo a uma realidade palpavel).» - p. 45.

«Retornando ao ponto, hd a ter em conta que a causa-fungdo
reconhecida aos derivados em geral é a cobertura de riscos (...) ou, quando

muito, a gestdo do risco.» - p. 46.

Do voto de vencido:

«Deste quadro resulta que, face ao direito comunitario, os swaps de taxa
de juro com referéncia a um capital, quer real, quer nocional ou hipotético,
constituem instrumentos financeiros legais.

Logo pela vinda a lume da apontada Diretiva, cuja consagragdo dos
swaps de juros com referéncia a um capital nocional é acentuada pelo
legislador nacional na parte do preambulo que se transcreveu.

Depois, se necessario fosse, pelo Regulamento referido, que contém a
defini¢cdo de swaps de taxas de juros reportada ao capital hipotético, a qual, em
caso de duvida, poderia ser tida como interpretativa do direito anterior, com
inerentes efeitos retroativos, também validos quanto ao direito comunitario.» -
p- 56.

«O mencionado Decreto-Lei n.° 357-A/2007, conferiu nova reda¢do do

artigo 2.2, n.?1, alinea e) do Cdédigo de Valores Mobilidrios, operando a inclusdo
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dos swaps, quer referentes a capital real, quer a capital nocional, como
instrumentos financeiros.

(...) Ndo podem ter lugar viola¢do da ordem publica, nulidade por falta
de causa, invalidade ou inexigéncia de obrigacGes, estas reportadas ao regime
daquele artigo 1245.2.» - pp. 56-7.

«A consideracdo de que os contratos relativos a este tipo de swaps
encerram um contrato de jogo, tem insita a ideia de que o legislador agiu com
reserva mental. Chama-lhes repetidamente “instrumentos financeiros”
(regulando estes minuciosamente, assim como a atividade das institui¢des que
deles podem tratar) e, afinal, estariamos perante “jogo”.

Mas, ainda que estivéssemos, o artigo 1247.° ressalva a legislacdo
especial sobre a matéria e a legislacdo que venho referindo assumiria caracter
especial, no sentido de fixar validade aos contratos e caracter juridico as
obriga¢des deste derivadas, com inerente possibilidade de exigéncia judicial
(..0).

(...)

O contrato sub judicio é, claramente, um contrato aleatorio e a baixa ou
a subida das taxas de juro (consoante a parte outorgante) constituem riscos do
proprio contrato.

(...)

Ora, apesar da intensidade da crise econdmica, a descida de que a
autora se queixa ndo anda longe da baixa de 4 pontos percentuais. Uma quase
insignificancia, se ponderarmos que, com pouco recuo no tempo, encontramos
taxas anuais de 20% ou mais, com vigéncia até dos famigerados “juros a
cabeca”.

Relativamente a baixa que se foi sucedendo no tempo (por exemplo nos
juros dos créditos a habitagdo, passando agora a margem das diferengas
relativamente aos presentes contratos), nenhuma entidade financeira, ao que
creio, veio pretender a resolucdo contratual com base na alteragdo das

circunstancias.» - p. 57.
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Sobre o caso incidiu o acorddo do TRL de 08/05/2014, acima tratado.

15. Ac. STJ de 11/02/2015, proc. 877/12.7TVLSB.L1-A.S1

Palavras-chave: pacto de jurisdigao.

Resumo: Remeto para o resumo acima efetuado do acorddo do TRL de
10/04/2014, proferido no mesmo processo.

De acrescentar que o STJ julgou procedente a revista, declarando a validade
do pacto de jurisdicio em discussio nos autos, e, consequentemente, a
incompeténcia internacional dos tribunais portugueses para conhecer e decidir o

litigio, absolvendo o réu desta instancia.

«- Perante o regime do Regulamento n.® 44/2001, para que a escolha do
tribunal seja valida é desnecessario que exista qualquer conexdo entre o objeto
do litigio e o tribunal designado, ndo sendo valoraveis, designadamente, os
hipotéticos inconvenientes, para uma das partes, da localizagio do foro
convencionado.

- E a parte que quer beneficiar da aplicacio do regime juridico das
clausulas contratuais gerais que compete, em concreto, alegar e provar que
esta perante aquela tipologia de clausulas, nos termos do art. 342.2, n.2 1, do
CC.

- A validade do pacto de jurisdicio, constante de uma cldausula
contratual geral, integrada num contrato celebrado entre um empresario ou
entidade equiparada, é analisada, exclusivamente, segundo o disposto no art.

23.2 do Regulamento n.® 44/2001, sendo inaplicavel o regime juridico interno

das clausulas contratuais gerais.» - p. 39.
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Neste processo, tinha sido proferido o acorddo do TRL de 10/04/2014, acima

tratado.

16.  Ac. STJ de 11/02/2015, proc. 309/11.8TVLSB.L1.51

Palavras-chave: aposta (swap nao se qualifica como aposta).

Resumo: Remeto para o resumo do acorddo do TRL de 13/05/2014, proferido
NO MeSMo Processo.
De acrescentar que o Supremo negou a revista, mantendo a decisio da

Relagdo.

«Do que acima se expds quanto aos “swaps” resulta ndo ser possivel
considera-los contratos de jogo ou de aposta.

E nem se diga que se trata de mera especulagdo e, portanto um ilicito.

A especulagdo é uma finalidade legitima que, so por si, ndo se confunde
com a finalidade tipica dos jogadores ou dos apostadores.

O especulador atua com o objetivo de lucrar enquanto o apostador
busca um fim ludico; o especulador faz uma previsdo racional da evolugdo das
variaveis e o apostador ndo; aquele exerce a sua atividade no contexto de um
mercado com relevante fun¢do econémica e social.» - p. 26.

«l) Os contratos de “swap” de taxa de juro, que ndo tém o proposito
direto de cobertura de risco, ndo sdo proibidos por lei, tal como o ndo sdo
aqueles cujo valor nocional ndo corresponde a um passivo real.

m) O desequilibrio negocial ndo ¢, so por si, gerador da nulidade do
contrato, antes, se verificados os pressupostos e, se tal for pedido, v. g. da

respetiva resolugdo.» - p. 31.
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Neste processo tinha sido proferido pelo TRL acérdio de 13/05/2014 (v.

acima).

17. Ac. TRL de 24/02/2015, proc. 2186.13.5TVLSB.L1-7

Palavras-chave: convengdo de arbitragem, clausulas contratuais gerais.

Resumo: A autora pedia a declaracdo de nulidade de contrato de swap
celebrado com o réu em novembro de 2007, ou, subsidiariamente, a sua resolugdo;
em qualquer dos casos, com a condenacdo do réu a restituir-lhe o que lhe havia
pago em cumprimento do acordado.

Na contestagdo, o réu, além do mais, arguiu a incompeténcia absoluta do
tribunal por pretericdo do tribunal arbitral, invocando clausula segundo a qual as
partes convencionaram sujeitar eventuais litigios que pudessem surgir no dmbito do
mesmo a jurisdi¢do dos tribunais arbitrais.

A autora respondeu, sustentando que a cldusula compromissoria é nula, por
constar de um contrato de adesdo, sendo uma clausula «relativamente proibida»,
por implicar a atribuicdo de competéncia a um tribunal arbitral com custos muito
superiores aos dos tribunais estaduais.

Em primeira instancia, a exce¢do de incompeténcia absoluta por preteri¢ao
de tribunal arbitral foi julgada procedente.

A autora apelou; sem sucesso, pois a Relacdo confirmou a decisdo recorrida.

«III - O direito portugués (art. 52, n® 1, da LAV) reconhece o principio da
competéncia do tribunal arbitral, quer com o efeito positivo, quer com o efeito
negativo.

IV - Assim sendo, antes de os arbitros se pronunciarem sobre a sua
competéncia, o tribunal estadual sé pode afastar a competéncia do tribunal

arbitral se, numa a¢do proposta relativa a diferendo abrangido por uma
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convengdo de arbitragem, os vicios suscetiveis de afetar a validade, eficacia e
exequibilidade da convengdo forem manifestos.

V - As clausulas contratuais gerais sdo proposi¢des pré-elaboradas que
disponentes ou destinatdrios indeterminados se limitam a oferecer ou a
assentir, caracterizando-se pela sua rigidez, sendo elaboradas sem prévia
negociacdo individual, de tal modo que sdo recebidas tal qual por quem as
subscreva ou aceite.

VI - A exigéncia de auséncia de negociacdo é um elemento necessario e
autonomo que a parte beneficiada com a sua procedéncia deve naturalmente
invocar e demonstrar, de acordo com as regras gerais do énus da prova.

VII - Nao ha fundamento para defender a invalidade/ineficicia da
convengdo de arbitragem celebrada por pessoa coletiva com fins lucrativos que

alegue insuficiéncia econémica.» - pp. 1-2.

18.  Ac. TRP de 13/04/2015, proc. 471/14.8TVPRT.P1

Palavras-chave: convencdo de arbitragem, competéncia do tribunal.

Resumo: A autora pede que se reconheca a invalidade de contrato de swap de
taxa de juro celebrado com o réu em 2010, bem como que se julgue valida a sua
resolugdo, condenando-se o réu ao pagamento de dada importancia.

Contestando, o réu, além do mais, excecionou a pretericio de tribunal
arbitral uma vez que, por contrato-quadro celebrado em 2003, as partes tinham
estipulado que todas as operagdes financeiras a estabelecer doravante entre elas
seriam regidas por aquele contrato, bem como estabeleceram, na clausula 412 do
referido contrato-quadro: “Os diferendos que possam surgir entre as Partes no

ambito do presente contrato sdo dirimidos por um tribunal arbitral”.
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Em primeira instancia, o tribunal julgou-se absolutamente incompetente
para a agdo e absolveu o réu da instancia, por pretericio de tribunal arbitral
voluntario.

A autora apelou, tendo a Relagdo julgado improcedente o recurso.

«I. Tendo as partes celebrado um ‘contrato quadro’ (master agreement),
no ambito do qual estipularam que o mesmo se destinava «a regular as
condi¢des gerais a que estdo sujeitas todas as opera¢des financeiras a
estabelecer doravante entre as Partes, sejam elas do mesmo tipo ou natureza
juridica ou de tipo ou natureza diferente», devera entender-se que visaram
aplicar as clausulas do referido contrato ao “Contrato de Permuta de Taxa de
Juro (Interest Rate Swap)” que celebraram mais tarde.

II. A conclusdo enunciada refor¢a-se com a estipulacdo pelas partes de
que «o estabelecido no presente contrato constitui parte integrante do
enquadramento de cada uma das operag¢des financeiras a realizar entre as
Partes, salvo quando por escrito for por elas acordado o contrario».

III. Estipulando as partes no referido ‘contrato quadro’, que «Os
diferendos que possam surgir entre as Partes no ambito do presente contrato
sdo dirimidos por um tribunal arbitral que julga segundo o direito estrito e de
cuja decisdo ndo ha recurso para qualquer instadncia» deverd interpretar-se a
sua vontade no sentido de que visaram submeter a apreciagdo do tribunal
arbitral as divergéncias emergentes do “Contrato de Permuta de Taxa de Juro
(Swap)”.

IV. Invocada pelo réu a convencdo arbitral, impde-se ao tribunal, nos
termos do n.2 1 do artigo 5.2 da LAV, a absolvi¢do do réu da instancia, salvo se
constatar que a convenc¢do de arbitragem invocada é manifestamente nula,
ineficaz ou inexequivel, ou seja, se tais vicios se apresentarem ao julgador de
forma evidente, sem necessidade de qualquer producdo de prova.

V. Conforme expressamente decorre do disposto no n.2 3 do artigo 18.°

da LAV, no ambito dos poderes decisérios do tribunal arbitral cabe a
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apreciacdo da validade do proprio contrato onde se insere a convenc¢ao

arbitral.» - pp. 1-2.

19. Ac. TRL de 28/04/2015, C] 2015, I, 115-26, proc. 540/11.6TVLSB.L2

Palavras-chave: dever de informacao, erro, alteracdao das circunstancias.

Resumo: A autora pede que seja declarado nulo o contrato de swap de taxa de
juro celebrado em 30/06/2008, ou, em alternativa, que seja decretada a resolugdo do
mesmo contrato. Trata-se de contrato de swap com valor nocional de € 3.000.000
(adequado ao endividamento bancario da autora, a data - facto F1), pelo qual a
autora se obrigou a pagar ao réu uma taxa fixa de 4,72%, quando a Euribor fosse
igual ou superior a esse valor e igual ou inferior a 5,3%, ou quando fosse inferior a
4,05%. Nos restantes casos, a autora pagaria sempre a taxa Euribor. O réu, por seu
turno, pagaria a autora a taxa Euribor (factos P1e Qu).

A primeira instancia julgou parcialmente procedente a a¢do, decretando a
resolugdo do contrato de swap em causa.

O réu recorreu; a autora pediu que se confirmasse a decisdo.

A Relagdo manteve a decisdo que decretou a resolugdo do contrato, alterando

apenas a data a partir da qual surte efeitos.

«O problema deste contrato de swap, é que o Banco ndo apresentou ao
cliente uma simula¢do pratica dos efeitos do contrato que estava a celebrar. O
clausulado estava cheio de previsdes matematicas, de barreiras e de spreads,
mas o cliente ndo se apercebeu de todas as eventualidades praticas a que
aquele clausulado o estava a sujeitar.

Mas o Banco estava obrigado a isso? Sim.» - p. 123.
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«Depois de ter estalado a crise financeira mundial na sequéncia da
faléncia da Lehman Bros., a EURIBOR desceu para niveis historicamente
baixos (...).

O Banco sabia muito bem desta situagdo, ou tinha obrigacdo de saber.
(...)

Se a cliente tivesse sido advertida para as consequéncias praticas da
descida da taxa EURIBOR, ndo teria negociado o swap apenas como prote¢io
para a subida das taxas de juro.» - p. 124.

«Chegados a este ponto, a conclusdo ldgica seria anular o negocio. Mas
surge aqui uma dificuldade processual: a autora nio recorreu da decisdo que
declarou resolvido o contrato, antes pediu a sua confirmagdo; e a ré recorreu
pedindo que se revogue tal decisdo (...).

Entende-se que anular o negdcio seria ir além do pedido da recorrente;
e, restando entdo optar pela resolugdo do negocio, cumpre verificar se ha
fundamento legal para tal.

(...) [O] que em face da (falta de) informacdo prestada pelo Banco a A. a
alea do contrato previa era um ou outro caso pontual de descida da taxa
Euribor3M abaixo de 4,05% em resultado das oscilagées normais do
mercado, caso em que a A. teria de pagar 4,72%. Mas de modo nenhum previa
uma situacdo de descida prolongada e acentuada dessa taxa em consequéncia
de uma crise internacional persistente, como aconteceu em 2008/2009. Esta
foi uma alteragdo anormal das circunstancias afetando gravemente as
obrigag¢des assumidas pela A. segundo os principios da boa fé. Tanto mais que
a falta de informagdo ja referida torna patente a anormalidade daquela
alteracdo das circunstancias. Assim, ha fundamento legal para a resolugao do

contrato nos termos do art. 437.1 do CC.» - p. 125.
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20. Ac. STJ de 28/05/2015, proc. 2040/13.0TVLSB.L1.51

Palavras-chave: conveng¢do de arbitragem, tribunal competente, cldusulas

contratuais gerais.

Resumo: Remeto para o resumo acima feito a propésito do acérddo do TRL de

11/12/2014. De acrescentar que o ST] negou a revista.

«Na parte final da convengdo de arbitragem, acordou-se no sentido de
que da decisdo do tribunal arbitral ndo ha recurso para qualquer instancia.

O artigo 21.° alinea h) do mencionado Decreto-Lei n.° 446/85 impoe a
nulidade relativamente a cladusulas contratuais gerais que excluam ou limitem
de antemado a possibilidade de requerer tutela judicial para situacoes litigiosas
que surjam entre os contraentes ou prevejam modalidades de arbitragem que
ndo assegurem as garantias de procedimento previstas na lei.

A primeira parte ndo pode ser interpretada como abrangente dos casos
em que as partes, optando pelo tribunal arbitral, renunciam aos recursos para
os tribunais judiciais. Colidiria frontalmente com o n.24 do artigo 39.2 e n.°1 do
artigo 46.2, ambos da LAV.

E destes preceitos resulta que a rentncia antecipada ao recurso ndo fere
as garantias de procedimento em tribunal arbitral previstas na lei. Alids, a
rendncia antecipada aos recursos, desde que vinda de ambas as partes, é
admitida em processo civil, conforme o artigo 632.2, n.1 do Cédigo de Processo
Civil (anterior artigo 681.2, n.°1).

O afastamento da convencdo de arbitragem podera apenas ter origem
na demonstra¢do da auséncia de negociacdo prévia ou de comunicagio
adequada e efetiva.

A este proposito, o que a lei determina é, tdo-sd, que o 6nus de prova
impende sobre aquele que pretenda valer-se do seu conteido ou sobre aquele

que a submeta a outrem.» - p. 16
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A revista foi interposta do acorddo do TRL de 11/12/2014 (v. supra).

21.  Ac. STJ de 02/06/2015, proc. 1279/14.6 TVLSB.S1

Palavras-chave: convengdo de arbitragem, tribunal competente.

