CATOLICA PORTO

O novo regime simplificado
das Fusdes Transfronteiricas

Diretiva 2005/56/CE

Dissertacdo de Mestrado

Universidade Catolica Portuguesa — Polo Foz
Faculdade de Direito

Orientada por Doutor José Engracia Antune

Antdnio Palma Nogueira

Porto, 2015



“Toda a teoria deve ser feita para poder ser posta em pratica, e toda a pratica deve
obedecer a uma teoria. S6 os espiritos superficiais desligam a teoria da prética, ndo
olhando a que a teoria ndo é sendo uma teoria da pratica, e a pratica ndo é sendo a
pratica de uma teoria”.

Fernando Pessoa



Agradecimentos

A nivel pessoal:
Ao meu pai.
A minha m3e.

A Isabel,

A nivel académico:

Ao meu orientador, o Doutor José Engracia Antunes pela sua disponibilidade e pela orientagdo
feita.



Lista de Abreviaturas

AG: Assembleia Geral

Art.: artigo

CC: Cddigo Civil

CE: Conselho Europeu

CS: Capital Social

CSC: Cddigo das Sociedades Comerciais
EM: Estados Membros

UE: Uniéo Europeia

OJ: Ordenamento Juridico

PE: Parlamento Europeu

SS: seguintes

TFUE: Tratado de Funcionamento da Unido Europeia

TJUE: Tribunal de Justi¢a da Unido Europeia



Indice

F o | T Lot a4 (oSSR 3
LiSta A8 ADIEVIATUIAS ...ttt 4
INOICE ....cvere ettt ettt n e 5
Lo INEFOTUGED ...ttt bbb n e 6
1.1. Justificacdo, objetivos e contributos da teSE .......ccuveeeciiiieiiiiiie e 6
A o oY Yo == =Y e Fo T Y] P 7
S TR B 7Y T 1ol 1= S 7
1.4 CONCIUSEO .ttt ettt st ettt e bt e s bt e satesat e st e et e e beesbeeemeesaeeenneenreens 10

2. EVOIUGAD NISTOMICA .. .eetiiviiti ettt 10
2.1. Liberdades dos cidaddos da UE..........cooiiiiiiiiiiieieeiceree et 10
2.2. Personalidade juridica das Sociedades COMErcCiais.......coccveeecuiieeeeciieeeeciiee e ecieee e 11
2.3. Proposta da décima diretiva de 1985 .......ccoociiiiiiiiiie et 12
P 0= Yo L o [ Tol o 1o [V Lo Lol - | PSP 12
2.5, CONCIUSEO 1enetiitieeiiettet ettt sttt ettt s b st st e et e bt e s beesanesanesneene e reennees 13

3. Novo regime simplificado das fusdes transfronteiricas...........ccoocvveveieereviveiencesieese e 14
3.1. DIretiva 2005/56/CE .......curiririirieniinteieieteteie sttt sttt ettt be bt sttt ettt ene 15
3.1.1. Fase Preparatoria ... eeee et e e s e 17
3.1.2. FASE AECISOMIA .eeuueiiiieiieieet ettt s 19
3.1.3. Fas@ @XECULIVA ...covuriiiiiiiiiiiiiic i 21

3.2. Dificuldades nas fusdes transfroNt@irigas .......cccceeveereereerierieeseeree e 24
3.2.1. Direito de exoneragao dos SOCI0S MINOKItAriOS.......cceevvieiiiiiiee e e 24
3.2.2. Participacdo dos trabalhadores........ccccveeiiciiiiicciee e 25
3.2.3. Protecc¢do dos credores das sociedades objecto de fusdo.........ccceceveevcieeeecciiee e, 26

A, CONCIUSDES ...ttt bbb bbbttt b ettt 27
T = T o] [0 o =1 - NS 28
T N 41 (o PR P RSP PP PRT 32



1. Introducéao

1.1. Justificagéo, objetivos e contributos da tese

Justificacdo

A problematica das fusdes transfronteiricas € um tema da atualidade, ainda com alguns
caminhos complexos e todavia sem uma clara definicdo interpretativa juridica por
alguns dos intervenientes nestes processos. Neste sentido, optamos por dedicar-lhe o
tema desta tese no interesse de um maior conhecimento numa matéria que tera cada vez
mais preponderdncia no seio das relagBes intracomunitarias. Abordada esta questdo
numa profundidade de acessibilidade aclaratoria tornaria menos complicadas algumas
decisbes de gestdo que poderiam estar condicionadas por alguma errada ou menos clara

interpretacdo juridica.

Assim, juntamente com o meu orientador decidimos pelo desenvolvimento desta tese
através de uma abordagem explicativa ao que sera a interpretacdo e aplicacdo actual da

legislacdo em matéria das fusdes transfronteiricas.

Obijetivos

Dar a conhecer o processo e a legislacdo, por si de elevada complexidade, que abrange e
regula esta matéria, de forma mais simplificada, contribuindo a uma maior
acessibilidade na interpretacdo juridica sobre fusdes transfronteiricas, no ambito da
decisédo societaria com o devido suporte na correcta interpretacdo legislativa.

Contributos

Visto ser um tema ndo sO da actualidade como também de futuro, alertar para a
necessidade de simplificar normas juridicas capazes de manter a equidade das decisfes
societarias, mantendo o necessario equilibrio a nivel fiscal entre as diferentes nagdes
que compdem a comunidade econdmica europeia, a par de um maior equilibrio na

defesa dos sécios minoritarios e dos trabalhadores das empresas alvos das ditas fusdes.



Ajudar a criar a necessidade de uma maior profundidade normativa, mais simplista e
mais equitativa, na perspectiva da abordagem sobre a coabitagdo destas fusdes
transfronteiricas com o maior respeito pelos diferentes interesses nacionais e
respeitando os seus diferentes ordenamentos juridicos, tanto a nivel fiscal, como

econdémico, passando ainda pela abordagem dos sécios e dos trabalhadores.

1.2. Plano geral da tese

A presente tese, para além deste capitulo introdutorio, é constituida por mais quatro

capitulos:

- No capitulo 2, efetua-se um resumo da evolucgéo histérica que culminou com a
criacdo da Diretiva 2005/56/CE, ou seja, do novo regime simplificado de fusbes

transfronteiricas.

- No capitulo 3, apresenta-se o sistema desse novo regime, apresentando-se uma
proposta de simplificacdo processual aclaratoria, sempre em constante conjugacao
entre os artigos da Diretiva e do Cddigo das Sociedades Comerciais (visto que a
Diretiva foi transposta para o ordenamento juridico nacional, introduzindo

alteracdes ao CSC).

- No capitulo 4, efetua-se uma analise critica a transposicdo da Diretiva e a fraca
ou pouca simplificagdo do processo, pelo menos no oj Portugués. Apresentam-se
ainda as conclus@es mais relevantes em termos de contribuicdo, implicacdes praticas

e possiveis sugestdes para estudo.