Resumo: A autora pediu a declaragio de nulidade de contrato de swap
celebrado com o banco réu em 11/03/2008.

O réu contestou invocando a excecdo dilatoria de pretericio de tribunal
arbitral. Para tanto invocou contrato-quadro para operagdes financeiras celebrado
entre as partes em 11/05/2006, destinado a regular as condi¢des gerais a que estdo
sujeitas todas as operac¢des financeiras entre as partes e no qual acordaram que “os
diferendos que possam surgir entre as partes no ambito do presente contrato sdo
dirimidos por um tribunal arbitral que julga segundo o direito estrito e de cuja
decisdo ndo ha recurso para qualquer instancia”.

No despacho saneador os tribunais comuns foram julgados incompetentes,
por preteri¢cao de tribunal arbitral, tendo o réu sido absolvido da instancia.

Néo se conformando com esta decisdo, a autora recorreu per saltum para o

Supremo Tribunal Justi¢a, que negou a revista.

«I - Como as partes acordaram numa conven¢do de arbitragem para os
litigios decorrentes do contrato que celebraram e a agdo foi proposta nos
tribunais comuns, existiu, em violagio da dita cldausula, a pretericio de
tribunal arbitral voluntdrio, o que gera a incompeténcia absoluta do tribunal,
como decorre do disposto no art. 96.2, al. b), do NCPC (2013). Constitui esta
irregularidade uma exce¢do dilatdria, como resulta do art. 577.2, al. a) e, nesta

conformidade, o tribunal ndo poderia conhecer do mérito da causa,
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determinando, antes, a absolvi¢io da instancia (art. 576.2, n.2 2, sempre do
mesmo c6digo).

I - O tribunal judicial sé podera deixar de proferir a pertinente
absolvi¢do da instancia se for manifesto, claro, patente, a invalidade ou a
inexequibilidade da cldusula, o que ndo se verifica no caso (sendo também
certo que a recorrente ndo invoca qualquer causa relevante que possa conduzir

a essas ineficacias).» - p. 1.

22. Ac. TRL de 04/06/2015, C] 2015, 111, 85-90, proc. 536/14.6TVLSB.L1

Palavras-chave: pacto de jurisdicdo, clausula contratual geral.

Resumo: Na acdo, a autora pediu que se declarasse a nulidade de
determinados contratos de swap de taxas de juro, ou, subsidiariamente, a sua
resolucdo por alteragdo das circunstancias, com as legais consequéncias.
Preliminarmente, a autora invocou a invalidade do pacto privativo de jurisdicdo, que
atribuia competéncia aos tribunais ingleses, constante do ISDA Master Agreement
que subscreveu, alegando que o mesmo ndo cumpre os requisitos de validade do art.
94 do CPC, dado que a relagdo controvertida é puramente interna.

Contestando, o réu, além do mais, excecionou a incompeténcia internacional
dos tribunais portugueses por violagio do pacto atributivo de jurisdicdo, cuja
validade defendeu por, entre o mais, o Regulamento CE 44/2001 ndo exigir
elementos de estraneidade ou, pelo menos, admitir critérios de conexdo objetivos
(relativos a objetos e factos) a par dos subjetivos (relativos as partes - residéncia,
sede, nacionalidade).

O tribunal de primeira instdncia julgou procedente a excecio de
incompeténcia internacional e absolveu o réu da instancia.

A autora recorreu, mas o TRL julgou improcedente a apelagdo.
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«[N]Jo caso concreto A. e R. aceitaram que o R. atue como uma
Multybranch Party, podendo realizar transa¢des através das suas filiais em
Londres e no Luxemburgo, o que significa que acordaram que o R. pode
realizar operagbes financeiras no mercado internacional no dmbito da sua
atuagdo como parte nos contratos de swap.

Assim, é de concluir que estes concretos contratos de swap tém conexdo
com mais do que uma ordem juridica, pelo que estd demonstrada a
internacionalidade da relagdo juridica e preenchidos estio os pressupostos
para a aplicagdo do art. 23° n® 1 do Regulamento (CE) n® 44/2001.

Importa entdo apreciar se este pacto privativo de jurisdicio é
inadmissivel a luz da alinea g) do art. 19° do DL 446/85, de 25/10.

(...)

«A orientagdo do TJUE é, pois, categorica e inequivoca no sentido dos
requisitos de validade do pacto de jurisdicdo s6 serem aqueles que estdo
vertidos no art. 23° do Regulamento n® 44/2001.

(...)

Destarte, é irrelevante para esse efeito fazer qualquer tipo de apreciacdo

da validade do pacto de jurisdi¢do a luz do direito interno (...).»» - p. 89.

O presente acdrdao foi objeto de recurso, decidido pelo ST] em 04/02/2016 (v.

abaixo).

23. Ac. ST] de 16/06/2015, CJAST] 2015, II, 110-4, proc.
1880/10.7TVLSB.L1.S1

Palavras-chave: dever de informacao, erro.

Resumo: A autora pediu a declaragdo de nulidade do contrato de permuta de

taxa de juro celebrado em 19/06/2008, por falta de comunica¢do e explicagcdo das
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suas clausulas contratuais gerais, por erro e por ser contrario aos bons costumes.
Subsidiariamente, pediu a resolugdo do contrato por alteracio anormal e
imprevisivel das circunstancias. Ainda subsidiariamente, pediu a redu¢io do
negocio.

A acao foi julgada procedente quanto ao pedido principal, por sentenca que a
Relac¢do confirmou.

Em revista excecional, o ST] revogou a decisdo recorrida, que tinha declarado
a nulidade do contrato, e determinou que os autos baixem ao TRL para, no
pressuposto da validade, apreciar o pedido subsidiario de resolu¢do por alteragdo

anormal e imprevisivel das circunstancias.

«Ora, da matéria de facto fixada extrai-se, sem dificuldade e
contrariamente ao entendimento das instdncias, que tal dever de informagdo
foi corretamente cumprido, quer pela apresentacdo a contraparte dos
documentos bancarios de publicitagdo dos derivados, quer da explicacdo de
cada um dos negdcios formalizados.

(...)

Em todos os documentos relativos ao contrato se refere a denominagdo
de contrato de permuta de taxa de juros e Interest Rate Swap.

Acresce que houve duas revogag¢des consensuais, a do contrato de 2006
e a do contrato de 2007, sendo que, nesta tltima, o banco teve que pagar ao
cliente determinada quantia, apurada em liquidacao.

(...)

Se alguém, pela primeira vez, se aventura por um negocio deste tipo
serd necessario uma informacdo condizente com esse estadio de experiéncia e
conhecimento que serad dispensavel para quem esta habituado a lidar com esse
instrumento.» - p. 112.

«Ora, no caso concreto, a qualidade do aderente - sociedade comercial,
com negocios de volume considerdvel e com necessidade de recurso habitual

ao financiamento bancario -, a qualidade do seu representante — Engenheiro —,
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a sua vasta experiéncia de negocios no sector mobilidrio, as relagdes
contratuais anteriores entre as mesmas partes e sobre o mesmo produto
financeiro, aliadas a toda a abundante prova que foi feita - reuniodes,
conversagdes, esclarecimentos detalhados, negociagdes, adverténcias,
exposicdo das vantagens e dos riscos da operacdo - evidenciam, sem duvidas,
ter o Banco Réu cumprido os deveres de comunicagdo e de informacdo a que

estava obrigado.» - p. 114.

24. Ac. TRL de 02/07/2015, 2118-10.2TVLSB.L1.-2°

Palavras-chave: dever de informacao, erro, alteracdao das circunstancias.

Resumo: A autora pede que se declare a nulidade do contrato de swap
celebrado com o réu em 06/09/2007 por o ter celebrado em erro, dado ndo ter sido
devidamente esclarecida sobre as condi¢cGes contratuais do mesmo, ou,
alternativamente, que se decrete a resolu¢do do contrato por alteracdo imprevisivel
e anormal das condi¢es que estiveram na base da sua celebracdo.

A sentenga da primeira instancia, confirmada pelo presente acorddo do TRL,

julgou improcedente a agdo absolvendo o réu dos pedidos formulados.

«I - Os factos provados ndo nos levam a concluir que o Banco R. ndo
haja cumprido com o dever de informacdo que sobre ele impendia e, muito
menos, que a vontade da A. se encontrasse afetada por erro que recaia sobre os
motivos determinantes da vontade ou sobre as circunstincias que
constituiram a base do negdcio.

Il - Os interest rate swaps sdo figuras contratuais autonomas e ndo
necessariamente complementares a um contrato de mutuo ou outro tipo de

financiamento.

> Com sumario em CJ 2015, III, 326.
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(...)

V - E dificil admitir-se que a descida acentuada das taxas de juro nio
estivesse abrangida pelos riscos préprios do contrato de swap de taxa de juro -
trata-se de contrato aleatorio no dmbito do qual as partes se expGem ao risco
de subida ou descida da taxa de juros; apenas alteracdes de outras
circunstancias, diversas daquelas cujo risco as partes quiseram assumir,

poderdo relevar para efeitos do art. 437, n°1, do CC.» - p. 1.

25. Ac. ST] de o9/07/2015, CJAST] 2015, II, 150-3, proc.
1770/13.7TVLSB.L1.51

Palavras-chave: convencdo de arbitragem.

Resumo: O pedido formulado na ag¢do consistia na declaracdo de nulidade de
um contrato de swap de taxa de juro celebrado entre as partes, em marco de 2007, e
consequente restituicio dos valores pagos ao réu. Na alegacdo da autora, tal
contrato ndo tinha subjacente qualquer realidade econdémico-financeira que
carecesse de gestdo de risco de flutuacdo de taxas de juro, pelo que, em seu
entender, era absolutamente invalido.

O réu excecionou a incompeténcia do tribunal por pretericio do tribunal
arbitral uma vez que, em 2005, as partes haviam celebrado contrato-quadro para
regular todas as suas futuras relacdes sobre produtos financeiros, no qual acordaram
que em «tudo o que ndo resulte expressamente dos respetivos termos e condi¢des
particulares, as operagdes financeiras a realizar entre as partes ficardo sujeitas ao
estabelecido no presente contrato» e que «os diferendos que possam surgir entre as
Partes no ambito do presente contrato sdo dirimidos por um tribunal arbitral».

No saneador, a excecdo de incompeténcia por pretericio do tribunal arbitral

foi julgada procedente e o réu foi absolvido da instdncia.
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A autora interpds recurso de apelacdo, que também foi julgado
improcedente.
Igualmente improcedente foi julgada a revista excecional interposta do

acorddo da Relagdo.

26. Ac. TRL de 08/09/2015, proc. 542/14.0TVLSB-1

Palavras-chave: pacto de jurisdi¢do, competéncia internacional.

Resumo: O banco réu, na agdo que tinha por base litigio relativo a contratos
de swap celebrados entre as partes, excecionou a incompeténcia do tribunal, por ter
acordado com a autora a atribuicdo de jurisdi¢do aos tribunais ingleses, tendo sido a
propria autora a propor ao réu a assinatura do ISDA Master Agreement e do
respetivo Schedule, do qual consta esse pacto.

Em suporte da validade do pacto, o banco réu alega, ainda, que é uma filial de
um banco internacional, que a autora enderecou convites a bancos internacionais,
que os swaps foram outorgados para cobertura de contratos de financiamento
internacionais, também sujeitos a lei e a jurisdicdo inglesas e com pagamentos a
serem feitos para a conta de um banco em Londres, sendo do interesse da autora
fazer coincidir a lei e a jurisdicdo aplicaveis aos financiamentos e aos swaps.

Em primeira instdncia, o tribunal julgou-se incompetente, por violagdo de
pacto atributivo de jurisdicao.

O TRL julgou improcedente a apelagdo, mantendo aquela decisdo.
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27.  Ac. TRP de 15/09/2015, proc. 29/14.1TVPRT.P1

Palavras-chave: aposta ilicita.

Resumo: Em 26/10/2007, as partes celebraram contrato de swap pelo prazo de
5 anos, nos termos do qual, com referéncia a um valor de € 1.500.000, 0 banco réu
pagaria trimestralmente & autora a taxa Euribor, e a autora pagaria ao réu 4.26%,
quando a Euribor fosse igual ou inferior a 5%, ou a Euribor, nos restantes casos.

A dada altura, os fluxos passaram a ser desfavoraveis a autora e esta intentou
a acdo pedindo que se declare o contrato nulo por meramente especulativo,
correspondendo a uma aposta ilicita.

O tribunal de primeira instdncia julgou a a¢do improcedente e absolveu o réu

do pedido por sentenga que a Relagdo manteve.

28. Ac. TRL de 22/09/2015, proc. 1212/14.5T8LSB.L1-7

Palavras-chave: convengdo de arbitragem, competéncia do tribunal,

interpreta¢do do contrato.

Resumo: A autora pede a condenac¢do do réu a pagar-lhe indemnizagdo com
fundamento na violagdo dos deveres de informa¢do aquando da contratagdo, em
2008 de um swap de taxa de juro, ou, caso assim ndo se entenda, que o contrato de
swap seja declarado nulo por subsumivel a uma aposta ilicita, ou que seja resolvido
por alteracdo anormal das circunstancias, com as legais consequéncias.

O réu excecionou a incompeténcia do tribunal por pretericio da convengdo
de arbitragem, mais concretamente uma cldusula compromissoria acordada pelas
partes num contrato-quadro em desenvolvimento do qual foi celebrado o swap em

causa nos autos.
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O tribunal de primeira instancia julgou procedente a excecdo e absolveu o

réu da instancia, por decisdo que o TRL manteve.

«[BJasta a plausibilidade de vinculagdo das partes a convenc¢do de
arbitragem, decorrente de um juizo perfunctdrio, para que, sem mais, cumpra
devolver ao tribunal arbitral voluntario a prioritaria aprecia¢do da sua propria
competéncia» - p. 12.

«[Vligora, entre nds o principio 1dgico e juridico da competéncia dos
tribunais arbitrais para decidirem sobre a sua propria competéncia, designado
em idioma germdanico por Kompetenz-Kompetenz e que, na sua acec¢do
negativa, impode a prioridade do tribunal arbitral no julgamento da sua propria
competéncia, obrigando os tribunais estaduais a absterem-se de decidir sobre
essa matéria antes da decisdo do tribunal arbitral» - p. 13.

«Deste modo, tendo as partes celebrado um contrato quadro no ambito
do qual estipularam que o mesmo se destina a «regular as condi¢Ges gerais a
que estdo sujeitas todas as operagdes financeiras a estabelecer doravante entre
as partes, sejam elas do mesmo tipo ou natureza juridica ou de tipo ou
natureza diferente», ndo podera deixar de se entender que visaram aplicar as
clausulas do referido contrato aos que celebraram mais tarde.

Tanto mais que também estipularam que «o estabelecido no presente
contrato constitui parte integrante do enquadramento de cada uma das
operagdes financeiras a realizar entre as partes, salvo quando por escrito for
por elas acordado o contrario».

Assim sendo, tendo as partes estipulado na clausula 413, ponto 1., que
«Os diferendos que possam surgir entre as partes no ambito do presente
contrato sdo dirimidos por um tribunal arbitral que julga segundo o direito
estrito e de cuja decisdo ndo ha recurso para qualquer instancia», devera
interpretar-se a sua vontade no sentido de que visaram submeter a apreciacdao
do tribunal arbitral as divergéncias emergentes do Contrato Swap 2008,

invocado nos presentes autos.
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E a interpretacio que qualquer declaratario razoavel retiraria desta
ultima cldusula, tendo em consideragdo as demais clausulas mencionadas e o
natural encadeamento dos acordos.» - p. 15.

«E certo que, nos termos do art. 42, ne 1, al. u), do Regulamento das
Custas Processuais, as sociedades civis ou comerciais, as cooperativas e os
estabelecimentos individuais de responsabilidade limitada que estejam em
situagdo de insolvéncia ou em processo de recuperacdo de empresa, nos
termos da lei, estdo isentos de custas, salvo no que respeita as agées que
tenham por objeto litigios relativos ao direito do trabalho.

E igualmente certo que, por despacho judicial de 20/3/15, a recorrente
foi admitida a processo especial de revitalizagio (PER), conforme documento
junto pela recorrente com as suas alegag¢des de recurso.

Porém, dai ndo resulta que essa circunstancia, s6 por si, implique a
impossibilidade de custear as despesas relativas a arbitragem.

Assim, desde logo, atenta a finalidade e natureza do PER, que pressupée
a suscetibilidade de recuperagdo do devedor (cfr. o art.172-A, n® 1, do CIRE).» -

p. 20.

Do acorddo do TRL foi interposta revista, negada por acérdiao do STJ de

26/04/2016, abaixo sumariado.

29. Ac. TRP de 28/10/2015, proc. 27/14.4TVPRT.P1

Palavras-chave: especulacao, falta de causa.

Resumo: A autora pede que se declare a nulidade do contrato de permuta de

taxa de juro celebrado com o réu em 6 de outubro de 2008, por o mesmo ser

puramente especulativo, ndo tendo por finalidade cobrir o risco de flutuagdo de taxa

de juro associado a quaisquer financiamentos ou obriga¢des que a autora tivesse
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perante o réu. Pede, em consequéncia, a restituicio dos valores pagos ao réu em
cumprimento desse contrato.

Contestando, o réu alega que o contrato teve como ativo subjacente um
conjunto de financiamentos da autora junto de outros bancos, indexados a Euribor 3
Meses, que totalizavam um valor claramente superior a € 1.000.000,00, quer no
momento da contratacdo, quer durante toda a vida do contrato. Invoca, ainda,
abuso de direito e venire contra factum proprium.

Considerou-se assente que as partes tinham celebrado contrato de swap de
taxa de juro com o valor nocional de € 1.000.000, pelo qual o réu se obrigou a pagar
a autora a taxa Euribor a 3 meses, e a autora a pagar ao réu uma taxa fixa (que foi de
4,18% nos primeiros cinco trimestres, de 1% no 6.2 e no 7.2, de 1,7% no 8.2 e no 9.2, de
3,2% no 10.2 e no 1., e de 4,5% no 12.2 e no 13.2 semestres); e que as contas da
Autora, relativas aos anos de 2008 a 2012, espelharam a existéncia de
responsabilidades junto da Banca, designadamente em sede de financiamentos de
médio e longo prazo, globalmente superiores a € 1.000.000 em cada ano.

Em sede de despacho saneador, a agdo foi julgada improcedente e o réu
absolvido do pedido.

Desta sentenca apelou a autora, tendo a Relagdo julgado improcedente o

recurso.

«O facto de o contrato dos autos — um simples contrato de swap de
troca de taxas de juro - ndo ter qualquer relacdo subjacente ndo o torna nulo,
como pretende a Autora, seja a luz do artigo 1245 do CC, seja por desrespeito
do objeto negocial - artigos 280 e 281, ambos do CC.

Efetivamente, ainda que muitas das vezes os contratos de swap sejam
usados para protecdo ou cobertura de risco ou gestdo de risco de taxa de juro
também ndo é menos verdade que, tal como se afirma e reconhece na sentenga
recorrida, os contratos de swap podem ser usados «para finalidades

especulativas (“trading”), que podem ser unilaterais ou bilaterais, consoante
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uma ou ambas as partes visem através do swap realizar aplica¢des lucrativas
jogando ou tirando partido da evolugdo futura da taxa de juro subjacente».

(...)

Da nossa parte e aderindo a posi¢do do Acérddo do STJ de 11.02.2015
entendemos ser licita e valida a utilizacdo do swap de taxa de juro sem ligacdo

a qualquer realidade subjacente (...)» - p. 8.

Deste acérddo houve recurso decidido pelo ST] em acérddo de 03/05/2016,

abaixo referenciado.

30. Ac. TRL de o5/11/2015, proc. 2672-14.0T8LSB.L1-6

Palavras-chave: convengdo de arbitragem, contrato-quadro.

Resumo: A autora pede que se considere resolvido, por alteragdo
superveniente das circunstancias, o contrato de swap de taxa de juro celebrado entre
as partes, em 13/05/2008, com devolucdo do que pagou ao réu a partir do trimestre
vencido em 12/05/2009. Subsidiariamente, pede que o contrato seja julgado nulo e
restituido o valor que reciprocamente foi prestado.

Contestando, o réu excecionou a incompeténcia do tribunal por preterigio de
convencdo de arbitragem.

O tribunal de primeira instdncia julgou procedente a excecio de
incompeténcia por pretericdo de clausula compromissoria, acordada entre as partes
em contrato-quadro previamente celebrado, e absolveu o réu da instancia.

A autora apelou da decisdo da primeira instancia, tendo a Rela¢do julgado

improcedente o recurso.

«- Se um contrato-quadro prevé uma cldusula compromissdria e ndo

refere expressamente que a mesma se aplica exclusivamente as questdes
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suscitadas pela interpretagio do seu clausulado, tem que se ler,
necessariamente, que se estd a querer constituir essa regra também como
regime de enquadramento, logo aplicavel ao conjunto de contratos celebrados
a jusante e sob a sua égide;

- A abordagem que se impde aos tribunais comuns quando se
encontrem perante cladusula compromissdria e arguicdo de pretericio de
Tribunal arbitral é de traco grosso, de atenc¢do ao flagrante e manifesto, face ao
estabelecido no n.? 1 do art. 5.2 da Lei n.2 63/2011, de 14 de Dezembro - Lei da
Arbitragem Voluntdria;

- Importard averiguar apenas, pois, se a convengao de arbitragem é nula
e se 0 é de forma flagrante, id est, claramente visivel e sem necessidade de
aprofundada indagacdo de pormenor;

- O mais (ou seja, a andlise fina) deve ser deixado ao funcionamento da
regra Kompetenz-Kompetenz - ou competence-competence ou, ainda,
competéncia-competéncia - segundo a qual deve ser atribuida competéncia ao

tribunal apontado pela clausula, para definir a sua prépria competéncia» - p. 1.

31.  Ac. STJ de 26/01/2016, proc. 876/12.9TVLSB.L1.51

Palavras-chave: alteracdo das circunstancias, especulagdo, aposta.

Resumo: Remeto para o resumo acima feito a propésito do acordao do TRL
proferido em 15/01/2015, neste mesmo processo.

De acrescentar que o STJ negou a revista, por maioria (com voto de vencido).

«[D]o clausulado do contrato em apreciagdo deriva, a nosso ver sem
duvida, que as partes, para além de estarem conscientes do risco envolvido na
operagdo, embora esperando que tal ndo se verificasse, aceitaram

esclarecidamente o risco de perda, caso a dita taxa Euribor a trés meses
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oscilasse para além do que vinha sendo os seus limites médios de oscilagdo.» -
p. 46.

«Aqui chegados, reconhecida a validade do contrato em andlise, porque
integrado num conjunto de opera¢des financeiras nacional e
internacionalmente tuteladas e juridicamente aceites, como se deixou dito, e
ndo afetada de um desequilibrio prestacional atentatério da boa fé negocial,
afastada fica a possibilidade do contrato integrar a categoria dos denominados
contratos de jogo e aposta, genericamente regulado nos artigos 1245° a 1247° do
C. Civil, ainda que na sua vertente licita, até por ndo vir provado o proposito
das partes quererem o negocio como tal.

Representaram-no e quiseram-no como instrumento financeiro
transacionado no mercado interbancario e regulado por clausulas propostas e
livremente aceite, o que o afasta indubitavelmente do conceito de jogo ou
aposta.”» - p. 47.

«A especulagio é uma finalidade legitima que, s6 por si, ndo se
confunde com a finalidade tipica dos jogadores ou dos apostadores.

O especulador atua com o objetivo de lucrar enquanto o apostador
busca um fim ludico; o especulador faz uma previsdo racional da evolugdo das
variaveis e o apostador ndo; aquele exerce a sua atividade no contexto de um

mercado com relevante fun¢do econémica e social.» - p. 51.

O acdérdao foi proferido em recurso interposto do acordio do TRL de

15/01/2015, acima tratado.
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32. Ac. ST] de 26/01/2016, proc. 540/14.4TVLSB.S1

Palavras-chave: pacto atributivo de jurisdi¢do.

Resumo: A autora pede a declaragdo de nulidade de dois contratos de swap de
taxa de juro celebrados com o banco réu em maio de 2006 e junho de 2008, ou, caso
assim ndo se entenda, que seja decretada a resolu¢do dos mesmos por alteracdo de
circunstancias, ou, ainda subsidiariamente, que o réu seja declarado civilmente
responsavel pelos danos causados a Autora; em qualquer dos casos, com a
condenagdo do réu a entregar a autora dado montante pecunidrio, acrescido de
juros de mora.

Na contestag¢do, para o que aqui importa, o réu invocou a exce¢do dilatéria de
incompeténcia internacional dos tribunais portugueses por violagio de pacto de
jurisdicao.

Pronunciando-se sobre a excecdo, a autora pugnou pela invalidade do pacto
face ao ordenamento juridico portugués, por violacdo dos arts. 94 do CPC e 19 da
LCCQG, visto a relagdo litigiosa ter cardter puramente interno.

A ambos os contratos de swap era aplicavel o ISDA Master Agreement
subscrito pelas partes, com cldusula segundo a qual é atribuida competéncia
jurisdicional aos tribunais ingleses para dirimirem litigios emergentes dos contratos
celebrados ao seu abrigo.

No despacho saneador foi julgada procedente esta excegdo e,
consequentemente, absolvido o réu da instdncia.

A autora recorreu per saltum para o STJ, que negou a revista.

«Face a forma como se encontra redigida a disposi¢dao em analise, numa
primeira aproximagdo a questdo, poderiamos ser levados a afastar, perante o
Regulamento, a necessidade do elemento de estraneidade de que fala a
recorrente. Porém, pese embora ndo haja uma alusio expressa a tal no dito art.

23°, afigura-se-nos que da ratio do diploma se deve retirar a necessidade de,
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para sua aplicagdo, ocorrer ou surgir uma situacdo juridica internacional. Neste
sentido vai a jurisprudéncia do Tribunal de Justica da Unido Europeia (TJUE)
que considera a necessidade da internacionalizacdo da situacdo juridica
controvertida para aplicagio do dito art. 23°, pelo que analisaremos, em
concreto, este cumulativo pressuposto.» - p. 14

«Face as circunstancias factuais assentes no despacho saneador-
sentenca da 1® instadncia e acima referenciadas, ndo poderemos deixar de
confirmar a ocorréncia de uma relagdo juridica com carcter internacional (...),
visto que os contratos swap se apresentam como contratos internacionais, em
conexdo com mais de uma ordem juridica (tém subjacentes contratos de
financiamento celebrados com bancos holandés e italiano, redigidos em lingua
inglesa, encontrando-se um deles sujeito a lei inglesa e aos tribunais ingleses),
sujeitos a um quadro negocial padronizado, com atua¢do do R., no respetivo
ambito, como uma Multibranch Party, um verdadeiro banco internacional,
podendo fazer e receber pagamentos através das suas filiais em Londres e no
Luxemburgo. Isto mesmo se afirma na sentenca recorrida.

(...)

Por outro lado, haverd a sublinhar que, como tem sido orientagdo
sedimentada do TJUE, a escolha do tribunal designado numa cldusula
atributiva de jurisdigdo, s6 pode ser apreciada a luz de considerac¢des ligadas as
exigéncias estabelecidas pelo anterior art. 17° da Convencao, agora art. 23.2 do
Regulamento (...). Assim, primeiro, os requisitos de validade e de convencao de
competéncia s podem ser aqueles que constam do art. 232 do Regulamento,
pelo que o direito dos Estados-Membros ndo pode acrescentar outros
requisitos de validade a essa convencdo; segundo, para que a escolha do
tribunal seja valida ndo é necessario que exista uma qualquer conexdo entre o
objeto do litigio e o tribunal designado, ndo sendo valoraveis,
consequentemente, hipotéticos inconvenientes para uma das partes (no caso,

para a A.), decorrentes da localiza¢do do foro convencionado.» - p. 15.
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«Em consondncia com o exposto, prevalecendo o art. 23° do
Regulamento, fica prejudicada a apreciagdo da validade do pacto de jurisdigdo
em apre¢o a luz de normas de direito interno portugués (o art. 94° do C.P.C.

e/ou o art. 192, al. g), da LCCG).» - p. 16.

33. Ac. STJ de 04/02/2016, proc. 536/14.6TVLSB.L1.S1

Palavras-chave: pacto de jurisdi¢do, clausula contratual geral.

Resumo: Remeto para a sumula acima feita do acérddo do TRL de 04/06/2015.

De acrescentar que o ST] negou a revista.

«Em suma: o estabelecimento, em cldusula contratual, de um local
alternativo para o cumprimento de obrigagdes contratuais situado no
estrangeiro constitui, s6 por si, um elemento de internacionaliza¢do da relagio
material controvertida, independentemente de se provar ou ndo que foram
efetiva e realmente cumpridas no estrangeiro determinadas obrigag¢des
emergentes do contrato.

Acresce que, no caso em andlise, as partes - no exercicio da respetiva
autonomia da vontade - ndo se limitaram a estipular um pacto de jurisdicao,
reservando a competéncia internacional aos tribunais ingleses - estabelecendo
também que o mérito ou substincia da relagdo contratual seria regida pelo
Direito anglo-saxoénico: ora, como nos parece evidente, ndo pode qualificar-se
como relacdo juridica puramente interna aquela que as partes voluntariamente
quiseram submeter a um direito estrangeiro.» - p. 28.

«Ora, no caso dos autos, estando assente a aplicabilidade do referido
Regulamento, por se verificarem os respetivos pressupostos, estd naturalmente
vedada - face a reconhecida prevaléncia do regime constante do art. 23° — que

contém disciplina fechada e exaustiva dos requisitos da figura do pacto de
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jurisdicdo no dominio do Direito Comunitdrio - a aplicacdo de requisitos
adicionais previstos na lei adjetiva nacional - como sucede precisamente com a
norma constante do n® 3 do art. 94° do CPC, ao condicionar a validade da
eleicdo do foro a exigéncia de que esta ndo envolva inconveniente grave para
nenhuma das partes. E o mesmo sucede com a pretendida nulidade,
decorrente da aplicabilidade do regime das clausulas contratuais gerais, tal

como se mostra delineado nas disposi¢des de direito interno.» - p. 33.

O recurso decidido neste acorddo foi interposto do acorddo do TRL de

04/06/2015 (v. acima).

34. Ac. ST] de 21/04/2016, proc. 538/14.2TVLSB.L1.51

Palavras-chave: pacto atributivo de jurisdi¢do.

Resumo: Os pedidos, a causa de pedir e a matéria de excecdo sdo idénticos
aos do acordio do STJ de 26/01/2016, proferido no proc. 540/14.4TVLSB.Sy,
remetendo para a sumula feita a proposito deste altimo.

Também no presente, a exce¢io de incompeténcia internacional por
pretericio do pacto atributivo de jurisdicdo aos tribunais ingleses foi julgada
procedente e o réu absolvido da instdncia. De igual modo, a autora recorreu per

saltum para o Supremo, que julgou improcedente o recurso.

«3. Os contratos de swap (contratos derivados) celebrados pelas partes,
uma exigéncia da moderna atividade bancdria e empresarial sustentada na
ideia de que cada vez mais as previsdes economicas se tornam inalcancaveis,
sdo eles proprios intrinsecamente caracterizados como ajustes de natureza
internacional, conotados com a ligacdo a outro Estado-Membro sdo contratos

de cariz internacional, redigidos em inglés, sujeitos a lei inglesa, com
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terminologia anglo-saxonica e de molde a caracterizarem a “estraneidade”
estabelecida pelo art.° 23.2 da Convengdo de Bruxelas.

4. A validade do pacto de jurisdicdo, constante de uma cldusula
contratual geral integrada num contrato, ha-de ser ponderada unicamente nos
termos em que o consente o que esta descrito no art. 23.2 do Regulamento (CE)
n.° 44/2001 de 16/01, sendo inaplicavel o regime juridico interno das clausulas
contratuais gerais e estando proibidos os Estados-Membros de acrescentarem
outros requisitos de validade a essa convencao.

Quer isto dizer que, atenta a autonomia e o exclusivismo do normativo
inserto no art. 23.° do Regulamento n.2 CE 44/2001, fica prejudicada a
abordagem da eventual aplicacdo do disposto em normas de direito nacional

exauridas nos artigos 94.2 do C.P.Civil e 19.2, n.? 1, al. g), da LCCG.» - p. 23.

35. Ac. ST] de 26/04/2016, proc. 1212/14.5T8LSB.L1.51

Palavras-chave: convengdo de arbitragem, competéncia do tribunal,

interpretagdo do contrato.

Resumo: Remeto para a sumula acima efetuada a propédsito do acorddo do

TRL de 22/09/2015. De acrescentar que o STJ negou a revista.

«II. Este principio pressupGe na sua analise um efeito positivo, o qual
consiste em habilitar o Tribunal Arbitral a decidir da sua prépria competéncia
e um efeito negativo, que se traduz em atribuir aos arbitros o poder de serem
ndo os Unicos juizes, mas antes os primeiros juizes da sua competéncia,
incumbindo apenas ao tribunal estadual apreciar a competéncia do tribunal
arbitral depois de este se ter pronunciado sobre a mesma, quer através da
impugnacgdo da decisdo interlocutoria sobre a questdo da competéncia quer em

sede de oposicdo a execuc¢do da sentenca proferida.
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III. A Lei 47/2007, de 28 de Agosto no seu artigo 7° veio consagrar o
principio da inaplicabilidade do instituto do apoio judicidrio as pessoas
coletivas com fins lucrativos, entendendo-se que as pessoas coletivas que
tenham sido instituidas por particulares para a realizacdo de atividades
econdmicas geradoras de lucros, devem, pela sua propria natureza, encontrar-
se dotadas de uma organiza¢do financeira que lhes permita fazer face aos
custos da sua propria atividade, incluindo aqueles que possam eventualmente
resultar de uma litigancia causada pelo seu giro comercial, o que implica que a
aqui Autora ndo tem direito a tal benesse nos Tribunais comuns e tdo pouco
nos Tribunais arbitrais por nestes nao ter aplicagdo tal instituto.