1.3. DefinigOes

Apresentam-se, de seguida, definicdes de termos técnico-juridicos utilizados ao longo

da dissertagdo, com recurso a diplomas juridicos, diretivas ou a autores reconhecidos.

Fusdo: Podemos verificar pelo n° 1 do artigo 97° do Cddigo das Sociedades Comerciais

que “duas ou mais sociedades, ainda que tipo diverso, podem fundir-se mediante a



reunido numa s6.” No n® 4 do mesmo artigo podemos ainda verificar os dois tipos

existentes de fusdo, por incorporacao e por constituicao’.

Fusdo por incorporacdo: “Mediante a transferéncia global do patriménio de uma ou
mais sociedades para outra e a atribui¢do aos sécios daquelas de partes, a¢cBes ou quotas
desta”; (alinea a) do n° 4, do artigo 97° do CSC)

Fusdo por constituicdo: Plasmado na alinea b) do artigo referido acima “mediante a
constituicdo de uma nova sociedade, para a qual se transferem globalmente os
patrimdnios das sociedades fundidas, sendo aos sécios destes atribuidos partes, acbes ou

. 2
quotas da nova sociedade™”.

FusBes transfronteiricas: Segundo Alberto Javier Tapia Hermida® “Estamos perante
uma fusdo intracomunitéria de sociedades de responsabilidade limitada quando duas ou
mais sociedades constituidas ou com domicilio em diversos Estados Membros da Unido
Europeia e cujas a¢bes se negoceiam em um ou mais mercados regulados de valores
situados na UE se fundem por absorc¢éo ou criagdo de uma nova sociedade, sempre que
sejam tipos sociais com direito a fundir-se de acordo com a legislagdo nacional”. E
entendimento do autor que existem duas formas tipicas de fusdo, a fusdo constitutiva de
uma nova sociedade e a fusdo constitutiva ou modificadora de uma sociedade ja
existente. Este tipo de fusbes estd regulado na Diretiva 2005/56/CE, em conjugacao
com os artigos 97° e ss do Cddigo das Sociedades Comerciais.*

Sociedades Comerciais: “(...) originariamente concebida como um agrupamento
voluntario de individuos que através da formacdo de um fundo patrimonial comum,

exercem uma actividade econémica lucrativa: desde a origem até aos nossos dias, a

1 «(...) duas modalidades basicas de fusdo: a fusdo por incorporacdo e a fusdo por concentragdo. Na fusdo por

incorporacdo, uma sociedade preexistente mantém-se, absorvendo uma outra; na fusdo por concentracdo, duas ou
mais entidades preexistentes transferem as suas posicdes juridicas para uma entidade, criada a esse propdsito.” —
Cordeiro, Antonio Menezes — Manual de Direito das Sociedades — 22 edigdo 2007 — Almedina — pagina 959

2 A fusdo de sociedades esté regulada nos artigos 97° e seguintes do Cédigo das Sociedades Comerciais (Capitulo 1X)

® Documentos de Trabajo del Departamento de Derecho Mercantil -

METODOS DE CONCENTRACION TRANSFONTERIZA INTRACOMUNITARIA DE SOCIEDADES
COTIZADAS: FUSIONES, OPAS Y OTROS METODOS ALTERNATIVOS. LAS DIRECTIVAS 2004/25/CE Y
2005/56/CE

4 «S30 aplicaveis as sociedades com sede em Portugal participantes num processo de fusdo transfronteirica as dispo-
si¢cBes introduzidas pela Lei n.° 19/2009 e, subsidiariamente, as relativas as fusdes internas, em especial no que toca
ao processo de tomada de decisdo relativo a fusdo, a protec¢do dos credores das sociedades objecto de fusdo, dos
obrigacionistas e dos direitos dos trabalhadores que ndo sejam regulados por lei especial.” (O novo regime juridico
das fus@es transfronteirigas, artigo PLMJ, pag. 2)
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sociedade transformou-se no «protétipo da empresa em nome colectivo» (...)”

(Antunes, J. Engrécia).’

Sociedade de responsabilidade limitada: “Uma sociedade cujo capital é representado
por accdes, com personalidade juridica, que possua um patriménio distinto que
responda, por si s, pelas dividas da sociedade e que esteja submetida, pela sua
legislacdo nacional, a condicdes em matéria de garantias, tais como previstas pela
Diretiva 68/151/ /CEE?®, tendo em vista a protecdo dos interesses tanto dos sécios como
de terceiros;” (artigo 2°, n°1, alinea b) da Diretiva 2005/56/CE).

Teorias da sede’: S&o teorias perfilhadas pelos EM para determinar a nacionalidade das

sociedades, as quais sdo compostas pelas teorias da sede estatutaria e da incorporacéo.

Teoria da sede estatutaria: “é aplicavel as sociedades a legislacdo do pais onde se

situe a sua sede”.

Teoria da incorporacéo: “cada sociedade ¢ regida pela lei do pais da sua constitui¢ao,
reconhecendo-se, portanto, como existentes, as sociedades (validamente) constituidas de

acordo com a legislacdo de outro pais”.

Capital Social: “Por um lado, na sua vertente formal, o capital social é o elemento do
pacto [cfr. Artigo 9°, n°l, alinea f), do CSC], que se consubstancia numa cifra
tendencialmente estdvel — representativa da soma dos valores nominais das
participacbes sociais fundadas em entradas de bens -, necessariamente expressa em
euros (cfr. Artigo 14° do CSC), e que — inscrita no lado direito do balango — determina o
valor em que o activo deve superar 0 passivo. Por outro, agora na acepc¢do real, é
constituido por uma massa de bens — ndo determinada qualitativamente — que é uma
fraccdo ideal do patriménio liquido e se destina a cobrir o valor do capital social

nominal (...)"

% Retirado de: Direito das Sociedades de José Engracia Antunes.

® Ou uma das sociedades incluidas no artigo 1° desta Diretiva

" Retiradas de tese “As origens da Directriz 2005/56/CE e 0 “novo” processo de fusdo simplificado”.

® Domingues, Paulo de Tarso — Do Capital Social, Nogéo, principios e fungdes — 22 edicéo — universidade de Coimbra

— 2004 — Pagina 54
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1.4. Conclusao

Determinada a problematica em questdo para o desenvolvimento desta tese, deve ser
salientada e reforcada a mensagem da necessidade de uma melhor estruturacdo na
interpretacéo juridica tanto da Diretiva que regula as Fus@es transfronteiricas como de

outras normas que se lhe apliquem.

Pelo facto de estarmos perante a complexidade legislativa, provavelmente muitas
decisbes empresariais poderdo ser avaliadas de forma menos equitativa e quica de forma
muito distinta aos proprios interesses dos accionistas ou sécios das respectivas
empresas. Essas decisdes, tanto no curto como no médio prazo, poderdo ser prejudiciais
aos interesses nacionais dos membros da UE pois ndo existe um suporte fiscal,
administrativo, laboral e politico unificado que possa ser enquadrado numa politica tdo

sensivel de Diretiva Unica.

Para uma melhor compreensao sobre o estado actual do tema que se aborda, apresenta-
se de seguida uma breve resenha sobre a evolucao histérica destas fusdes.

2. Evolucéo historica
2.1. Liberdades dos cidadaos da UE

A Diretiva 2005/56/CE néo foi a primeira abordagem a este tema tdo importante na vida
das sociedades comerciais, nesta tematica das fusdes, no ambito da convivéncia entre
distintas sociedades comerciais e a implicagdo pratica no futuro das mesmas, apds o

processo da fus@o propriamente dita.

Para se compreender esta evolugdo historica da Diretiva, serd de assinalar-se a
importancia sobre as liberdades concedidas aos cidaddos da Unido Europeia, ou seja, a
criacdo de um mercado comum. Como estavamos perante uma grande necessidade da
criagdo deste mercado, criaram-se as liberdades de circulacdo de (1) pessoas, (2) bens,

(3) servicos e de (4) capitais.
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Destas liberdades®, assim concedidas aos cidaddos da EU, remarca-se para o
desenvolvimento desta tese a da liberdade de estabelecimento, pois o que esteve em
causa na criagdo da Diretiva foi esta liberdade de estabelecimento de sede das

sociedades.

2.2. Personalidade juridica das Sociedades Comerciais

Propomos abordar de seguida a personalidade juridica das sociedades comerciais € a
implementacao feita, aquando da criacdo da CEE, da livre circulacdo de bens, pessoas,

Servicos e capitais.

Esta personalidade juridica'® das sociedades esta regulada no artigo 5° do Cédigo das
Sociedades Comerciais*. Pode-se afirmar que estas sdo sujeitos com personalidade

prépria, com capacidade para exercer direitos e contrair obrigacoes.

A questdo sobre o problema da nacionalidade das sociedades comerciais é aqui

abordada através das teorias da sede estatutaria e da constituicao.

Com a controvérsia gerada em torno das nacionalidades das sociedades foi decidido
adoptar-se a via convencional, na qual os Estados-membros decidiam entre si

negociacdes destinadas a garantir o reconhecimento das sociedades.

®Hoje em dia “A livre circulagdo dos trabalhadores é um principio fundamental consagrado no artigo 45.° do Tratado
sobre o Funcionamento da Unido Europeia e desenvolvido na legislagdo secundaria da UE e na jurisprudéncia do
Tribunal de Justica. Ao abrigo deste principio, os cidaddos da UE tém direito a:

procurar emprego noutro pais da UE; trabalhar noutro pais da UE sem necessitar de uma autorizagdo de trabalho;
residir noutro pais da UE para ai procurar emprego ou trabalhar; permanecer noutro pais da UE mesmo apoés ai ter
deixado trabalhar; usufruir do mesmo tratamento que 0s nacionais do pais em questdo no que se refere ao acesso ao
emprego, condi¢cOes de trabalho e todos os outros beneficios sociais e fiscais. Os cidaddos da UE também
podem transferir determinados tipos de cobertura médica e social para o pais para o qual se mudam para procurar
emprego ou trabalhar.

Na sua generalidade, o principio da livre circulagdo de trabalhadores estende-se igualmente aos paises do Espaco
Econdmico Europeu: Islandia, Liechtenstein e Noruega.

As pessoas que exercem determinadas actividades profissionais podem obter o reconhecimento das suas qualificagdes
profissionais no estrangeiro.

As regras de coordenacdo da segurancga social da UE protegem os direitos das pessoas que mudam de pais na UE,
cobrindo igualmente a Islandia, o Liechtenstein, a Noruega e a Suiga.”

- http://ec.europa.eu/social/main.jsp?catld=457 &langld=pt

10«A sociedade adquire, por conseguinte, personalidade juridica a partir do seu registo definitivo na Conservatoria do
Registo Comercial e passa, entdo, a ser susceptivel de titularidade de direitos e obrigacdes e a ter capacidade de
direito.” — Almeida, Antdnio Pereira De, - Sociedades Comerciais — 32 edigdo — Coimbra Editora — 2003 — pégina 32.

1 «Artigo 5° - Personalidade — As sociedades gozam de personalidade juridica e existem como tais a partir da data do
registo definitivo do contrato pelo qual se constituem, sem prejuizo do disposto quanto a constituicdo de sociedades
por fusdo, cisdo ou transformagdo de outras.”. Entdo sabemos e podemos concluir que a personalidade juridica da
sociedade é individual e ndo se confunde com a dos seus sécios.
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2.3. Proposta da décima diretiva de 1985

Propde-se de seguida a abordagem ao enquadramento sobre o caminho percorrido para

criar este novo regime, teoricamente, simplificado de fusdes transfronteirigas

O inicio ficou registado pelas diversas tentativas frustradas que houve ao longo dos
tempos para se chegar a um consenso e a uma lei uniforme que viesse a regular as
fusBes internacionais e a, no fundo, quebrar todas as barreiras que existiam. Com esta
base e ap0s outras tentativas frustradas (a terceira directiva — 78/855/CE), acabou por
surgir uma proposta de Diretiva (de 1985) relativa as fusdes de sociedades anonimas,
mas que também esta ndo foi mais do que uma tentativa frustrada, sendo mais tarde

retirada. N&o obteve assim o efeito pratico de execucéo tal como se pretendia.

Apdbs enormes obstaculos criados provavelmente pela frustracdo de varias tentativas,
todas elas sem éxito, foi decidida a contratacdo de um grupo de peritos com o objectivo
de que pudessem emitir um parecer sobre um conjunto de solucdes, possibilidades e
recomendacdes de modo a que se alcangasse um plano de accdo que culminasse no
sucesso pretendido, a criacdo de uma Diretiva que regulasse as fusdes transfronteiricas.

Estes peritos criaram um relatério de modo a terem sucesso.*?

Entre outras, uma das controvérsias residia na questdo sobre a participacdo dos
trabalhadores nas fusbes de sociedades anonimas. O consenso foi alcancado e desta
forma viram resolvidas uma das partes que presidia o conflito até entdo existente. Inicia-

se assim com éxito o processo relativo a Diretiva 2005/56/CE.

2.4. Casos e decisOes judiciais

Como referido, ao longo dos tempos o TJUE foi vérias vezes consultado para resolver
conflitos sobre o tema. Esta evolucdo dos casos foi resolvendo as questdes que viriam
aparecendo, relativas as transferéncias de sedes e fuses™, tais como os confirmados
nos acérddos Daiy Mail (anexo 1), acdrddo Centros (anexo 2), acdrddo Sevic (anexo 3)
e acordao VALE (anexo 4).

12 Este documento ficou conhecido como relatério Winter 1.

1% Retirado de: BAUERREIS, Jochen — Law Research Seminar — Esade Law School - Aspectos generales de la
movilidad de las sociedades en el marco del derecho europeo — outubro, 2012 (powerpoint).
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Nestes acorddos estdo muitas questdes resolvidas, porém cré-se que o acérddo mais
importante para o tema desta tese tera sido o Sevic. A importancia deste é grande, visto
que terd sido o primeiro acérddo a decidir algo sobre as fusbes transfronteiricas em
concreto. Este acorddo foi conhecido praticamente ao mesmo tempo da publicacdo da
Diretiva 2005/56/CE e veio mostrar que o Direito Comunitario permitia que a fusdo

fosse feita e inscrita no registo comercial da Alemanha.