IV. A Recorrente, enquanto sujeita ao PER e se este procedimento for
deferido, esta e estard isenta de custas nas ac¢des judiciais que intentar, desde
que as mesmas ndo sejam do foro laboral nos termos do artigo 42, n? 1, alinea
u) do RCP, sendo que uma questdo ¢ a isencdo de custas, em sede de processo
judicial (j4 que esta isencdo ndo se estende como é Gbvio aos processos
instaurados nos Tribunais Arbitrais), e questio outra, é a eventual
interferéncia deste procedimento na convencdo de arbitragem havida entre a
Recorrente e a Recorrida.

V. O CIRE no seu artigo 87°, n% inserido no capitulo referente aos
efeitos da declaragdo de insolvéncia, prevé a suspensdo da eficicia das
convengdes arbitrais em que o insolvente seja parte, desde que nos litigios se
ponham questées cujo resultado possa influenciar o valor da massa, sem
prejuizo do disposto em tratados internacionais aplicaveis, excecionando o seu

n? 2, 0s processos pendentes, 0s quais prosseguirdo os seus termos.» - pp. 2-3.

Este acordao foi proferido na sequéncia da revista interposta do acordao do

TRL de 22/09/2015, acima sumariado.
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36. Ac. STJ de 03/05/2016, proc. 27/14.5TVPRT.P1.S1

Palavras-chave: especulacdo, aposta, causa do negocio.

Resumo: Remeto para a simula acima feita do acdrddao do TRP de 28/10/2015.

Acrescento que o Supremo, por via do presente acorddo, negou a revista.

«[E] de entender que os swaps de taxas de juro com referéncia a um
capital, quer real, quer hipotético ou nocional, que ndo tém o propdsito direto
de cobertura de risco, constituem instrumentos financeiros legais, ndo
proibidos por lei, como o ndo sdo aqueles cujo valor nocional ndo corresponde
a um passivo real. Caso contrdrio teria de se concluir também pela
inadmissibilidade, por exemplo, da aquisi¢do de titulos na esperanca da subida
dos respetivos pregos para depois serem vendidos com lucro. Pelo que, sendo
celebrados, como é o caso, com entidades financeiras autorizadas a exercer
essa atividade nos termos dos diplomas acima indicados, se conclui pela sua
validade.» - p. 15.

«Invoca ainda a recorrente o objetivo da politica econdmica de combate
a especulacdo consagrado no art.? 992 da CRP, o que levaria a que a admissdo
da validade do contrato de swap sem passivo ou financiamento subjacente
constituiria ofensa a ordem publica.

Para além, porém, do que ja se referiu quanto ao reconhecimento pelo
proprio legislador da inexisténcia de tal ofensa ao admitir como licito o
contrato de swap de taxas de juro com referéncia a um capital, quer real, quer
hipotético ou nocional, é de ter em conta o explicado a esse respeito pelo
Cons. Jodo Bernardo no seu voto de vencido no dito Acérdao de 29/01/2015, ao
dizer que o art.® 99°, al. ¢), da CRP, ao dispor que é objetivo da politica
comercial o combate as atividades especulativas, é um preceito comprometido
com a redagdo vigente até 1989 (entdo do art.? 109°, n.° 1), que impunha ao

Estado a interven¢do na racionalizacdo dos circuitos de distribui¢do e na
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formagdo e controlo dos pregos a fim de combater atividades especulativas,
levando a sua interpretacdo, assente nesse elemento histdrico e inserida no
contexto resultante também de outros preceitos constitucionais, mormente os
relativos a iniciativa privada, a que se deva colocar os swaps, mesmo os
reportados a capital nocional (também designado por ficticio ou hipotético)
fora do ambito do combate que o legislador constitucional determina.» - pp.

16-7.

O presente recurso foi interposto do acérddo do TRP de 28/10/2015 (v. supra).

37.  Ac. TRL de 10/05/2016, proc. 1246/14.0T8PDL.L1-7

Palavras-chave: especulacao, falta de causa, erro, alteracdo das circunstancias.

Resumo: A autora intentou a¢do contra o banco réu pedindo a declaracdao de
nulidade ou a anulagdo de trés contratos de swap de taxas de juro entre ambos
celebrados, em novembro de 2006 e julho de 2007.

O réu, além do mais, excecionou a pretericio de tribunal arbitral, dada a
clausula compromissoria acordada entre as partes, e pugnou pela improcedéncia da
acao.

No despacho saneador, a excecdo da violacdo da cldusula compromissdria
ndo foi atendida.

Apds julgamento, foi proferida sentenca que julgou a acdo improcedente,
absolvendo o réu do pedido.

Nas alega¢des de recurso, a autora invoca a nulidade dos contratos por
meramente especulativos e desprovidos de causa ou a sua resolubilidade por
alteracdo anormal das circunstancias em que as partes fundaram a decisdo de

contratar.

HU LGAR Online, outubro de 2016 | 55



O contrato de swap de taxa de juro
Cinco anos de jurisprudéncia portuguesa

Higina Orvalho Castelo

A Relagdo julgou improcedente o recurso, mantendo a sentenga da primeira

instancia.

«O instrumento financeiro em causa - o contrato de permuta de taxa de
juro (interest rate swap) - constitui uma figura juridica ha muito reconhecida e
aceite pelo sistema juridico, ndo consubstanciando em si qualquer expediente
dissimulado ou enganador, proibido por lei ou vedado por quaisquer
autoridades oficiais competentes.

As AA. encontravam-se, por via da sua vasta experiéncia comercial e
empresarial e do apoio técnico especializado de que dispunham,
suficientemente familiarizadas com os financiamentos bancarios e com os
riscos associados a flutuacao das taxas de juro como nao podia deixar de ser.

Ndo hd qualquer prova nos autos de que o banco R. ao propor este
contrato de permuta da taxa de juro tivesse sequer conhecimento ou previsdo
acerca da eclosdo, no Verdo de 2008, da crise do “subprime” norte-americano e
da faléncia da Lehman Brothers, fatores que estiveram verdadeiramente na
base da longa descida agravada das taxas de juro e, por consequéncia, do
indexante Euribor a trés meses, propiciando as perdas que a AA., ap6s um
periodo de ganhos, veio a registar.» - p. 24.

«As AA., empresas de grande envergadura e vasta experiéncia comercial
em matéria de recurso ao financiamento bancdario, arriscaram na mira de vir a
obter ganhos de acordo com a previsio da tendéncia de subida da taxa de
juros; durante algum tempo (anos de 2007/2008) a aposta revelou-se bem
sucedida; podiam inclusive, sob indicagdo do Banco Ré, ter cessado a utilizagdo
deste instrumento financeiro num momento em que auferiam ganhos, tendo
nessa altura, por conveniéncia sua, recusado; por forca da verificacdo
superveniente de acontecimentos economicos internacionais e que, agora, sdo
de todos conhecidos, as condicoes de mercado manifestaram-se

profundamente adversas aos seus interesses, registando-se o pior cenario
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previsto (para as clientes do Banco ora Réu) em termos do comportamento do
produto financeiro por si subscrito.

(...)

Nédo ha, portanto, qualquer motivo para configurar a resolu¢gdo com
base na alteragdo das circunstancias uma vez que os resultados desfavoraveis
para as ora apelantes se inserem na alea prépria do negdcio.» - pp. 24-5.

«O risco assumido era precisamente o que era pressuposto pela adesdo,
voluntdria, informada e consciente, do cliente do Banco ao instrumento
financeiro em apreco.

A d4lea que o contrato encerrava constituia a sua propria natureza,
dependendo o efeito final da evolugdo da taxa de juro, como os celebrantes

bem sabiam.» - p. 27.

38. Ac. STJ] de 21/06/2016, proc. 301/14.0TVLSB.L1.S1

Palavras-chave: convencdo de arbitragem.

Resumo: A autora pedia a declaracdo de nulidade de contratos de swap de

taxa de juro, celebrados com o banco réu em 2007 e 2008, com as legais

consequéncias.

Contestando, o réu excecionou a pretericdo do tribunal arbitral, invocando

contrato-quadro celebrado em 2005, ao qual as partes submeteram as futuras

operacdes financeiras que viessem a contratar, e no qual determinaram que os

diferendos respeitantes aquele contrato seriam dirimidos por tribunal arbitral.

No despacho saneador, a excegdo foi atendida e o réu absolvido da instdncia.
A autora apelou, sem sucesso.

Interpds, entdo, revista excecional que, admitida pela respetiva formacgao,

veio a ser julgada improcedente.
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«I - Ao apreciar a exce¢do dilatoria de pretericio de tribunal arbitral,
devem os tribunais judiciais atuar com reserva e conten¢do, de modo a
reconhecer ao tribunal arbitral prioridade na apreciacio da sua propria
competéncia, apenas lhes cumprindo fixar, de imediato e em primeira linha, a
competéncia dos tribunais estaduais para a composic¢do do litigio que o A. lhes
pretende submeter quando, mediante juizo perfunctorio, for patente,
manifesta e insuscetivel de controvérsia séria a nulidade, ineficicia ou
inaplicabilidade da convengdo de arbitragem invocada.

IT - Manifesta inexisténcia (nulidade, ineficacia ou inexequibilidade) é
aquela que ndo necessita de mais prova para ser apreciada, afastando, a
partida, qualquer alega¢do de vicios da vontade na celebra¢do do contrato e
deixando ao tribunal judicial apenas a consideragido dos requisitos externos da

convencdo, como a forma ou a arbitrabilidade.» - p. 1.
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PARTE II - ANALISE DA JURISPRUDENCIA COLIGIDA

A segunda parte inicia-se com uma sintese panordmica, abrangente dos

aspetos mais salientes do todo, e prossegue com a andlise de cada um dos grandes

temas tratados pela jurisprudéncia (com indica¢do dos acorddos em que foram

abordados, a sua orientac¢do, a evolugao verificada e a discussdo do tema).

1. Quadro-resumo e enunciagio geral dos temas tratados

Podemos esquematizar os acérdaos sobre contratos de swap de taxa de juro

proferidos até 15/07/2016 (e publicados até 31/08/2016), por ordem cronoldgica, no

quadro seguinte.

Tribunal, data,
processo, local de
publicacio®

Temas principais

Decisao

1. TRL de 17/02/2011
2408/10.4TVLSB-B.L1-8

Dever de informagao,
Procedimento cautelar

Deveres de informag¢do cumpridos.

2. TRG de 08/03/2012
1387/11.5TBBCL-B.G1

Convengdo de arbitragem

Convencdo ndo aplicavel.

3. TRL de 25/09/2012
2408/10.4TVLSB.L1
CJ 2012, IV, 64-8

Dever de informagdo

Deveres de informac¢do cumpridos.

4. TRG de 31/01/2013
1387/1.5TBBCL-B.G1

Alteragdo das circunstancias

Resolvido o contrato por alteracdo
anormal das circunstancias.

5. TRL de 21/03/2013
2587/10.0TVLSB.11
CJ 2013, 11, 102-11

Aposta ilicita, falta de causa

Declarada a nulidade por contrariedade
e lei imperativa - aposta ilicita.

6. ST] de 10/10/2013
1387/11.5TBBCL.G1.S1
CJAST] 2013, 111, 93-100

Alterac¢do das circunstancias

Resolvido o contrato por alteracdo
anormal das circunstdncias.

7. TRC de 15/10/2013
2049/121TBVIS-A.Ca
CJ 2013, IV, 20-5

Titulo executivo

Nao é titulo executivo.

8. TRL de 10/04/2014
877/127TVLSB.L11

Pacto de jurisdi¢do

Pacto de jurisdi¢do invalido por
violacdo do regime das clausulas
contratuais gerais.

9. TRL de 08/05/2014

Aposta ilicita, alteragdo das

Resolu¢do do contrato por alteragdo

6 nyx . . N . ~ . s . . .
N3o sendo indicada outra proveniéncia, os arestos estdo disponiveis em www.dgsi.pt. Os publicados em
edicdo impressa também se encontram na mesma pagina (com exce¢do do da Relagdo de Lisboa de

11/12/2014).
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531/11.7TVLSB.L1-8 circunstancias anormal das circunstancias.
10. TRL de 13/05/20147 Aposta, dever de Deveres de informagdo e comunicagio
309/11.8TVLSB.L1 informacgdo cumpridos, exce¢do de aposta

(] 2014, 111, 93-9

inaplicavel.

1. TRG de 25/09/2014
403/13.0TCGMR.G1

Convengao de arbitragem

Excec¢do de preteri¢do de tribunal
arbitral procedente.

12. TRL de 11/12/2014
2040/13.0TVLSB.L1
CJ 2014, V, 119-25

Convengao de arbitragem

Excec¢do de preteri¢do de tribunal
arbitral procedente.

13. TRL de 15/01/2015
876/12.9TVLSB.L1-6

Alterac¢do das circunstancias

Julgada ndo verificada alteragdo
anormal das circunstincias que
justificasse resolu¢do ou modificag¢do do
contrato.

14. ST] de 29/01/2015
531/11.7TVLSB.L1.S1

Aposta ilicita, falta de causa,
alteracdo das circunstancias

Declarada a nulidade dos contratos por
ofensa a ordem publica.

15. STJ de 11/02/2015
877/12.7TVLSB.L1-A.S1

Pacto de jurisdi¢do

Excec¢do de incompeténcia procedente.

16. ST] de 11/02/2015
309/11.8TVLSB.L1.S51

Aposta

Excegdo de aposta inaplicavel.

17. TRL de 24/02/2015
2186.13.5TVLSB.L1-7

Convengdo de arbitragem

Excegdo de preteri¢ao de tribunal
arbitral procedente.

18. TRP de 13/04/2015

Convengdo de arbitragem

Excegdo de preteri¢ao de tribunal

471/14.8TVPRT.P1 arbitral procedente.
19. TRL de 28/04/2015 Alteragao das Decretada a resolu¢do do contrato por
540/11.6TVLSB.L2 circunstancias, erro alteragdo das circunstancias.

CJ 2015, I, 115-26

20. STJ de 28/05/2015
2040/13.0TVLSB.L1.S1

Convengao de arbitragem

Excec¢do de preteri¢do de tribunal
arbitral procedente.

21. STJ de 02/06/2015
1279/14.6TVLSB.S1

Convengdo de arbitragem

Excegdo de preteri¢ao de tribunal
arbitral procedente.

22. TRL de 04/06/2015
536/14.6TVLSB.L1
(] 2015, 111, 85-90

Pacto de jurisdi¢do

Excegdo de incompeténcia procedente.

23. STJ] de 16/06/2015
1880/10.7TVLSB.L1.51
CJAST] 2015, 11, 110-4

Dever de informagdo

Deveres de informag¢do e comunicagdo
cumpridos.

24. TRL de 02/07/2015
2118-10.2TVLSB.L1.-2

Dever de informacdo, erro,
alteragdo das circunstancias

Acdo improcedente.

25. STJ de 09/07/2015
1770/13.7TVLSB.L1.S1
CJAST] 2015, 11, 150-3

Convengdo de arbitragem

Excegdo de preteri¢ao de tribunal
arbitral procedente.

26. TRL de 08/09/2015
542/14.0TVLSB-1

Pacto de jurisdi¢do

Excegdo de incompeténcia procedente.

27. TRP de 15/09/2015
29/141TVPRT.P1

Aposta ilicita

Acdo improcedente.

28. TRL de 22/09/2015
1212/14.5T8LSB.L1-7

Convengao de arbitragem

Excec¢do de preteri¢do de tribunal
arbitral procedente.

29. TRP de 28/10/2015
27/14.4TVPRT.P1

Especulagao, falta de causa

Acdo improcedente.

30. TRL de o5/11/2015

Convengdo de arbitragem

Excegdo de preteri¢do de tribunal

"Em www.dgsi.pt, o acérddo esta referido com data de 13/05/2013. A data correta é a da edi¢do impressa.
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2672-14.0T8LSB.L1-6

arbitral procedente.

31. STJ de 26/01/2016
876/12.9TVLSB.L1.51

Alteracgdo das
circunstancias, especulacdo,
aposta

Acgdo improcedente.

32. STJ de 26/01/2016
540/14.4TVLSB.S1

Pacto de jurisdicdo

Excegdo de incompeténcia procedente.

33. STJ de 04/02/2016
536/14.6TVLSB.L1.S1

Pacto de jurisdicdo

Excegdo de incompeténcia procedente.

34. STJ de 21/04/2016
538/14.2TVLSB.1L1.S51

Pacto de jurisdicdo

Excegdo de incompeténcia procedente.

35. STJ de 26/04/2016
1212/14.5T8LSB.L1.51

Convengdo de arbitragem

Excegdo de preteri¢ao de tribunal
arbitral procedente.

36. STJ de 03/05/2016
27/14.5TVPRT.P1.S1

Especulagdo, aposta, falta de
causa

Acgdo improcedente.

37. TRL de 10/05/2016
1246/14.0T8PDL.L1-7

Especulagdo, falta de causa,
alteracdo das circunstancias,
erro

Acdo improcedente.

38. STJ de 21/06/2016
301/14.0TVLSB.L1.51

Convengao de arbitragem

Excegdo de preteri¢do de tribunal
arbitral procedente.

O levantamento da jurisprudéncia sobre contratos de swap de taxa de juro
permite-nos identificar e quantificar as questdes abordadas da seguinte forma:

De direito processual

i. Pretericdo de convencdo de arbitragem - 12 acdrddos proferidos sobre 10
casos diferentes;

ii. Violagdo de pacto atributivo de jurisdicdo - 7 acérddos sobre 5 casos;

iii. O contrato de swap como titulo executivo - 1 acérdao.

De direito material

iv. Aposta ilicita, especulagdo, falta de causa, violagio de lei imperativa,
nulidade - 10 acérdaos sobre 7 casos;

v. Alteragdo anormal das circunstancias, resolu¢do ou modificacio do
contrato - 9 acordaos sobre 6 casos;

vi. Violacdo de deveres de informagdo e comunicagdo, erro — 7 acérdios sobre

6 casos.

Por se ter colocado apenas num caso (o do Ac. do TRC de 15/10/2013, proc.

2049/121TBVIS-A.C1) vou deixar fora da analise a questdo iii.

HU LGAR Online, outubro de 2016 | 61



O contrato de swap de taxa de juro
Cinco anos de jurisprudéncia portuguesa

Higina Orvalho Castelo

Vejamos cada um dos demais temas ou conjuntos de temas, a orientagdo

jurisprudencial dominante ou, ndo a havendo, as vdrias que tém sido assumidas.

De referir que alguns arestos tiveram por objeto varias ou todas as indicadas

questdes de direito substantivo.

2. Preteri¢do de convencao de arbitragem

DADOS DA JURISPRUDENCIA

O tema foi tratado nos acérdaos do quadro seguinte.

Tribunal, data, processo

Decisao

2. TRG de 08/03/2012 | Convengdo ndo aplicavel. Decisdo favoravel ao cliente do banco.
1387/11.5TBBCL-B.G1

n. TRG de 25/09/2014 | Excecdo de pretericio de tribunal arbitral procedente. Decisdo
403/13.0TCGMR.G1 favoravel ao banco.

12. TRL de mu/12/2014 | Excecdo de pretericio de tribunal arbitral procedente. Decisdo
2040/13.0TVLSB.L1 favoravel ao banco.

17. TRL de 24/02/2015 | Excecdo de pretericio de tribunal arbitral procedente. Decisdo
2186.13.5TVLSB.L1-7 favoravel ao banco.

18. TRP de 13/04/2015 | Excecdo de pretericio de tribunal arbitral procedente. Decisdo
471/14.8TVPRT.P1 favoravel ao banco.

20. ST] de 28/05/2015 | Excecdo de preteri¢do de tribunal arbitral procedente. Mantida decisdo
2040/13.0TVLSB.L1.S1 do TR. Decisdo favoravel ao banco.

21. ST] de o02/06/2015 | Excecdo de pretericio de tribunal arbitral procedente. Recurso per

1279/14.6TVLSB.S1

saltum. Decisdo favoravel ao banco.

25. ST] de o09/07/2015
1770/13.7TVLSB.L1.51

Exce¢do de pretericio de tribunal arbitral procedente. Mantém
acorddo do TR. Decisdo favoravel ao banco.

28. TRL de 22/09/2015
1212/14.5T8LSB.L1-7

Exce¢do de pretericio de tribunal arbitral procedente. Decisdo
favoravel ao banco.

30. TRL de o5/11/2015 | Excecdo de pretericio de tribunal arbitral procedente. Decisdo
2672-14.0T8LSB.L1-6 favoravel ao banco.

35. STJ] de 26/04/2016 | Excecdo de pretericio de tribunal arbitral procedente. Mantém
1212/14.5T8LSB.L1.S1 acorddo do TR. Decisdo favoravel ao banco.

38. STJ] de 21/06/2016 | Excecdo de pretericio de tribunal arbitral procedente. Mantém
301/14.0TVLSB.L1.S1 acorddo do TR. Decisdo favoravel ao banco.
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Todas as agdes agora em vista foram intentadas por clientes contra entidades
bancarias. Em todas, o réu banco deduziu a excecdo de incompeténcia do tribunal
estatal por pretericio de conven¢do de arbitragem, por ter sido previamente
estipulada cldusula compromisséria — convengdo de arbitragem pela qual as partes
acordam submeter eventuais litigios emergentes de determinada relagdo juridica a
um tribunal arbitral®,

Uma vez que a cldusula compromisséria tinha sido estipulada por via de
cldusula contratual geral inserida num contrato-quadro que era todo ele um
contrato de adesdo, foi debatida nos mesmos processos a conformidade da dita
clausula com o regime das cldusulas contratuais gerais (instituido pelo DL 446/8s5,
de 25 de outubro, e alterado pelo DL 220/95, de 31 de agosto, pelo DL 249/99, de 7
de junho, e pelo DL 323/2001, de 17 de dezembro).

Apenas no primeiro acordio (TRG de 08/03/2012) a excecdo foi julgada
improcedente e mantida a competéncia do tribunal estadual. Em todos os demais, a
excecdo foi julgada procedente, com a consequente absolvicdo do réu banco da
instancia.

Num caso (acérddo de 02/06/2015, proc. 1279/14.6TVLSB.S1), o acérdido do

Supremo foi proferido em recurso per saltum (art. 678 do CPC).

DESENVOLVIMENTO

Dos acordaos, claramente dominantes, que julgaram procedente a excecao de
incompeténcia por pretericdo do tribunal arbitral, destaco os seguintes argumentos
(que aqui reorganizo e reformulo livremente, de acordo com o meu entendimento

pessoal sobre o tema):

I. O art. 5.2, n.2 1, da Lei da Arbitragem Voluntaria (Lei 63/2011, de 14 de

dezembro), dispde que o tribunal estadual no qual seja proposta ag¢do relativa a uma

® As nogdes das duas modalidades de convengdo de arbitragem - compromisso arbitral e clausula
compromissdria - sdo fornecidas pelo n.2 3 do art. 1.2 da Lei 63/2011, de 14 de dezembro (Lei da
Arbitragem Voluntéria, abreviadamente, LAV).
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questdo abrangida por uma convencdo de arbitragem deve, a requerimento do réu
deduzido até ao momento em que este apresentar o seu primeiro articulado sobre o
fundo da causa, absolvé-lo da instancia, a menos que verifique que, manifestamente,
a convengdo de arbitragem é nula, é ou se tornou ineficaz ou é inexequivel. O art. 18,
n.? 1, da mesma Lei estabelece que o tribunal arbitral pode decidir sobre a sua
propria competéncia, mesmo que para esse fim seja necessario apreciar a existéncia,
a validade ou a eficacia da convengdo de arbitragem ou do contrato em que ela se
insira, ou a aplicabilidade da referida convencao.

Da conjugacdo destas duas normas resulta que: a) havendo convencdo de
arbitragem, a competéncia para aferir da competéncia do tribunal cabe, em primeira
linha, ao tribunal arbitral - trata-se do efeito positivo do principio designado por
Kompetenz-Kompetenz; b) o tribunal estadual deve abster-se de apreciar matérias
atribuidas ao tribunal arbitral, antes de este ter oportunidade de o fazer - dimensdo

negativa do principio Kompetenz-Kompetenz.

II. O principio da competéncia do tribunal arbitral para apreciar a sua
competéncia s6 é excecionado na medida explicitada no art. 5.2, n.2 1, da LAV:
apenas em casos de manifesta nulidade, ineficacia ou de inexequibilidade da
convengdo de arbitragem é que o tribunal estadual pode julgar improcedente a
excecdo de pretericdo do tribunal arbitral e manter a sua préopria competéncia. A
nulidade, ineficdcia ou inexequibilidade da convengdo apenas é manifesta quando se
consegue aferir pela sua mera andlise, sem necessidade de mais prova. Tais
irregularidades ou insuficiéncias relacionar-se-io com requisitos externos da
convengdo, como a forma, ou a arbitrabilidade do litigio; & partida, estd afastada

qualquer alegagao de vicios da vontade na celebragdo do contrato.

III. Quando o tribunal judicial decide julgar procedente a excegio de
pretericdo de tribunal arbitral limita-se a declarar que a convengdo de arbitragem
ndo ¢ manifestamente nula, manifestamente ineficaz ou manifestamente

inexequivel, pelo que o tribunal arbitral podera, posteriormente, na apreciacdo da
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sua competéncia, vir a decidir que é incompetente, com fundamento na invalidade,
ineficdcia ou inexequibilidade da convencdo.
O Tribunal judicial sera competente se a convenc¢ao de arbitragem for julgada

invalida, ineficaz ou inexequivel pelo tribunal arbitral.

IV. Nos casos submetidos a juizo, a clausula compromissoria constava de um
intitulado «contrato quadro para operag¢des financeiras» que determinava, além do
mais:

«1.2

1. O presente contrato destina-se a regular as condi¢des gerais a que
estdo sujeitas todas as operagdes financeiras a estabelecer doravante entre as
Partes (...).

(...)

3. Em tudo o que ndo resulte expressamente dos respetivos termos e
condi¢des particulares, as opera¢des financeiras a realizar entre as Partes
ficardo sujeitas ao estabelecido no presente contrato.

(...)

5. Sem prejuizo de outras, que, como tal, devam considerar-se em
funcdo do estabelecido, ficam abrangidas pelo presente contrato
designadamente as seguintes operagdes:

5.1.Permutas financeiras (Swaps):

. De taxas de juro (IRS).

. De taxas de juro variaveis (Basis Swaps).

(...)

41.2

1. Os diferendos que possam surgir entre as Partes no ambito do

presente contrato sdo dirimidos por um tribunal arbitral que julga segundo o

direito estrito e de cuja decisdo ndo ha recurso para qualquer instancia.

(o..)»
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Os tribunais superiores interpretaram o conjunto de clausulas acabadas de
transcrever no sentido de a cldusula compromissoria se reportar aos eventuais
litigios emergentes dos contratos financeiros a celebrar ao abrigo e em
desenvolvimento do contrato-quadro, e ndo (apenas) aos eventuais litigios
referentes ao contrato-quadro.

Se um contrato-quadro prevé uma cldusula compromissdria e ndo refere
expressamente que a mesma se aplica exclusivamente as questées suscitadas pela
interpretagdo do seu clausulado, tem que se ler, necessariamente, que se estd a querer
constituir essa regra também como regime de enquadramento, logo aplicdvel ao
conjunto de contratos celebrados a jusante e sob a sua égide (Ac. TRL de o5/1/2015

acima relacionado).

V. Cabe a quem pretenda prevalecer-se do regime das cldusulas contratuais
gerais alegar e provar que as clausulas em crise se qualificam dessa forma, por terem

sido elaboradas sem prévia negociac¢do individual.

VI. A convengdo de arbitragem inserta em clausula contratual geral na qual se
dispde que da decisdo do tribunal arbitral ndo ha recurso para qualquer instancia
ndo fere o disposto no art. 21, alinea h), do DL 446/85 (que impde a nulidade de
clausulas contratuais gerais que excluam ou limitem de antemdo a possibilidade de
requerer tutela judicial para situagdes litigiosas que surjam entre os contraentes ou
prevejam modalidades de arbitragem que ndo assegurem as garantias de
procedimento previstas na lei), na medida em que é essa a situagdo-regra, prevista
pelo art. 39, n.2 4, da LAV. A rentincia antecipada aos recursos é também admitida

em processo civil (art. 632, n.21, do CPC).
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3. Violacao de pacto de jurisdicao

DADOS DA JURISPRUDENCIA

O tema foi tratado nos acérdaos do quadro seguinte.

Tribunal, data, processo Decisao

8. TRL de 10/04/2014 | Pacto de jurisdi¢do invdlido por violagdo do regime das clausulas
877/127TVLSB.L1-1 contratuais gerais. Decisdo favoravel ao cliente.

15. ST] de 1/02/2015 | Pacto de jurisdicdo valido. Revoga decisdo da Relacdo sobre esta
877/12.7TVLSB.L1-A.S1 matéria. Decisdo favoravel ao banco.

22. TRL de 04/06/2015 | Exce¢do de incompeténcia procedente. Decisdo favoravel ao banco.
536/14.6TVLSB.L1

26. TRL de 08/09/2015 | Exce¢do de incompeténcia procedente. Decisdo favoravel ao banco.
542/14.0TVLSB-1

32. ST] de 26/01/2016 | Excecdo de incompeténcia procedente. Recurso per saltum. Decisdo
540/14.4TVLSB.S1 favoravel ao banco.

33. ST] de o04/02/2016 | Excecdo de incompeténcia procedente. Mantém acoérdio do TR.
536/14.6TVLSB.L1.51 Decisdo favoravel ao banco.

34. ST] de 21/04/2016 | Excecdo de incompeténcia procedente. Recurso per saltum. Decisdo
538/14.2TVLSB.L1.S1 favoravel ao banco.

Também nos casos ora em observacao, as a¢des foram intentadas por clientes
contra bancos que, por seu turno, excecionaram a incompeténcia internacional por
violacdo de pacto de jurisdi¢do acordado entre as partes.

Em todos os casos, o pacto de jurisdigdo estava integrado no ISDA Master
Agreement - contrato-quadro criado e facultado pela ISDA International Swaps and

Derivatives Association®, proposto pelas instituicbes suas associadas a quaisquer

® A ISDA International Swaps and Derivatives Association é uma associacdo internacional que opera
desde 1985 (inicialmente sob a designac¢do International Swap Dealers Association) com o objetivo de
tornar os mercados de produtos derivados mais seguros e eficientes. Presentemente, a associagdo tem
mais de 850 membros em 67 paises, incluindo institui¢bes de crédito, sociedades financeiras,
companhias de seguros, outras sociedades, governos e entidades supranacionais.

Um dos instrumentos desenvolvidos pela ISDA com vista a atingir os referidos objetivos é o ISDA
Master Agreement. Na génese deste estd o chamado Swaps Code, publicado pela ISDA em 1985. Em
1987, a ISDA criou um master agreement para swaps de taxas de juro e outro para swaps de divisas,
bem como um terceiro documento com defini¢des. Na década de 1990 todos os referidos documentos
foram revistos, dando origem ao 1991 ISDA Definitions, substituido pelo 2000 ISDA Definitions, e ao
1992 Master Agreement, entre outros documentos. O master agreement foi atualizado em 2002,
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contrapartes que pretendam celebrar contratos sobre produtos financeiros
derivados e que contém definicdes de termos e o regime juridico aplicavel aos
futuros contratos. Trata-se de um contrato-quadro de adesdo, composto por
cldusulas contratuais gerais, inalteravel, exceto no que respeita aos nomes das
partes, ainda que acompanhado de um outro documento, o Schedule, que pode
conter aditamentos e emendas. Como tal, a semelhanga do que vimos suceder com a
excecdo de pretericao de convencdo de arbitragem, também a respeito da excecdo de
violacdo de pacto de jurisdicao foi abordado o tema das clausulas contratuais gerais.

E também a semelhanca do que sucedeu com a exce¢do de pretericio de
tribunal arbitral, no que tange a excegdo de violagdo de pacto de jurisdi¢do, apenas a
primeira decisdo proferida a julgou improcedente, mantendo a competéncia dos
tribunais portugueses (TRL de 10/04/2014). Todas as demais decisdes julgaram
procedente a excecdo de incompeténcia internacional por violacdo de pacto de
jurisdicdo e absolveram o banco réu da instancia.

Em dois casos (acérdios de 26/01/2016 e de 21/04/2016, proc.
540/14.4TVLSB.S1 e 538/14.2TVLSB.L1.S1), os acorddos do Supremo foram proferidos

em recurso per saltum.

DESENVOLVIMENTO

Partilho da orientagdo seguida nos acorddos que julgaram procedente a
exce¢do de incompeténcia internacional por viola¢do de pacto de jurisdigao (o que
sucedeu em todos com exce¢do do primeiro).

Deles destaco os seguintes argumentos, que também revelam o meu

entendimento do direito vigente:

I. Perante uma situacdo juridica plurilocalizada que envolva Portugal e

outro(s) Estado(s) Membro(s) da Unido Europeia ha que aplicar as regras da

originando o presentemente utilizado 2002 ISDA Master Agreement. Outras informag¢des podem ser
obtidas http://www2.isda.org/. Sobre o master agreement em causa e outros, e sobre os instrumentos
de soft law de varias associa¢des profissionais no dmbito dos derivados, MARIA CLARA CALHEIROS, O
contrato de Swap, cit., pp. 140-174.
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competéncia internacional constantes do Regulamento (UE) 1215/2012 do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 12 de dezembro de 2012 (que revogou o
Regulamento (CE), 44/2001, de 16 de janeiro) - art. 8.2, n.° 4, da CRP.

A interpreta¢do uniforme daqueles Regulamentos estd confiada ao Tribunal
de Justica da Unido Europeia (TJUE), nos termos do art. 267 do TFUE (Tratado sobre

o Funcionamento da Unido Europeia).

II. Sobre os pactos atributivos de jurisdigdo rege o art. 25 do Regulamento
(UE) 1215/2012 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 12 de dezembro de 2012,
nos termos do qual se as partes, independentemente do seu domicilio, tiverem
convencionado que um tribunal ou os tribunais de um Estado-Membro tém
competéncia para decidir quaisquer litigios que tenham surgido ou que possam
surgir de uma determinada relacdo juridica, esse tribunal ou esses tribunais terdo
competéncia, a menos que o pacto seja, nos termos da lei desse Estado-Membro,
substantivamente nulo. Essa competéncia é exclusiva, salvo acordo das partes em
contrario.