O acdrdéo Sevic veio decidir igualmente a Diretiva das fusdes transfronteiricas, apesar
desta ainda néo ter sido transposta no Direito interno de alguns paises e 0 prazo para o
fazerem ainda ndo ter terminado. Com isto, podemos observar que este é o primeiro
acordao relativo as fusbes transfronteiricas (até ai seriam mais sobre as questBes de

transferéncia de sede).

2.5. Concluséao

Conclui-se que o caminho percorrido para conseguir uma norma que englobasse todos
os Estados-membro da Unido Europeia relativamente ao tema das fusoes

transfronteiricas foi longo e o seu processo foi conturbado, polémico e dificil.

Verifica-se que quase sempre que se chegava a um consenso, havia algo que o refutava
e anulava, como por exemplo a participacédo dos trabalhadores.

Realmente comprova-se que ndo € facil criar normas comunitarias, pois 0s
ordenamentos juridicos nacionais tém as suas proprias normas e cada uma destas tem de
ser respeitada. Caso contrario tera de se chegar a um entendimento para que ndo seja

totalmente anulada.

Ainda assim, cré-se que a resposta comunitaria relativamente a estes assuntos,
nitidamente necessarios, como se provou pelos casos apresentados, deve ser mais rapida
e eficaz, de modo a que néo tenha de se recorrer ao TJUE para que se pronuncie sem
gue realmente exista um grande conflito de interesses. O resultado mais satisfatorio,
para que ndo existisse tanto recurso ao TJUE deveria estar ndo sé na continua formagéo
dos peritos de normas juridicas, como na simplificacdo destas, ou pela sua interpretacédo

ou pela criagdo de novas normas.
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3. Novo regime simplificado das fusoes transfronteiricas

As funcdes transfronteiricas estdo reguladas hoje em dia pelo regime simplificado da
Diretiva 2005/56/CE, de 26 de Outubro de 2005, do Parlamento Europeu e do Conselho
e foi transposta para o regime portugués a 12 de Maio de 2009 pela Lei n°19/2009.
Apesar de esta transposicdo ter sido tardia'®, trouxe varias alteracdes ao Codigo das
Sociedades Comerciais, assim como ao Cddigo do Registo Comercial e, para além
disso, introduziu um conjunto de regras especiais quanto a definicao de participacdo dos
trabalhadores nas sociedades resultantes de fusbes transfronteiricas no nosso

ordenamento juridico.

No artigo 2° da Diretiva de 2005 temos também uma definicio do que é fuséo™ e deve-
se também referir que s6 estdo abrangidas as fusdes transfronteiricas nos termos desta

Diretiva se ambas as sociedades tiverem a sua sede em paises EM.

No n° 2 do predambulo da Diretiva constatamos que esta serve para facilitar “as fusoes
transfronteiricas das sociedades de responsabilidade limitada de diferentes Estados-
Membros, tal como nela definimos. As legislacbes dos Estados-Membros deverdo
permitir a fusdo transfronteirica de sociedades capitais nacionais com sociedades de
responsabilidade ilimitada de outros Estados-Membros, se a legislacdo nacional dos

Estados-Membros em questdo permitir fusdes entres esses tipos de sociedade”.

O ordenamento juridico portugués, apos a Lei 19/2009 assistiu a pequenas alteracdes e
o0 regime das fusdes transfronteiricas esta regulado nos artigos 117°-A CSC. e seguintes.

Este artigo d&-nos uma noc&o e ambito das mesmas™.

14 portugal era um dos 11 paises da EU que ainda n#o tinha transposto a Diretiva até & presente data, que deveria ter
sido transposta até Dezembro de 2007.

15 «(Fusfio», a operacéo pela qual: a) Uma ou mais sociedades, sendo dissolvidas sem liquidagdo, transferem todos os
seus ativos e passivos para outra sociedade ja existente — a sociedade incorporante — mediante atribuigdo aos
respetivos socios de acdes ou titulos representativos do capital social dessa sociedade e, se aplicavel, de uma quantia
em dinheiro ndo superior a 10% do valor nominal ou, na auséncia de valor nominal, do valor contabilistico dessas
acOes ou titulos; b) Duas ou mais sociedades, sendo dissolvidas sem liquidagdo, transferem todos os seus ativos e
passivos para uma sociedade que constituem — a nova sociedade — mediante a atribuigcdo aos respetivos sécios de
acOes ou titulos representativos do capital social desta nova sociedade e, se aplicavel, de uma quantia em dinheiro nao
superior a 10% do valor nominal ou, na auséncia de valor nominal, do valor contabilistico dessas a¢@es ou titulos; c)
Uma sociedade, sendo dissolvida sem liquidacéo, transfere todos os seus ativos e passivos para a sociedade detentora
da totalidade das ag¢des ou outros titulos representativos do seu capital social.” — Artigo 2° da Diretiva.

16 «“Nocéo e ambito - 1 - A fusdo transfronteirica realiza-se mediante a reunido numa sé de duas ou mais sociedades
desde que uma das sociedades participantes na fusdo tenha sede em Portugal e outra das sociedades participantes na
fusdo tenha sido constituida de acordo com a legislagdo de um Estado membro, nos termos da Diretiva n.°
2005/56/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de Outubro, e tenha a sede estatutaria, a administracéo
central ou o estabelecimento principal no territério da Comunidade. 2 - As sociedades em nome colectivo e as
sociedades em comandita simples ndo podem participar numa fuséo transfronteiri¢a.” - Artigo 117° - A do CSC.
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Através de uma publicacdo de Fabio Castro Russo, observamos uma questdo
interessante, de modo a percebermos melhor o ambito de aplicagdo da Diretiva —
“Qutras fusOes internacionais (por ex., fusdo por incorporacdo de uma sociedade sujeita
a lei pessoal brasileira) ndo estdo contempladas no ambito de aplicacdo deste regime,
sem prejuizo de serem possiveis a luz do consignado no art. 33° n° 4, CC, segundo o
qual «[a] fusdo de entidades com leis pessoal diferente € apreciada em face de ambas as
leis pessoais». Claro esta que as dificuldades de ordem pratica serdo de monta.

Em face do que se disse inicialmente, a differentia specifica da fusdo transfronteirica
estd no respectivo &mbito de aplicacdo. Na verdade, e porque hd uma Unica nocéo de
fusdo, seja ela interna ou transfronteirica, o regime aplicavel a fusdo transfronteirica e,
com ressalva das especialidades impostas pelos arts. 11°-A e segs. (designadamente o
complexo sistema de fiscalizacdo da fusdo aqui vigente), o da fusédo interna, como alias
decorre do disposto no art. 117°-B. Assim, por ex., a elaboracdo do projecto de fusdo
aplicar-se-4 o art. 117°-C (especifico da fuséo transfronteirica), bem como o art. 98°,

que respeita ao «regime geral» (ou seja, ao regime da fusdo interna).

A esta luz, ndo suscita especiais dificuldades que, tal como a fusdo interna, também a
fusdo transfronteirica possa ocorrer por incorporacgéo (incluindo de sociedade totalmente
detida pela sociedade incorporante como prevé o art. 117°-1) ou por constituicdo de uma

. 17
nova sociedade”""'.

Apdbs este esclarecimento, ir-se-4 prosseguir para uma breve evolucdo histdrica do
regime, ao que se seguird uma andlise detalhada deste e ainda das suas dificuldades;

participacao dos trabalhadores e o direito de exoneragdo dos sdcios minoritarios.

3.1. Diretiva 2005/56/CE

Esta Diretiva veio tentar simplificar o regime das fusdes transfronteiricas das sociedades

de responsabilidade limitada.

O novo regime, como foi j& referido anteriormente, trouxe algumas mudangas no

ordenamento juridico portugués e passaremos entdo a expor 0 processo.

17 Retirado de — Fuséo e ciséo de sociedades (Portugal) de Fabio Castro Russo, pag 605.
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Apbs investigacdo e diversas pesquisas pdde-se verificar que existe um processo que

tem de ser seguido, porém é um processo algo confuso e complexo.

Optou-se nesta dissertacdo por desenvolver uma proposta de simplificacdo aclaratoria
sobre o processo do proprio regime simplificado (que j& seria supostamente simples) e
dividi-lo por diferentes fases.

Propde-se assim uma divisao dos tramites da fusdo transfronteirica pelas seguintes trés

fases (anexo 6):

Primeira fase, a que denominamos preparatoria:
1. O projecto comum de fusao;
2. O registo do projecto;

3. Convocacdo da AG;

Segunda fase, decisoria:
4. Duplo controlo da legalidade
4.1 Emissdo de um certificado prévio;

4.2 Fiscalizacdo da Legalidade da fusdo transfronteirica;

Terceira fase, executiva:

5. Registo da fusédo nos servigos do Registo Comercial.

Apos explicacdo e desenvolvimento deste processo abordar-se-do trés dificuldades

associadas a este tipo de fuséo:
a) A participacdo dos trabalhadores;
b) Direito de exoneracdo dos s6cios minoritarios;

c) Oposicdo dos credores'®.

18 «(...) quanto a dificil compatibilizagio dos interesses daqueles com os interesses das proprias sociedades fundidas

e cindidas, plasmada na atribui¢do aos primeiros de um direito de oposi¢do judicial; “...)” — Antunes, José A.
16



A Lei 19/2009 de 12 de Maio veio introduzir ndo s6 a aplicacdo da Diretiva

2005/56/CE, como também algumas altera¢fes ao CSC.

3.1.1. Fase preparatoria

Como ja identificado, as fusdes transfronteiricas estdo reguladas nos artigos 117° - A e
ss do CSC. No artigo 117° - C, esta presente o primeiro tramite do processo — 0 projeto
comum de fusdo — e Ié-se “0 projeto comum da fusdo (...) artigo 98*° (...)” em

conjugacdo com o 5° da Diretiva.

Posto isto, vimos como deve ser elaborado o projeto e o que este deve conter.

Engrécia — Direito das Sociedades Comerciais, perspectivas do seu ensino — Almedina — 2000 — pégina 126, nota de
rodapé 322.

19 «projeto de fusio - 1 - As administrages das sociedades que pretendam fundir-se elaboram, em conjunto, um
projeto de fusdo donde constem, além de outros elementos necessarios ou convenientes para o perfeito conhecimento
da operacdo visada, tanto no aspeto juridico como no aspeto econémico, os seguintes elementos: a) A modalidade, 0s
motivos, as condi¢Bes e 0s objetivos da fusdo, relativamente a todas as sociedades participantes; b) O tipo, a firma, a
sede, 0 montante do capital e o nimero de matricula no registo comercial de cada uma das sociedades, bem como a
sede e a firma da sociedade resultante da fusdo; c) A participacdo que alguma das sociedades tenha no capital de
outra; d) O balango de cada uma das sociedades intervenientes, donde conste designadamente o valor dos elementos
do ativo e do passivo a transferir para a sociedade incorporante ou para a nova sociedade; e) As partes, a¢des ou
quotas a atribuir aos socios da sociedade a incorporar nos termos da alinea a) do n.° 4 do artigo anterior ou das
sociedades a fundir nos termos da alinea b) desse ndmero e, se as houver, as quantias em dinheiro a atribuir aos
mesmos socios, especificando-se a relagdo de troca das participagdes sociais; f) O projeto de alteracdo a introduzir no
contrato da sociedade incorporante ou o projeto de contrato da nova sociedade; g) As medidas de prote¢do dos
direitos de terceiros ndo socios a participar nos lucros da sociedade; h) As modalidades de prote¢do dos direitos dos
credores; i) A data a partir da qual as operagBes da sociedade incorporada ou das sociedades a fundir sdo
consideradas, do ponto de vista contabilistico, como efetuadas por conta da sociedade incorporante ou da nova
sociedade; j) Os direitos assegurados pela sociedade incorporante ou pela nova sociedade a sécios da sociedade
incorporada ou das sociedades a fundir que possuem direitos especiais; I) Quaisquer vantagens especiais atribuidas
aos peritos que intervenham na fusdo e aos membros dos érgdos de administracdo ou de fiscalizagdo das sociedades
participantes na fusdo; m) Nas fusdes em que seja anénima a sociedade incorporante ou a nova sociedade, as
modalidades de entrega das agdes dessas sociedades e a data a partir da qual estas agbes dado direito a lucros, bem
como as modalidades desse direito. 2 - O balango referido na alinea d) do nimero anterior pode ser: a) O balango do
Ultimo exercicio, desde que tenha sido encerrado nos seis meses anteriores a data do projecto de fusdo; b) Um
balanco reportado a uma data que ndo anteceda o trimestre anterior a data do projecto de fusdo; ou c¢) O balanco do
primeiro semestre do exercicio em curso a data do projecto de fusdo, caso a sociedade esteja obrigada a divulgar
contas semestrais nos termos do n.° 1 do artigo 246.° do Codigo dos Valores Mobiliarios. 3 - O projecto ou um anexo
a este indicara os critérios de avaliagdo adoptados, bem como as bases de relagao de troca referida na alinea €) do n.°
1. 4 - O projecto de fusdo pode ser elaborado através de modelo electrénico disponivel em pagina na Internet que
permita a entrega de todos os documentos necessarios e a promogédo imediata do registo do projecto, nos termos a
definir por portaria do membro do Governo responsavel pela area da justica. 5 - Quando a atribuicdo de valores
mobiliarios, por ocasido de uma fusdo, seja qualificada como oferta publica, o contetdo do projecto de fusdo deve
ainda obedecer ao disposto no Regulamento (CE) n.° 809/2004, da Comissdo, de 29 de Abril, ou, em alternativa,
conter informacOes consideradas pela CMVM equivalentes as de um prospecto, para efeitos do disposto na alinea a)
do n.° 2 do artigo 134.° do Cddigo dos Valores Mobiliarios.” — Artigo 98° CSC.
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No artigo 117° C® verificamos que existem ainda outros pressupostos a cumprir neste

projeto comum de fusdo transfronteirica.