Enfatizando a disciplina desta norma, no considerando (20) do Regulamento
(UE) 1215/2012 afirma-se que a questdo de saber se o pacto atributivo de jurisdi¢do a
favor de um tribunal ou dos tribunais de um Estado-Membro é nulo quanto a sua
validade substantiva devera ser decidida sequndo a lei do Estado-Membro do tribunal
ou tribunais designados no pacto, incluindo as regras de conflitos de leis desse
Estado-Membro.

Ainda de acordo com o art. 25, o pacto atributivo de jurisdicdo pode ser
celebrado: a) Por escrito (qualquer comunica¢do por via eletronica que permita um
registo duradouro do pacto equivale a «forma escrita») ou verbalmente com
confirmacdo escrita; b) De acordo com o0s usos que as partes tenham estabelecido
entre si; ou ¢) No comércio internacional, de acordo com os usos que as partes
conhecam ou devam conhecer e que, em tal comércio, sejam amplamente
conhecidos e regularmente observados pelas partes em contratos do mesmo tipo, no

ramo comercial concreto em questdo.
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Se as agoes forem da competéncia exclusiva de varios tribunais, sendo
demandado um tribunal de um Estado-Membro ao qual é atribuida competéncia
exclusiva por um pacto referido no art. 25, os tribunais dos outros Estados-Membros
devem suspender a instdncia até ao momento em que o tribunal demandado com

base nesse pacto declare que ndo é competente for forca do mesmo (art. 31, n.2 2).

III. O anterior Regulamento - o Regulamento (CE), 44/2001, de 16 de janeiro
- no seu art. 23, dispunha que se as partes, das quais pelo menos uma se encontre
domiciliada no territério de um Estado-Membro, tiverem convencionado que um
tribunal ou os tribunais de um Estado-Membro tém competéncia para decidir
quaisquer litigios que tenham surgido ou que possam surgir de uma determinada
relagdo juridica, esse tribunal ou esses tribunais terdo competéncia (e exclusiva, a
menos que as partes tivessem convencionado o em contrario).

Os requisitos de forma eram idénticos aos do atual Regulamento.

IV. O Regulamento vigente trouxe a possibilidade de o pacto ser
convencionado quando nenhuma das partes tem domicilio em Estado-Membro. E
clarificou situagoes que perante o Regulamento de 2001 suscitavam duvidas: que a
nulidade do pacto se afere pela lei do Estado-Membro a que as partes atribuiram
competéncia; e que se forem varios os tribunais com competéncia exclusiva, sendo
demandado um tribunal de um Estado-Membro ao qual é atribuida competéncia
exclusiva por um pacto referido no art. 25, os tribunais dos outros Estados-Membros
devem suspender a instdncia até ao momento em que o tribunal demandado com

base nesse pacto declare que ndo é competente for for¢a do mesmo.

V. O j4 afirmado e constitucionalmente consagrado primado das normas dos
regulamentos comunitarios sobre a nossa legislacdo interna impde que a validade e
eficacia dos pactos atributivos de jurisdicio ndo estejam dependentes de outros
requisitos (de forma ou de substincia) além dos estabelecidos nos referidos

regulamentos - presentemente e, para o que ora releva, o Regulamento (UE)
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1215/2012. O direito dos Estados-Membros ndo pode acrescentar outros requisitos de
validade ou eficdcia a convengdo atributiva de jurisdigdo.

Assente a aplicabilidade do Regulamento, improcedem as objec¢des a validade
do pacto de jurisdicdo estipulado, quer na dtica do art. 94 do CPC, quer na do
regime instituido em sede de clausulas contratuais gerais, designadamente no art.
19, alinea g), do DL 446/85. Nomeadamente, ndo é necessario que exista uma
qualquer conexdo entre o objeto do litigio e o tribunal designado, ndo sendo
valoraveis os inconvenientes para uma das partes decorrentes da localizagdao do foro

convencionado (ainda que o pacto conste de clausula contratual geral).

VI. Apesar de as normas do Regulamento ndo fazerem alusdo expressa ao
elemento da estraneidade ou internacionalidade da relacdo juridica, entende-se que
da ratio do diploma se deve retirar a necessidade de, para sua aplicagdo, ocorrer ou
surgir uma situacdo juridica internacional. Neste sentido vai a jurisprudéncia do
Tribunal de Justi¢a da Unido Europeia (TJUE).

No entanto, para que a relagdo juridica seja considerada internacional basta
um qualquer nexo, ainda que hipotético, com diferentes Estados, como, por
exemplo: que os contratos swap visem gerir o risco de flutuacdo de taxas de juro de
contratos de financiamento internacionais; que os contratos de swap estejam
sujeitos a um quadro negocial padronizado internacional (como por exemplo o
ISDA Master Agreement); que os contratos de swap prevejam a possibilidade de

cumprimento em Estado estrangeiros.

4. Aposta, excecdo de jogo, especulacao, falta de causa

Algumas indicagdes bibliograficas especificas sobre o tema: CARLOS FERREIRA DE
ALMEIDA, «Swaps de troca e swaps diferenciais», Cadernos do Mercado de Valores Mobilidrios,
N.2 esp., n.2 51, v. 1 (ag. 2015), p. 1-22; M. CLARA CALHEIROS, «O contrato de swap no contexto
da actual crise financeira global», Cadernos de Direito Privado, Braga, n.? 42 (abril-junho 2013),

p. 3-13 (em especial, pp. 7-10); HELDER M. MOURATO, «Swap de taxa de juro: A primeira
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jurisprudéncia», Cadernos do Mercado de Valores Mobilidrios, 44, abril 2013, p. 29-44; PAULO
MOTA PINTO, «Contrato de swap de taxas de juro, jogo e aposta e alteragdo das circunstdncias
que fundaram a decisdo de contratar», Revista de Legislacdo e de Jurisprudéncia, Coimbra, a.
143, n.2 3987 (jul.-ag. 2014), p. 391-413; PAULO MOTA PINTO, «Contrato de swap de taxas de juro,
jogo e aposta e alteragdo das circunstancias que fundaram a decisdo de contratar», Revista de
Legislacdo e de Jurisprudéncia, Coimbra, a. 144, n.2 3988 (set.-out. 2014), p. 14-56 (em especial
até p. 27); CALVAO DA SILVA, «TRL, Acordio de 21 de Margo de 2013 (Swap de taxa de juro: sua
legalidade e autonomia e inaplicabilidade da excepgdo de jogo e aposta)», Revista de
Legislacdo e de Jurisprudéncia, Coimbra, a. 142, n.? 3979 (mar¢o-abril 2013), p. 238-269; SIMAO
MENDES DE SOUSA, «Contrato de swap de taxa de juro: validade ou invalidade do contrato no

ordenamento juridico nacional», Revista da Ordem dos Advogados, Lisboa, a.75, n.3-4 (jul.-

dez. 2015), p. 697-744.

DADOS DA JURISPRUDENCIA

O tema foi tratado, em alguns casos a par de outros, nos acérddos do

quadro seguinte.

Tribunal, data, processo Decisao

5. TRL de 21/03/2013 | Declarada a nulidade por contrariedade e lei imperativa - aposta

2587/10.0TVLSB.L1 ilicita. Decisdo favoravel ao cliente.

9. TRL de 08/05/2014 | Resolu¢do do contrato por alteragdo anormal das circunstancias.

531/11.7TVLSB.L1-8 Decisdo favoravel ao cliente.

10. TRL de 13/05/2014 | Deveres de informa¢do e comunicagdo cumpridos, exce¢do de aposta

309/11.8 TVLSB.L1 inaplicavel. Decisdo favoravel ao banco.

14. ST] de 29/01/2015 | Declarada a nulidade dos contratos por ofensa a ordem publica.

531/11.7TVLSB.L1.S1 Mantém, no essencial, a decisio do TR, mas com outro fundamento.
Decisdo favoravel ao cliente.

16. ST] de 1/02/2015 | Exce¢do de aposta inaplicavel. Revista improcedente. Decisdo favoravel

309/11.8TVLSB.L1.S1 ao banco.

27. TRP de 15/09/2015 | A¢do improcedente. Decisdo favoravel ao banco.

29/141TVPRT.P1

29. TRP de 28/10/2015 | A¢do improcedente. Decisdo favoravel ao banco.

27/14.4TVPRT.P1

3. ST] de 26/01/2016 | A¢do improcedente. Mantido o acorddo do TR. Decisdo favoravel ao

876/12.9TVLSB.L1.S1 banco.

36. ST] de 03/05/2016 | Acdo improcedente. Mantém acdérddo do TR. Decisdo favoravel ao

27/14.5TVPRT.P1.S1 banco.
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37. TRL de 10/05/2016 | Ac¢do improcedente. Decisdo favoravel ao banco.
1246/14.0T8PDL.L1-7

Os contratos de permuta de taxas de juro que ndo visem gerir o risco de
flutuagdo de taxa de juro que o contraente tenha efetivamente de suportar por via
de obrigag¢Ges assumidas noutros contratos sdo especulativos?

Na positiva, tais contratos reconduzem-se a contratos de aposta?

Se assim for, trata-se de apostas ilicitas?

Noutra vertente, e tendo-se respondido afirmativamente a primeira questdo,
colocou-se também a seguinte: os contratos de swap de taxas de juro meramente
especulativos carecem de causa? Sdo negdcios abstratos?

E se assim for, sdo invalidos?

Foram estas as questdes debatidas nos dez arestos a seguir listados (em
alguns deles a par de outra(s) com idéntica relevancia).

Da anadlise da jurisprudéncia em causa podemos concluir que, num primeiro
momento (processos 2587/10.0TVLSB.L1 e 531/1.7TVLSB.L1-8, este no Ac. do STJ), os
tribunais superiores foram favoraveis a consideragdo de que a validade do contrato
de swap de taxa de juro dependeria de um efetivo fim econdmico-social de
cobertura de risco'’, consideracio que foi abandonada (a meu ver, bem) nos

acordaos proferidos a partir de fevereiro de 2015 (inclusive)”.

' Anotag¢des ou notas aos referidos acérdios em M. CLARA CALHEIROS, «O contrato de swap no
contexto da actual crise financeira global», Cadernos de Direito Privado, Braga, n.2 42 (abril-junho
2013), p. 3-13 (8); PAULO MOTA PINTO, «Contrato de swap de taxas de juro, jogo e aposta e alterag¢do
das circunstancias que fundaram a decisdo de contratar», Revista de Legislagcdo e de Jurisprudéncia,
Coimbra, a. 144, n.2 3988 (set.-out. 2014), p.14-56 (27); CALVAO DA SILVA, «TRL, Acorddo de 21 de
Margo de 2013 (Swap de taxa de juro: sua legalidade e autonomia e inaplicabilidade da excepgdo de
jogo e aposta)», Revista de legisla¢do e de jurisprudéncia, Coimbra, a. 142, n.2 3979 (mar¢o-abril 2013),
p- 238-269.

" A discussdo sobre se os contratos de swap se devem submeter as regras do jogo e aposta foi, em
tempos, suscitada em ordenamentos estrangeiros e neles superada, como nos da conta RUI PINTO
DUARTE, Tipicidade e atipicidade dos contratos, Almedina, 2000, pp. 129-130.
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DESENVOLVIMENTO

A jurisprudéncia ndo tem sido undnime nestas matérias. O desenvolvimento
que se segue corresponde ao meu pensamento, que vai no sentido da posicdo
dominante nos ultimos anos.

I. O swap de taxa de juro é um modelo contratual previsto e tutelado pelo
nosso ordenamento juridico, quer de forma genérica ao abrigo do principio da
autonomia privada positivado no art. 405 do CC, quer nos termos das normas do
CVM dirigidas aos instrumentos financeiros derivados e a sua comercializagdo,
independentemente da fun¢do econdmico-social que assuma (gestio de risco de
flutuagdo de taxa de juro, especula¢do, ou outra).

O swap de taxa de juro apresenta-se como contrato nominado, cuja
designagdo esta expressamente indicada na lei, desde pelo menos 1997. O DL 1/97,
de 7 de janeiro, que regula a aceitacdo pelo Estado de cldusulas de compensagdo
(netting e set-off) no ambito de acordos sobre produtos financeiros derivados, refere
expressamente no seu art. 2.2 os swaps de taxas de juro como contratos financeiros
abrangidos pelo diploma. E o DL 70/97, de 3 de abril, que reconhece oponibilidade a
massa falida e aos credores dessa massa de estipulacGes bilaterais de compensacdo
no ambito de contratos sobre instrumentos financeiros, alude, também no seu art.
2.2, a0s swaps como instrumentos financeiros sobre valores mobilidrios (a par de
contratos a prazo relativos a divisas, a taxas de juro e a taxas de caAmbio, opgdes e
analogos), aos quais o diploma se aplica.

O swap de divisas ja aparecia referenciado na lei portuguesa, pelo menos,
desde o DL 77-A/87, de 16 de fevereiro, pelo qual o Ministro das Financas foi
autorizado, em nome e representacdo da Republica Portuguesa, a contrair um
empréstimo de 15000 milhdes de ienes japoneses e a proceder a correspondente
emissdo de titulos, assim como a opera¢des de permuta de divisas (swap).

Desde as alteragdes introduzidas no Codigo dos Valores Mobiliarios pelo DL
357-A/2007, de 31 de outubro - que transpds para a ordem juridica interna, entre

outras, a Diretiva n.2 2004/39/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 21 de
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abril”, relativa aos mercados de instrumentos financeiros (vulgo DMIF) -, que o
swap de taxa de juro estd expressamente previsto como contrato derivado ao qual se
aplicam as regras do mesmo codigo (art. 2.2, n.2 1, al. e), do CVM).

Também o Regulamento (UE) n.° 549/2013 do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 21 de maio de 2013, relativo ao sistema europeu de contas (SEC)
nacionais e regionais na Unido Europeia, em anexo, e para o que ora interessa,
define os swaps e as suas categorias mais frequentes, entre as quais a dos swaps de
taxas de juro. Além disso, este Regulamento classifica os swaps como espécies de
derivados financeiros - que define como instrumentos financeiros ligados a um
dado instrumento financeiro, indicador ou mercadoria, através dos quais certos
riscos financeiros especificos podem ser negociados enquanto tal nos mercados -, e
afirma expressamente que os derivados financeiros podem servir varios propdsitos,
designadamente a gestdo de riscos, as opera¢des de cobertura, a arbitragem entre
mercados, a especulagdo e a remuneragdo dos empregados (assim se afirma em
5.200).

E pois claro que, perante o ordenamento nacional, a validade dos contratos
de permuta de taxa de juro ndo é condicionada pela fun¢do socioeconémica que em

concreto assumam.

II. O contrato de swap de taxa de juro, mesmo quando desgarrado de um
risco externo preexistente (ou seja, mesmo quando ndo tenha finalidade de
transformar um risco real e preexistente), ndo pertence a categoria dos contratos de
jogo e aposta, pois sdo diferentes nas suas fungdes. Os contratos de jogo e aposta
tém por fungdo o divertimento das partes, a sua causa ¢ meramente ludica, o que
nunca sucede nos contratos de swap. Estes podem ter varias causas, eventualmente
cumulativas: a gestdo ou minimizac¢do de um risco preexistente, a obten¢do de um
lucro (ainda que incerto) através do investimento numa dada posi¢do financeira

esperando a evolucdo de mercado num dado sentido ou, eventualmente, tirando

" Entretanto revogada pela Diretiva 2014/65/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de
maio de 2014, que mantém idénticas previsdes de contratos de swap.
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partido de diferengas em varios mercados. A sua fun¢do nunca é o simples
divertimento das partes contratantes.

Para quem entenda que este argumento ndo é determinante, acrescenta-se
que ao contrato de swap ndo é aplicavel a excecdo de jogo uma vez que o legislador
o acolheu expressamente na categoria de instrumentos financeiros, nos termos

estabelecidos no art. 22, n® 1, do CVM, regulando-o sob varios aspetos.

III. FungGes do contrato de swap de taxa de juro e cobertura de risco.

As fun¢des mais comuns do contrato de swap de taxa de juro sdo a gestdo de
um risco financeiro previamente assumido, a arbitragem (aqui entendida como a
exploragdo das diferengas de pregcos do mesmo produto em diferentes mercados) e a
especulagdo. Assim resulta do Regulamento (UE) n.° 549/2013 do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 21 de maio de 2013, e das andlises correntemente
efetuadas pela doutrina sobre o modelo contratual em causa®.

A finalidade que designo por gestdo de risco corresponde ao que em lingua
inglesa se designa por hedging, realidade que também é traduzida por cobertura de
risco'.