Uma vez concluido, esta no artigo 117° - E do CSC que “a participagdo de sociedades
com sede em Portugal numa fusdo transfronteirica esta sujeita as exigéncias de forma,

assim como ao registo e a publicacdo prevista para as fusdes internas (...)”.

Desta forma remetemos para o artigo 100° do CSC e a verificacdo de que o projeto de

fuséo tem de ser registado e publicado.

Fica quase finalizado o processo do projeto comum de fusdo transfronteirica e existe
uma forma de publicacdo especifica deste que se encontra regulada no artigo 6°2* da
Diretiva 2005/56/CE.

Existem dois relatorios para finalizar o processo, um deles referente aos 6rgdos da
administracdo ou da direcdo, destinado aos sécios onde se explica e se justifica 0s
aspetos juridicos e econémicos da fusdo em causa e as suas implicagcbes. O segundo
relatorio é feito por peritos independentes pelo menos um més antes da data da reunido

da AG, é também destinado aos socios e é um relatério® de exame ao projeto comum.

Para terminar a primeiro fase (preparatéria) do processo contemplamos no artigo 9° da
Diretiva que existe a convocacao de uma AG onde “apds ter tomado conhecimento dos
relatorios previstos nos artigos 7° e 8°, a assembleia geral de cada uma das sociedades

objeto de fusdo decidird sobre a aprovacdo do projeto comum da fusdo

20 «projetos comuns de fusées transfronteiricas - O projeto comum de fusio transfronteirica deve conter os elementos
referidos no artigo 98.° e ainda: a) As regras para a transferéncia de a¢des ou outros titulos representativos do capital
social da sociedade resultante da fuséo transfronteirica; b) A data do encerramento das contas das sociedades que
participam na fusdo utilizadas para definir as condi¢des da fusdo transfronteirica; ¢) Se for caso disso, as informagdes
sobre os procedimentos de acordo com os quais sdo fixadas as disposicoes relativas a intervencdo dos trabalhadores
na definicdo dos respetivos direitos de participacdo na sociedade resultante da fusdo transfronteirica; d) As provaveis
repercussdes da fusdo no emprego.” — Artigo 117°-C do CSC.

21 «pyblicacéo - 1. Para cada uma das sociedades objecto de fusdo, o projecto comum de fusdo transfronteirica deve
ser divulgado da forma prevista pela legislacdo de cada Estado-Membro, nos termos do artigo 3.0 da Directiva
68/151/CEE, pelo menos um més antes da data da reunido da assembleia geral que decidira dessa fusdo. 2. Para cada
uma das sociedades objecto de fusdo, e sem prejuizo de quaisquer requisitos adicionais impostos pela lei do Estado-
Membro a que a sociedade se encontra sujeita, serdo publicados no jornal oficial desse Estado-Membro os seguintes
elementos: a) O tipo, a firma e a sede estatutaria de cada uma das sociedades objecto de fusdo; b) O registo em que
foram depositados os actos referidos no n.o 2 do artigo 3.0 da Directiva 68/151/CEE relativos a cada uma das
sociedades objecto de fusdo, bem como o respectivo nimero de inscrigdo nesse registo; c) A indicagdo, relativamente
a cada uma das sociedades objecto de fusdo, das regras de exercicio dos direitos dos credores e, se for caso disso, dos
socios minoritarios das sociedades objecto de fusdo, bem como o endere¢o em que podem ser obtidas, gratuitamente,
informagdes exaustivas sobre essas regras.” — artigo 6° Diretiva 2005/56/CE.

22O relatério de peritos independentes esta regulado no artigo 8° da Diretiva de 2005 e ai regula-se em que termos

pode e deve ser pedido e no n°3 os elementos que incluird (sendo estes os previstos no n°2 do artigo 10° da Diretiva
78/855/CEE do Conselho, de 9 de Outubro de 1978.

18



transfronteirica>. Nesta AG, os sécios podem requerer “que lhe sejam prestadas as
informagdes de que necessite para formar uma opinido fundamentada sobre os assuntos

NRY 5 3924
a submeter a deliberacao™".

Concluido o processo comum, da-se seguimento ao registo deste, tal como nas fusdes
internas. Este registo é necessério para que se passe a fase seguinte do processo e a
emissdo do certificado prévio (de que falaremos de seguida). Este registo esta regulado
no artigo 100° do CSC e deve ser efectuado no Registo Comercial para as sociedades

portuguesas que participem no processo de fusdo transfronteirico.

3.1.2. Fase decisoria

Terminada a fase preparatoria, passamos a fase decisoria. Nesta fase foi onde se
instituiu uma das principais inovacdes, na qual passou a haver um duplo controlo de
legalidade, em primeiro lugar uma emissdo de um certificado prévio que é feito apds
0 registo do projeto de fuséo transfronteiriga onde se comprova o cumprimento dos atos
e formalidades anteriores a fusdo; em segundo lugar existe uma fiscalizacdo da

legalidade da fuséo transfronteirica.

Este duplo controlo estd regulado nos artigos 10° e 11° da Diretiva 2005/56/CE e no
artigo 117° - G do CSC.

“A grande novidade deste regime consiste na introdu¢do de um sistema de controlo de
legalidade que, em Portugal, sera exercido pelo Registo Comercial. Este sistema

engloba duas fases de controlo:

a) Controlo Prévio. A entidade responsavel pela fiscalizacdo devera emitir
um certificado prévio em relagdo a cada uma das sociedades participantes
gue tenham sede em Portugal, atestando o cumprimento das formalidades

prévias a fusdo, em face das disposicdes legais aplicaveis, do projecto

28 |sto pode-se também verificar no artigo 117°-F do CSC — “Aprovagio do projeto de fusdo 1 - O projeto comum de
fusdo transfronteirica deve ser aprovado pela assembleia geral de cada uma das sociedades participantes. 2 - Aplicam-
se a aprovacdo do projecto comum de fusdo pelas assembleias gerais das sociedades participantes com sede em
Portugal as disposi¢des dos artigos 102.° e 103.° 3 - A assembleia geral de qualquer das sociedades participantes pode
subordinar a realizacdo da fusdo transfronteirica a condicdo de serem aprovadas nessa assembleia as disposicOes
relativas a participagdo dos trabalhadores na sociedade resultante da fusao transfronteirica.

24 Baxe, Domingos Salvador André — A tutela dos Direitos dos Socios em Sede de Fuséo, Cisdo e Transformagao das
sociedades — Dissertagao de tese — Almedina — 2010 — pagina 94.
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comum registado e publicado e dos relatorios dos 6rgaos da sociedade e
dos peritos que, no caso, devam existir. Da conjugacao deste artigo 117°
- G com 0 novo artigo 74° do Cddigo do Registo Comercial, resulta
(como refere Diogo Costa Gongalves: revista do Direito das Sociedades,
2009, n° 2 pags. 337-339) que a fiscalizagcdo previa tem por objecto 0s
actos que integram o processo de fusdo em momento anterior a
aprovacdo do projecto pela Assembleia Geral de cada uma das
sociedades participantes;

b) Controlo Sucessivo. Tendo a sociedade resultante da fusdo sede em
Portugal, sera ainda controlada a legalidade da fusdo transfronteirica no
ambito do seu registo. Trata-se nesta fase de, em especial, verificar que o
projecto comum de fusdo transfronteirica foi aprovado, nos mesmos
termos, pelas sociedades participantes e que foram fixadas as disposic6es

relativas a participacdo dos trabalhadores nos casos aplicaveis.

Para efeitos da realizacdo do controlo mencionado na alinea b) supra, tendo este lugar, o
pedido de registo de fusdo transfronteirica devera ser apresentado ao servi¢o do registo
comercial, acompanhado do certificado prévio (emitido em cada um dos Estados
membros relevantes) e do projecto comum da fusdo transfronteirica aprovado pela
Assembleia Geral, no prazo de seis meses ap6s a emissdo do certificado (a lei refere que
a apresentacdo sera feita pelas «sociedades participantes», embora ndo pareca plausivel
gue seja outra que ndo a sociedade incorporante a fazé-lo tendo em atencdo a

configuracdo desta segunda fase de controlo).

O servigco que efectuar o registo de fusdo transfronteirica notifica desse facto e do
consequente inicio da producéo de efeitos da fusdo os servicos dos registos competentes
dos Estados membros da Unido Europeia onde estejam sediadas as sociedades

.. 2
participantes” °

Segundo apresenta Alberto Javier Tapia Hermida apercebemo-nos que neste tipo de

concentracdes (entenda-se fusdes) deve-se ter em conta a necessidade de harmonizar

% Retirado de ALTERACOES AO REGIME DAS FUSOES - Atualidade Juridica Uria Menéndez / 24-2009, pags
102 e 103. — www.uria.com/documentos/publicaciones/2387/documento/articuloUM.pdf?.id.3046
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regulacGes nacionais duplamente porque as sociedades participantes estdo sujeitas tanto

ao Direito Comunitario como ao ordenamento juridico nacional®.

Concluimos que este duplo controlo fiscaliza em duas partes, na primeira temos o
certificado prévio a fusdao onde h4 um controlo mais interno e na segunda parte temos

um controlo mais externo relativo a fiscalizacdo da legalidade das fusdes

transfronteiricas.

Da-se assim por terminada a fase decisoria e passaremos a abordar a fase executiva.

3.1.3. Fase executiva

Inicia-se esta terceira e ultima fase do processo com o registo?’ da prépria fusdo e onde

passa esta a ter 0s seus efeitos e consequéncias.

O registo da fusdo transfronteirica esta regulado no artigo 13° da Diretiva
2005/56/CE e pelo artigo 117°-H do CSC, onde esta que o registo tem de ser efectuado
no Registo Comercial e que passa a produzir os seus efeitos previstos no artigo 11202
do CSC, o qual deve ser analisado em conjugacdo com o artigo 117° - L do mesmo
Cddigo e concluimos que a partir do momento do seu registo a fusdo ndo pode ser
declarada nula®®). Ainda encontramos no artigo 13° da Diretiva que as regras em matéria

% Documentos de Trabajo del Departamento de Derecho Mercantil - METODOS DE CONCENTRACION TRANS-
FONTERIZA INTRACOMUNITARIA DE SOCIEDADES COTIZADAS: FUSIONES, OPAS Y OTROS METO-
DOS ALTERNATIVOS. LAS DIRECTIVAS 2004/25/CE Y 2005/56/CE — pagina 8

27 «q) Registo e publicagdo do projecto de fusdo — A fiscalizagdo do projecto segue-se o registo do mesmo (arts. 100°,
n°1, 1., CSC, e 3° n°l1, al p). CRegCom) e respectiva publicagdo (arts. 100°, n% 1, 2%., e 5, CSC, e 70°, n°1, al a),
CRegCom). Como o registo de que aqui se trata ocorre por deposito («mero arquivamento dos documentos que
titulam factos sujeitos a registo», no dizer do art 53°-A, n°5, CRegCom), ndo ha qualquer controlo de legalidade do
projecto de fuséo por parte dos servicos do registo comercial (art 47° CRegCom). Assim se compreende que 0 registo
em aprego seja praticamente imediato, dendo ocorrer no proprio dia em que for pedido (art. 54°, n°3, CRegCom).
Ainda no que tange a publicacao do projecto, o aditamento introduzido no final do art. 100°, n°1, pelo DL n°53/2011
(«sendo de imediato publicado») implique que hoje em dia ndo s6 o registo do projecto deva ser publicado, conforme
resultava ja do art- 100°, n°5, mas também o préprio projecto. A diferenca é de vulto e, como é 6bvio, de molde a
propiciar um maior conhecimento do contetido do projecto de fusdo.” - Retirado de — Fusdo e cisdo de sociedades
(Portugal) de Fabo Castro Russo, pagina 599.

%8 Efeitos do registo — “Com a inscrigio da fusio no registo comercial: a) Extinguem-se as sociedades incorporadas
ou, no caso de constituicdo de nova sociedade, todas as sociedades fundidas, transmitindo-se os seus direitos e
obrigac@es para a sociedade incorporante ou para a nova sociedade; b) Os sécios das sociedades extintas tornam-se
socios da sociedade incorporante ou da nova sociedade.” — Artigo 112° CSC

% Segundo Fabio Castro Russo, “O direito societario portugués estabelece ainda expressamente a responsabilidade
dos membros do 6rgdo de administracdo e do 6rgdo de fiscalizagdo (se existente) de cada uma das sociedades
participantes na fusdo pelos danos causados a sociedades e aos seus socios credores, acaso nao tenha sido observada a
«diligéncia de um gestor criterioso e ordenado» (art. 114°, n°1), ndo sendo essa responsabilidade posta em causa pela
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de publicidade sdo determinadas pela legislacdo de cada um dos EM a que estavam
sujeitas as sociedades objecto da fusdo de acordo com o artigo 3° da Diretiva
68/151/CEE®,

Por Ultimo, estdo reguladas no artigo 14° da Diretiva 2005/56/CE as consequéncias da
fusdo transfronteirica onde estas séo separadas para o caso das sociedades se fundirem
numa ja existente (n° 1) e, por outro lado, no caso de se constituirem numa nova
sociedade (n° 2). As principais diferencas sdo, por um lado, tudo da sociedade
incorporada passa para a sociedade incorporante e a primeira deixa de existir, por outro
lado passa tudo para a nova sociedade e ambas as sociedades participantes na fusao

deixam de existir.

extin¢do da(s) sociedade(s) incorporadas ou das sociedades fundidas (art. 114°, n°2). Atenta essa extin¢do, o art. 115°
contempla regras especificas destinadas a efectivacdo da responsabilidade em tal cenério.