A este respeito ha que ter em conta que, no ordenamento juridico portugués,
usamos, de ha muito, o termo cobertura, ou a expressio cobertura de risco, no

ambito do contrato de seguro. O equivalente em inglés é coverage: «inclusion in an

 ANTONIO PEREIRA DE ALMEIDA, «Instrumentos financeiros: os Swaps», cit., p. 67; MARIA CLARA
CALHEIROS, O contrato de Swap, cit., pp. 65-75; PEDRO BOULLOSA GONZALEZ, «Interest Rate Swaps:
Perspectiva juridica», cit., pp. 13 e ss.; PAULO MOTA PINTO, «Contrato de swap de taxas de juro, jogo e
aposta...», RLJ, a. 143, n.2 3987, cit., pp. 402-8; SIMAO MENDES DE SOUSA, «Contrato de swap de taxa de
juro: validade ou invalidade do contrato no ordenamento juridico nacional», cit., pp. 702-5.
Reconhecendo as varias fungées do contrato, mas entendendo oponivel a excecdo de jogo ao swap
meramente especulativo, HELDER M. MOURATO, O contrato de Swap de taxa de juro, Coimbra,
Almedina, 2014, pp. 64-79.

' Exemplificativamente, MARIA CLARA CALHEIROS, O contrato de swap, cit., pp. 65-6; e M. CLARA
CALHEIROS, «O contrato de swap no contexto da actual crise financeira global», cit., p. 5. Também
assim sucede com o ponto 5.200 do Anexo ao Reg. 549/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho,
de 21 de maio de 2013. Versdo inglesa: «5.200 Financial derivatives are used for a number of purposes
including risk management, hedging, arbitrage between markets, speculation and compensation of
employees (..)». Versio nacional: «5.200 Os derivados financeiros servem vdrios propositos,
designadamente a gestdo de riscos, as operacbes de cobertura, a arbitragem entre mercados, a
especulagdo e a remunerac¢do dos empregados (...)».
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insurance policy or protective plan», «the extent of protection afforded by an
insurance policy», «protection against a risk or risks specified in an insurance
policy»”, «Insurance. protection provided against risks or a risk, often as specified:
Does the coverage include flood damage?»®. Ou ainda: «Insurance: Scope of
protection (cover) provided by a policy through inclusion of named perils or risks»".

Presentemente, no dmbito do direito dos seguros onde o conceito estd
enraizado, extrai-se do art. 1.2 da LCS a seguinte nogdo: cobertura é a obrigacdo de
realizar a prestacdo convencionada em caso de ocorréncia do evento aleatério
previsto no contrato (e pela qual o tomador se obriga a pagar o prémio). O tomador
paga o prémio para que o segurador suporte o risco de ocorréncia do sinistro; o
segurador sujeita-se durante o periodo de vida do contrato, a ter de prestar, a ter de
pagar uma quantia predeterminada, ou predetermindvel em funcdo de certos
critérios, ou, ainda, correspondente a dado prejuizo.

Margarida Lima Rego da-nos a definicdo de cobertura de risco de duas
perspetivas: «como o universo de factos possiveis previstos no contrato de seguro,
cuja verificagdo determinard a realizagdo da prestacdo por parte do segurador
(cobertura-objeto) ou como o estado de vincula¢do do segurador, durante todo o
periodo do seguro, conducente a constitui¢do de uma obrigacdo de prestar em caso
de ocorréncia de um desses factos (cobertura—garantia)»‘8.

No contrato de permuta de taxa de juro ndo ha coverage, ndo ha cobertura de
risco com o sentido que tem no direito dos seguros. O que se verifica no swap de
taxa de juro é o que em inglés se designa por hedging (e que é diferente de
coverage).

Vejam-se os varios significados de hedge ou hedging com interesse para o
caso: «to mitigate a possible loss by counterbalancing (one's bets, investments,
etc.)», «to prevent complete loss of a bet by betting an additional amount or

amounts against the original bet», «Finance. to enter transactions that will protect

> Todos em www.thefreedictionary.com.

'® Em www.dictionary.com.

7 Em www.businessdictionary.com.

'® MARGARIDA LIMA REGO, Contrato de seguro e terceiros, Coimbra Editora, 2010, p. 96.
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against loss through a compensatory price movement»”, «to minimize or protect
against the loss of by counterbalancing one transaction, such as a bet, against
another», «to take compensatory measures so as to counterbalance possible loss»*.

Leia-se também o significado de hedging em dicionarios especializados:

- «A risk management strategy used in limiting or offsetting probability of
loss from fluctuations in the prices of commodities, currencies, or securities. In
effect, hedging is a transfer of risk without buying insurance policies.

Hedging employs various techniques but, basically, involves taking equal and
opposite positions in two different markets (such as cash and futures markets).
Hedging is used also in protecting one's capital against effects of inflation through
investing in high-yield financial instruments (bonds, notes, shares), real estate, or
precious metals.»*;

- «A hedge is an investment to reduce the risk of adverse price movements in
an asset. Normally, a hedge consists of taking an offsetting position in a related
security, such as a futures contract.»*.

Coverage também pode ter significado em finangas — «Extent to which the
assets of a firm (specially the cash flow) are adequate in meeting its debt

> - mas ndo é sinonimo de hedging. E hedging ndo tem significado no

obligations»*
direito dos seguros.

No ambito do direito financeiro, o hedging é a gestdo do risco através da
celebracdo de contratos derivados ou através da diversificacdo dos investimentos.
Quer no hedging quer na cobertura de risco propria dos contratos de seguro ha
transferéncia de risco através de um contrato. Mas enquanto no hedging a
transferéncia se opera através da assun¢do de uma posi¢do num contrato derivado

(opg¢ao, swap, futuro ou forward) ou através da diversificagdo dos investimentos, na

cobertura de risco opera-se através de contrato de seguro. Enquanto no hedging se

Y Todos em www.dictionary.com.

** Os dois tltimos em www.thefreedictionary.com.
* Em www.businessdictionary.com.

** Em www.investopedia.com.

» Em www.businessdictionary.com.
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transfere o risco de uma dada evolucdo de mercado e em certa medida, podendo
ganhar-se (obter-se mais do que o prejuizo que se sofreria sem essa estratégia), mas
correndo-se, em contrapartida, o risco de ndo ganhar ou de perder caso a evolugdo
seja desfavoravel ou ndo seja a esperada; na cobertura de risco transfere-se, total ou
parcialmente o risco de perda, mediante um prec¢o (sem possibilidade de ganho, ou
seja, sem possibilidade de obter valor além do prejuizo, e sem possibilidade de
perda, além da parte do prejuizo eventualmente nio coberta).

Para evitar confusdo de conceitos, prefiro traduzir hedging por gestdo de
risco, em vez de cobertura de risco.

A traducdo de hedging por cobertura de risco gera confusdo entre a gestdo de
risco prépria de contratos de swap de taxa de juro (hedging) e a cobertura de risco
propria dos contratos de seguro (insurance coverage). Tal confusdo ndo é querida: «é
profundamente enganador querer equiparar os contratos de swap, ou outros
derivados que servem para a realizagio da cobertura de risco (hedging), aos
contratos de seguro. Alids, para infirmar tal juizo comparativo, bastaria lembrar que
a propria definicdo de hedging é a utilizacdo de meios especulativos para finalidades
conservadoras»™*.

A traducdo de hedging por cobertura de risco deve ser evitada por propiciar a
confusdo entre os conceitos de cobertura de risco no seguro e de cobertura de risco

enquanto tradugdo de hedging™.

** M. CLARA CALHEIROS, «O contrato de swap no contexto da actual crise financeira global», cit., p. 5.
*>No Ac. STJ de 29/01/2015, proc. 531/1.7TVLSB.L1.S1, o contrato de swap de taxa de juro foi declarado
nulo por ofensa a ordem publica (especulativo, auséncia de finalidade de cobertura de risco); e no
processo 1387/11.5TBBCL (Ac. TRG de 31/01/2013 e Ac. STJ de 10/10/2013), 0 contrato foi resolvido por
alteragdo anormal de circunstancias por ter deixado de ter a fun¢do de «cobertura». V. anotagbes a
um ou outro destes casos em M. CLARA CALHEIROS, «O contrato de swap no contexto da actual crise
financeira global», cit., pp. 11-13; TIAGO MANUEL SOUSA FREITAS E COSTA, «Resolu¢do do contrato de
swap de taxa de juro: anotac¢do jurisprudencial», O Direito, Coimbra, a. 146, n.2 2 (2014), pp. 530-542;
DIOGO PEREIRA DUARTE, «A regulacdo contratual do risco e a alteracdo das circunstancias, a propdsito
dos swaps; anotacdo ao Acérddo do Tribunal da Relagdo de Lisboa, de 08/05/2014», Revista de Direito
das Sociedades, Coimbra, a.7, n.1 (2015), pp. 189-235; PAULO MOTA PINTO, «Contrato de swap de taxas
de juro, jogo e aposta e alteragdo das circunstancias que fundaram a decisdo de contratar», RLJ, a.
144, n.2 3988, cit., pp. 49 e ss.; CALVAO DA SILVA, «STJ, Acérddo de 10 de Outubro de 2013 (swap de
taxa de juro: inaplicabilidade do regime da altera¢do das circunstancias)», Revista de legislagdo e de
jurisprudéncia, Coimbra, a. 143, n.2 3986 (maio-junho2014), pp. 348-373.
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IV. Concluindo: o contrato de swap de taxa de juro pode ter uma fungio de
gestdo de risco (que ¢é diferente da fun¢do de cobertura do contrato de seguro), mas
pode ter também outras fun¢des, nomeadamente, meramente especulativas (como
sucedera quando ndo tem subjacente qualquer risco real emergente de uma posi¢do
juridica real), sem que isso contenda com a sua validade, eficdcia e licitude.

De acrescentar, a latere e sem conceder, que, se a cobertura de risco fosse um
elemento essencial do modelo contratual swap de taxa de juro, a falta desse
elemento numa ocorréncia contratual concreta ndo geraria a invalidade do contrato,

~ . ~ ;. c e . , . 6
mas apenas a sua ndo qualificacdo na espécie, a sua atipicidade (também social)*.

5. Alteracao anormal das circunstancias

Algumas indicagdes bibliogréficas especificas sobre o tema: M. CLARA CALHEIROS, «O
contrato de swap no contexto da actual crise financeira global», Cadernos de Direito Privado,
Braga, n.2 42 (abril-junho 2013), p. 3-13 (em especial, pp. 11-3); ANTONIO MENEZES CORDEIRO,
«Direito bancario e alteracdo de circunstancias», in I Congresso de Direito Bancdrio, Coimbra,
Almedina, 2015, p. 27-81; TIAGO MANUEL SOUSA FREITAS E COSTA, «Resolugdo do contrato de
swap de taxa de juro: anotac¢do jurisprudencial», O Direito, Coimbra, a. 146, n.2 2 (2014), p. 530-
542; DIOGO PEREIRA DUARTE, «A regulacdo contratual do risco e a altera¢do das circunstancias,
a proposito dos swaps; anotagdo ao Acordio do Tribunal da Relagdo de Lisboa, de 08/05/2014»,
Revista de Direito das Sociedades, Coimbra, a.7, n.1 (2015), p. 189-235; PAULO MOTA PINTO,
«Contrato de swap de taxas de juro, jogo e aposta e alteracdo das circunstancias que fundaram
a decisdo de contratar», Revista de Legislagdo e de Jurisprudéncia, Coimbra, a. 144, n.2 3988
(set.-out. 2014), p. 14-56 (em especial pp. 27 e ss.); Jodo CALVAO DA SILVA, «Contratos bancdrios
e alteragdo das circunstancias», Boletim da Faculdade de Direito, Coimbra, v. 9o, n.2 2 (2014),
P.539-566; CALVAO DA SILVA, «STJ, Acérddo de 10 de Outubro de 20137 (swap de taxa de juro:
inaplicabilidade do regime da alteragdo das circunstdncias)», Revista de legislagdo e de

jurisprudéncia, Coimbra, a. 143, n.2 3986 (maio-junho2014), p. 348-373.

*® Sobre o tema ja muito se escreveu. Exemplificativamente, acerca de um aspeto do contrato de
mediagdo e com indica¢des sobre questdes andlogas noutros contratos, v. o meu O contrato de
mediagdo, Almedina, 2014, pp. 382-5.
*7 Bem indicado no sumdrio da capa da RLJ em causa, mas, por lapso manifesto, indicado na p. 348
como «Acordio de 12 de Setembro».
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DADOS DA JURISPRUDENCIA

O tema foi tratado, em alguns casos a par de outros, nos acérddos do

quadro seguinte.

Tribunal, data, processo

Decisao

4. TRG de 31/01/2013 | Resolugdo do contrato por alteracdo anormal das circunstdncias.
1387/1.5TBBCL-B.G1 Decisdo favoravel ao cliente.

6. ST] de 10/10/2013 | Resolu¢do do contrato por alteragdo anormal das circunstancias.
1387/1.5TBBCL.G1.51 Mantém decisdo do TR. Decisdo favoravel ao cliente.

9. TRL de 08/05/2014 | Resolu¢do do contrato por alteragdo anormal das circunstancias.
531/11.7TVLSB.L1-8 Decisdo favoravel ao cliente.

13. TRL de 15/01/2015 | Julgada ndo verificada alteragdo anormal das circunstincias que

876/12.9TVLSB.L1-6

justificasse resolu¢do ou modificacdo do contrato. Decisdo favoravel ao
banco.

14. ST] de 29/01/2015
531/11.7TVLSB.L1.S1

Declarada a nulidade dos contratos por ofensa a ordem publica.
Mantém decisdio do TR com diferente fundamentagdo. Decisdo
favoravel ao cliente.

19. TRL de 28/04/2015
540/11.6TVLSB.L2

Decretada a resolucdo do contrato por alteragdo das circunstincias.
Decisdo favoravel ao cliente.

24. TRL de o02/07/2015
2118-10.2TVLSB.L1.-2

Agdo improcedente. Decisdo favoravel ao banco.

3. ST] de 26/01/2016 | A¢do improcedente. Mantido o acorddo do TR. Decisdo favoravel ao
876/12.9TVLSB.L1.S1 banco.
37. TRL de 10/05/2016 | Agao improcedente. Decisdo favoravel ao banco.

1246/14.0T8PDL.L1-7

Seis processos,

nove acdrddos. A jurisprudéncia apresenta-se dividida em

partes iguais nesta matéria.

Nos processos 531/11.7TVLSB, 540/1.6TVLSB e 1387/11.5TBBCL, a decisdo foi

sempre favordvel ao cliente, tendo-se decretado a resolugdo do contrato por

alteracdo anormal das circunstancias em que as partes fundaram a decisdo de

contratar (pequena ressalva para dizer que no processo 531/11.7TVLSB assim foi

apenas na Relagdo, tendo o Supremo mantido a decisdo favoravel ao cliente, mas

com fundamento diferente da alteracdo das circunstincias). A resolugio dos

contratos de swap foi decretada por os tribunais terem considerado que a descida
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das taxas de juro causada pela crise de 2008-2009 constituia uma grave e anormal
alteragdo das circunstancias em que as partes tinham fundado as suas decisdes de
celebrar os contratos de swap de taxas de juro®.

Nos processos 2118-10.2TVLSB, 876/12.9TVLSB e 1246/14.0T8PDL, as agdes
propostas pelos clientes dos bancos foram julgadas improcedentes, ndo tendo sido

decretadas as pedidas resolu¢ées dos contratos.

DESENVOLVIMENTO

O desenvolvimento que segue é pessoal, seguindo no essencial a posicao
jurisprudencial dominante nos ultimos anos.

I. A andlise subsequente segue o seguinte percurso: o contrato de swap de
taxa de juro como contrato aleatério; aplicabilidade do art. 437 do CC aos contratos
aleatorios - circunstancias que, a alterarem-se grave e anormalmente, permitem

essa aplicacdo; «riscos proprios do contrato» de swap de taxa de juro.

II. O contrato de swap de taxa de juro é pacificamente reconduzido a
categoria doutrinal dos contratos aleatérios. Apesar de estes ndo constituirem uma
categoria legislada, varios contratos classificados como tal estdo previstos e/ou
regulados por lei. Lembro o jogo e aposta, a venda de bens futuros com carater
aleatorio, a venda de bens de existéncia ou titularidade incerta, a renda vitalicia e os
contratos de seguro. Tém em comum serem contratos onerosos nos quais, no
momento da sua celebracdo, a existéncia e/ou a extensdo da atribuicdo de uma ou
de ambas as partes estd, por estipulagdo contratual, dependente de um facto incerto

quanto a sua verificagdo (incertus an) ou quanto ao momento dessa verificacdo

8 Parte dos referidos acérdaos foram objeto das seguintes anotacdes: M. CLARA CALHEIROS, «O
contrato de swap no contexto da actual crise financeira global», cit., pp. 1-13; TIAGO MANUEL SOUSA
FREITAS E COSTA, «Resolugdo do contrato de swap de taxa de juro: anotagdo jurisprudencial», cit.;
DIOGO PEREIRA DUARTE, «A regulacdo contratual do risco e a alteracdo das circunstancias, a propdsito
dos swaps; anotacdo ao Acordio do Tribunal da Relagdo de Lisboa, de 08/05/2014», cit.; PAULO MOTA
PINTO, «Contrato de swap de taxas de juro, jogo e aposta e alteragdo das circunstancias que fundaram
a decisdo de contratar», RLJ, a. 144, n.2 3988, cit., pp. 49 e ss.; CALVAO DA SILVA, «STJ, Acérdédo de 10
de Outubro de 2013 (swap de taxa de juro: inaplicabilidade do regime da alteracdo das
circunstancias)», cit..

HU LGAR Online, outubro de 2016 | 82



O contrato de swap de taxa de juro
Cinco anos de jurisprudéncia portuguesa

Higina Orvalho Castelo

(incertus quando), o que gera incerteza sobre o resultado econémico do contrato,
para ambas as partes™.

E fundamental, na minha perspetiva, o acordo das partes em que uma ou mais
das atribui¢ées contratuais fique dependente de um evento incerto. A necessdria
incerteza relativamente ao resultado economico do contrato e o eventual

desequilibrio final entre as atribui¢cées sdo consequéncias daquela estrutura.

III. Desequilibrios entre prestacGes e incertezas quanto ao resultado
econémico do negocio podem suceder em quase todos os contratos em que exista
um hiato temporal entre o acordo e a execugdo das prestagdoes. Em qualquer
contrato, excetuados talvez os mais simples e instantdneos contratos de troca, cada
uma das partes corre o risco de que a prestacdo da parte contraria ndo venha a ser
satisfeita do modo esperado (mora, cumprimento defeituoso, incumprimento,
impossibilidade), ou que, por alteragio das circunstincias econdémicas ou
financeiras, se torne menos vantajosa que o previsto aquando da contrata¢do, ou
que a sua propria prestacdo se torne mais onerosa.

Os primeiros sdo riscos compensados pela regulacdo contratual e que
desaparecem com atuagdo dessa regulacdo. Por vezes sdo duplamente acautelados
com a acoplagdo de garantias.

Os segundos sdo riscos sem cura, que desequilibram indelevelmente o valor
das prestagdes contratuais mas dentro de uma esfera de normalidade, dentro da
esfera de eventos externos ao contrato, que sabemos a partida que podem suceder,
mas que no caso concreto esperamos que ndo sucedam. Riscos que assumimos, mas
sdo malquistos; que ndo nos impedem de contratar, mas que gostariamos de ndo
correr. Dai que, por vezes, os tentemos minimizar por via de clausulas contratuais,
nomeadamente de indexa¢do de valores. A este segundo conjunto de riscos chama-

se «alea normal dos contratos» ou «risco econdmico em sentido estrito».

*? Neste pardgrafo e nos seguintes recorro livremente as pp. 287-96 do meu O contrato de mediagdo,
Almedina, 2014, nas quais se encontra mais extensa fundamentagao.

HU LGAR Online, outubro de 2016 | 83



O contrato de swap de taxa de juro
Cinco anos de jurisprudéncia portuguesa

Higina Orvalho Castelo

IV. Estes riscos normais sdo juridicamente irrelevantes enquanto ndo
atingirem um grau de anormalidade tal que, por via do instituto da resolu¢do ou
modificacdo do contrato por altera¢do das circunstancias (art. 437 do CC), os torne
juridicamente relevantes. Entre o risco economico em sentido estrito ou dlea normal
dos contratos e os riscos que permitem o funcionamento deste instituto existe uma

diferenca de grau, ndo de qualidade.

V. Nos contratos aleatérios, a alea tem uma compleicdo diferente dos riscos
de que falamos até agora. Nos contratos aleatorios, a dlea é desejada e incorporada
no contrato por estipulagdo das partes (ainda que tdcita) e vai influenciar a
existéncia ou a determinacdo da prestacdo, ou de varias prestagdes. S3o as partes
que querem que a prestacdo de uma, ou de ambas, fique dependente de um evento
futuro e incerto (quanto a sua verificagdo ou ao momento desta), sdo as partes que
querem correr o risco da incerteza que essa dependéncia vai produzir no resultado
econémico do contrato, querem correr o risco de ganhar e de perder. Ndo é que
desejem perder, ou sequer que desejem o evento de que resultard a prestagdo
aleatdria, mas desejam e aceitam indubitavelmente correr o risco de que isso possa
acontecer, na esperanga de que o evento aleatorio lhes seja favoravel.

Podemos concluir que enquanto a dlea normal (risco econémico) é exterior
ao contrato, eventual e afeta o valor da prestagcdo; a dlea prépria dos contratos
aleatérios (risco juridico) é intrinseca, necessdria e afeta a existéncia ou a extensdo

da prestacao.

VI. Além desta &lea intrinseca ou enddgena, risco juridico (e, claro esta, da
alea normal ou risco econdmico presente em todos os contratos), os contratos
aleatdrios, com exce¢do dos de jogo e aposta, podem lidar também com um risco
exogeno, preexistente, que se quer cobrir, gerir, minimizar ou sobre o qual se quer

especular.
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VII. Tem-se suscitado a questio de saber se é aplicavel aos contratos
aleatorios o instituto da resolu¢do ou modificagio do contrato por alteragdo
anormal das circunstancias previsto no art. 437 do CC.

Na minha perspetiva, a resposta é positiva quando as alterag¢ées sdo da esfera
do risco econémico, da alea normal, mas que ao tomarem proporgdes graves e
anormais, justificam a disciplina do instituto. O ISDA Master Agreement 2002 prevé
que determinadas alteragbes supervenientes e anormais das circunstancias que
foram pano de fundo da contratagdo possam conduzir a resoluc¢do do contrato. Com
efeito, na cldusula 5.2, alinea (b) — Termination Events - prevé-se a possibilidade de
poOr termo ao contrato perante a ocorréncia superveniente de graves e inesperadas
alteragbes do quadro fiscal ou da introducdo de restrigdes legais a entrada e saida de

capitais no Estado onde se situe uma das partes, entre outras.

VIII. Quando as alteragdes se situam na esfera do risco juridico, do risco
endogeno, querido e criado pelo contrato aleatdrio (ainda que por vezes reportado a
um outro tipo de risco preexistente que se quis limitar ou cobrir), a resposta impde-
se negativa.

E com este enquadramento, pensando nos «riscos proprios do contrato» de
swap, nos riscos que as partes quiseram e criaram ao celebrar o contrato, que lemos:

- «A principal consequéncia da classificagio do contrato de swap na
categoria dos contratos aleatdrios é a ndo aplicagido do regime do art. 437.2 do
Cdédigo Civil sobre resolucdo com base na alteragdo das circunstancias, em face
de uma inesperada e grave evolugdo, para uma ou outra das partes, das taxas
ou das cotagdes das moedas adotadas como referentes do contrato de swap
celebrado.»*’.

- «Sendo este o cora¢do do contrato sinalagmatico e aleatério que é o
swap, deve ter-se por ndo sujeito ao regime do art. 437.2 do Cddigo Civil, sob

pena de contradigdo nos termos e desnaturagdo do swap: a flutuagao dos juros

3° MARIA CLARA CALHEIROS, O contrato de Swap, cit., p. 9o.
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por referéncia a evolu¢do do Euribor é o objeto e a causa deste swap
concretamente celebrado, nos limites acordados, pelo que ndo pode deixar de
considerar-se coberta pelos riscos préprios deste contrato a prestagdo aleatoria
da parte onerada com o pagamento do saldo liquido resultante da possivel
compensag¢do das obrigag¢des reciprocas (...).

Numa palavra: a volatilidade dos juros é o risco proprio do swap, a ndo
permitir a sua resolugdo pois as partes expuseram-se voluntariamente a
alteracdo da Euribor e a descida verificada ndo decorreu de outros eventos,
causas ou circunstancias (altera¢do legislativa, guerra, implosdo do euro, etc),
diferentes e fora da oscilacdo do mercado como a dlea do contrato de troca
concretamente firmado (reparticdo e assunc¢ao contratual do risco).»*".

- «Mesmo quando se afirma que também os contratos aleatérios ndo
estdo subtraidos a aplicagio do regime da alteragio anormal das
circunstancias, previsto no artigo 437.2, desde que a alteracdo em causa va para
além de quaisquer flutuagGes previsiveis no momento da celebragdo do
contrato, ou do risco tipico do contrato, ressalva-se o caso de o contrato
aleatério em causa ter como finalidade, e objeto, justamente a alteragcdo da
exposi¢cdo ao risco em questdo.

Neste caso, quando o contrato aleatdrio, pela sua finalidade, visa expor
as partes ao risco em causa, parece claro que apenas alteragcdes de outras
circunstdncias, diversas daquelas cujo risco as partes quiseram afetar mediante
a celebragdo do contrato aleatdrio (circunstancias ja fora da alea contratual),
poderdo ser relevantes para efeitos do art. 437.%, n.° 1. Ja a alteragdo que
consiste justamente na variagdo dos riscos que as partes quiseram, pela propria

finalidade do contrato, assumir quando contrataram, integra os “riscos proprios

3 JoAo CALVAO DA SILVA, «Contratos bancarios e alteracio das circunstancias», Boletim da Faculdade
de Direito, Coimbra, v. 90, n.2 2 (2014), pp. 539-566 (553-4).
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do contrato” que estdo previstos, como elemento negativo da previsao, naquela
norma do Codigo Civil.»*.

- «Na verdade, o risco de variacdo das taxas de juro, em consequéncia de
uma crise financeira global ou de outros eventos, estd claramente coberto
pelos “riscos préprios do contrato” de swap de taxas de juro — é a ele mesmo
que a celebracdo do contrato se dirigiu, sendo esta assun¢do incompativel com
a pretensdo de, ex post, “alijar” as consequéncias desses riscos (depois de,
eventualmente, se ter beneficiado em periodos anteriores de oscilagdes mais
favoraveis das taxas).

Note-se, ainda, que esta conclusdo, se é valida em geral para o swap de
taxas de juro, serd ainda mais clara naqueles casos em que o swap previu
expressamente, por acordo das partes, limites inferiores (floors) ou superiores
para a taxa a pagar (ou para alteracdo desta), e em que estd em causa uma
alteragdo que levou justamente a ultrapassagem desses limites.

Com efeito, se o contrato de swap taxa de juro em questdo previu
determinados intervalos ou barreiras como limites para a altera¢do das (taxas
de juro e das) prestagdes devidas, e se a alegada alteragdo das circunstancias,
em resultado da crise financeira de 2008, se traduziu na ultrapassagem desses
limites, convencionados pelas partes (e ndo noutras consequéncias, como a
limitacdo da circulagdo de capitais, o encerramento do mercado intercambiario
ou de mercados de valores mobilidrios, etc.), ndo pode dizer-se que se tenha
produzido qualquer “alteracdo anormal” de circunstancias em que as partes
fundaram a decisdo de contratar. Isto, desde logo, porque tal alteragdo foi
especificamente prevista pelas préprias partes, ao estipularem quais as taxas
que, pare efeitos do swap, seriam devidas quando fosse ultrapassada

determinada barreira.»>.

3* PAULO MOTA PINTO, «Contrato de swap de taxas de juro, jogo e aposta e alteracdo das
circunstancias que fundaram a decisdo de contratar», RLJ, ano 144, cit., p. 46.
3 PAULO MOTA PINTO, «Contrato de swap de taxas de juro, jogo e aposta e altera¢do das
circunstdncias que fundaram a decisdo de contratar», RL] ano 144, cit., p. 54.
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6. Violacao de deveres de informag¢ao e comunicag¢ao/erro

DADOS DA JURISPRUDENCIA

O tema foi tratado, em alguns casos a par de outros, nos acérddos do

quadro seguinte.

Tribunal, data, processo

Decisao

1. TRL de 17/02/2011
2408/10.4TVLSB-B.L1-8

Deveres de informa¢do cumpridos. Decisdo favoravel ao banco.

3. TRL de 25/09/2012
2408/10.4TVLSB.L1

Deveres de informa¢do cumpridos. Decisdo favoravel ao banco.

10. TRL de 13/05/2014
309/11.8TVLSB.11

Deveres de informagdo e comunica¢do cumpridos, excecdo de aposta
inaplicavel. Decisdo favoravel ao banco.

19. TRL de 28/04/2015
540/11.6TVLSB.L2

Decretada a resolu¢do do contrato por alteragdo das circunstincias.
Decisdo favoravel ao cliente.

23. ST] de 16/06/2015
1880/10.7TVLSB.L1.51

Deveres de informac¢do e comunica¢do cumpridos. Revoga acorddo do
TR. Decisdo favoravel ao banco.

24. TRL de o02/07/2015 | A¢do improcedente. Decisdo favoravel ao banco.

2118-10.2TVLSB.L1.-2

37. TRL de 10/05/2016
1246/14.0T8PDL.L1-7

Acdo improcedente. Decisdo favoravel ao banco.

A violagdo de deveres de informacdo foi suscitada com dois fundamentos: a)
por os contratos terem clausulas contratuais gerais e ndo terem sido cumpridos os
deveres de comunicac¢do, informacdo e esclarecimento impostos pelo DL 446/85, de
25 de outubro (com as suas atualiza¢des); b) por os contratos serem celebrados com
intermediario financeiro sem que este tivesse cumprido os deveres de informacgdo
que lhe sdo impostos pelos arts. 312 a 312-G do CVM.

Por vezes, e na sequéncia da alegacdo de violagdo daqueles deveres, invoca-se
o erro sobre os motivos determinantes da vontade ou sobre o objeto do negdcio (art.
252 do CC).
estas matérias, e dispensando-me de outros

No que respeita a

desenvolvimentos, ha que ter em consideracdo as normas gerais e especiais do
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ordenamento que ao caso caibam. Os deveres de informag¢do emanados do principio
da boa fé, a observar desde a fase negocial ou pré-contratual, sdo, no swap de taxa de
juro, acrescidos pelas regras mais exigentes do CVM (trata-se de contrato de balcdo
celebrado com instituicdo de crédito ou sociedade financeira com qualidade de
intermedidria) e do regime das cldusulas contratuais gerais (por norma, ha
subscricdio de contrato-quadro de adesio e/ou de um contrato com algumas
clausulas ndo negociadas).

O contrato em causa, como qualquer outro, ndo estd imune a situagoes que
contendam com a sua validade e eficicia, como as que respeitam a vicios na
formacdo da vontade, entre outros. Nao obstante, em nenhum dos casos chegados
aos tribunais judiciais superiores foi por estes declarado nulo ou anulado contrato
(ou cldusulas dele) por desrespeito de deveres de informag¢do ou de comunicacdo.

Também ndo se verificou qualquer caso de anula¢do por erro.

HU LGAR Online, outubro de 2016 | 89



O contrato de swap de taxa de juro
Cinco anos de jurisprudéncia portuguesa

Higina Orvalho Castelo

CONCLUSOES

Os contratos de swap de taxas de juro s6 foram fonte de desentendimentos
entre as partes na sequéncia da descida das taxas de juro ocorrida a partir de finais
de 2008.

Apenas os clientes dos bancos que tinham trocado taxas Euribor por taxas
fixas (e tendo por base valores nocionais muito elevados) intentaram ac¢oes
pretendendo invalidar ou resolver os contratos. Se se lembrarem dos casos
imagindrios descritos na introducdo, apenas clientes nas posi¢oes de Abel
intentaram ag¢des. Os Bancos, por seu lado, ndo intentaram ag¢des simétricas contra

clientes com as posicoes de Carlos ou de Ddrio.

Os argumentos de fundo utilizados pelos autores das a¢des correspondem a
trés grandes linhas e por vezes foram cumulativamente invocados, com os
respetivos pedidos subsididrios:

a) Invocacdo de que o contrato celebrado era puramente especulativo e
correspondia a uma aposta ilicita, enfermando de nulidade;

b) Alegagdo de grave e anormal alteragdo das circunstancias em que as partes
fundaram as suas decisdes de contratar, com o consequente pedido de resolu¢do do
contrato;

c) Violacdo de deveres de informac¢do e comunica¢do de clausulas contratuais
gerais de que o contrato se compunha, violagdo de deveres de informac¢do proprios

do intermediario financeiro, consequente erro da autora sobre o objeto do negocio.

Inicialmente (2013 e 2014), parte da jurisprudéncia foi sensivel aos
argumentos de contrariedade a ordem publica e de anormal alteragio das
circunstdncias, com consequentes declaragdes de nulidade e resolucdo de contratos.

Ultimamente (2015 e 2016), a jurisprudéncia tem afirmado a validade dos
contratos de swap de taxas de juro, mesmo quando meramente especulativos, e tem

entendido que a descida das taxas de juro operada pela crise de 2008-2009 estd
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coberta pelos riscos proprios do tipo contratual em causa. Esta evolu¢do é, na minha

perspetiva, a melhor.

Casos pontuais de invalidade ou ineficdcia, total ou parcial, de contratos de
swap de taxa de juro podem ocorrer por via da aplicagdo das regras gerais quando
nos casos concretos se verifiquem o0s necessdrios pressupostos de facto,
nomeadamente, por violagdo de deveres de informac¢do e comunicagdo de clausulas
contratuais gerais do contrato, por violacdo de deveres de informacdo do
intermediario financeiro, por erro sobre o objeto do negodcio ou outros vicios da
vontade relevantes, por usura. Ndo obstante ter havido a¢des judiciais em que foram
invocados factos nestas linhas, por falta de prova dos mesmos ndo houve
condenagdes com estes fundamentos (nos casos que chegaram aos tribunais

superiores).

A maioria dos contratos de swap de taxas de juro tem a montante contratos-
quadro nos quais sdo, muitas vezes, acordados pactos atributivos de jurisdigdo a
tribunais estrangeiros ou convengées de arbitragem (mais concretamente, cldusulas
compromissorias) que os tribunais portugueses validaram (num caso e no outro, a

partir do segundo processo intentado em juizo).
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