Quanto a nulidade da fusdo (art. 117°), o aspecto central a reter tem que ver com as restricbes postas a respectiva
declaragdo, por confronto com o que sucede no direito privado comum. Em primeiro lugar, os fundamentos de
nulidade sdo apenas dois, ambos previstos no art.117¢, n°1: a «inobservancia da forma legalmente exigida» (que,
pelas ja exposta, tera perdido relevancia) ou a «prévia declaracao de nulidade ou anulagdo de alguma das deliberacfes
das assembleias gerais das sociedades participantes» (ndo obstante prévia, poderd ocorrer no mesmo processo). Em
segundo lugar a acgdo pela qual se peca a declaracdo de nulidade da fusdo «s6 pode ser proposta enquanto ndo
tiverem sido sanados os vicios existentes» (p. ex., mediante renovagdo da deliberagdo nula ou anulavel, sempre que
ela seja possivel — cf. Art. 62°), «mas nunca depois de decorridos seis meses a contar da publicagdo da fusdo
definitivamente registada ou da publicacéo da sentenca transitada em julgado que declare nula ou anule alguma das
deliberacbes das referidas assembleias gerais» (art. 117°, n°2), pondo-se assim em causa a regra segundo a qual a
nulidade pode ser invocada a todo o tempo (art. 286° CC). Por fim, e tendo em vista a protecgdo de terceiros, o n°5 do
art. 117° introduz um desvio a regra dos efeitos retroactivos e restitutivos da declaragdo de nulidade constante do art
289°, n°1, CC: na fusdo por incorporacgdo, «os efeitos dos actos praticados pela sociedade incorporante depois da
inscricdo da fusdo no registo comercial e antes da decisdo declarativa da nulidade ndo sdo afectados por esta»; na
fusdo por constituicdo de nova sociedade (que, dada a nulidade da fusdo nunca existiu), pelas obrigacfes por ela
contraidas «respondem as sociedades fundidas» (que, portanto, nunca se extinguiram).” — artigo Fusdo e Cisdo de
Sociedades (Portugal), paginas 603 e 604.

% Artigo 3 ° DL 68/151/CEE - “1. Em cada Estado-membro sera aberto um processo, seja junto de um registo central,
seja junto de um registo comercial ou de um registo das sociedades, para cada uma das sociedades que ai estiverem
inscritas.2. Todos 0s actos e todas as indicages que estdo sujeitos a publicidade, nos termos do artigo 2 ©°, serdo
arquivados no processo ou transcritos no registo; o objeto das transcrigdes no registo deve, em qualquer caso, constar
do processo.3. A copia integral ou parcial de qualquer acto ou indicagdo mencionado no artigo 2 ° pode ser obtida por
pedido escrito, mas 0 seu custo nao pode ser superior ao custo administrativo. As copias enviadas serdo certificadas
«conformes», salvo se o requerente dispensar tal certificagdo.4. Os actos e as indicacBes referidos no n °© 2 serdo
objeto, no boletim nacional designado pelo Estado-membro, de publicacéo integral ou por extrato, ou sob a forma de
uma mencgao que assinale o arquivamento do documento no processo ou a sua transcri¢do no registo.5. Os actos e as
indicacdes ndo sdo oponiveis a terceiros pela sociedade antes de efectuada a publicagdo referida no n © 4, exceto se a
sociedade provar que esses terceiros tinham conhecimento deles. Todavia, relativamente as operagdes efectuadas
antes do décimo sexto dia seguinte ao da publicagdo, tais actos e indicacdes ndo sdo oponiveis aos terceiros que pro-
vem terem estado impossibilitados de ter conhecimento deles.6. Os Estados-membros tomaréo as medidas necessarias
para evitar qualquer discordancia entre o conteido da publica¢do na imprensa e o contetido do registo ou do processo.
Todavia, em caso de discordancia, o texto publicado na imprensa néo é oponivel a terceiros; estes podem, no entanto,
prevalecer-se do texto publicado, salvo se a sociedade provar que eles tiveram conhecimento do texto arquivado no
processo ou transcrito no registo.7. Os terceiros podem, além disso, prevalecer-se sempre dos actos e indicagoes
relativamente aos quais ndo tenham ainda sido cumpridas as formalidades de publicidade, salvo se a falta de publici-
dade os privar de efeitos.”
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Podemos dar por concluido o processo de fusdo transfronteirica e como funciona. No
entanto, ndo podemos deixar de referir uma ressalva importante do processo. Em
primeiro lugar estdo as incorporagOes efectuadas por uma sociedade totalmente
pertencente a outra e a fusdo por aquisicéo tendente ao dominio total*!. Ao analisar uma
obra de Jos¢ Engracia Antunes, concluimos que “dum ponto de vista econdomico, o
dominio total representa uma técnica de concentracdo intersocietaria que se situa
algures a meio caminho entre o grupo constituido por contrato de subordinacéo (art.
493.9 e a fusdo (art. 97.9) (...).”* Estes dois regimes estdo regulados nos artigos 117° -
I, 117° - Jdo CSC e no artigo 15° da Directiva.

Conjugando os artigos verifica-se que existem “formalidades simplificadas™®®

para
ambos os regimes. O primeiro caso aplica-se a uma fusdo de duas sociedades quando a
incorporada pertence totalmente a incorporante, ou seja, a sociedade incorporante detém
100% das quotas ou acOes da incorporada e examinamos aqui que ndo sdo aplicadas

algumas das disposicOes obrigatdrias nas fusdes transfronteiricas normais.

A segunda situacao esta presente nos casos em que a sociedade incorporante nao dispde
totalmente das quotas ou ac¢des da sociedade incorporada, mas detém pelo menos 90%

do capital social correspondente a estas.

E normal e faz sentido que exista este regime simplificado que faca com que haja
disposi¢des ndo aplicaveis nestas situagdes porque as sociedades ja sabem tudo sobre a
sociedade incorporada, em caso de que pretendam a fusdo é uma decisdo unilateral, ndo
fazendo sentido, como exemplo, pedir-se relatdrios de contas ou trocas de participacdes

sociais.

81 «(_..) Sempre que uma sociedade detenha, directa ou indirectamente, inicial ou supervenientemente, a totalidade

das partes sociais de uma outra, teremos entre ambas uma relagdo de grupo por dominio total (arts. 488°. -491°.).” —
Antunes, José A. Engracia — Os grupos de sociedades — Almedina — Coimbra 1993 — pagina 706.
%2 Antunes, José A. Engréacia — A aquisicéo tendente ao dominio total — Coimbra Editora -2001 — pagina 15

% Epigrafe do artigo 15° da Diretiva 2005/56/CE
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3.2. Dificuldades nas fus0es transfronteiricas

3.2.1. Direito de exoneracgdo dos sdcios minoritarios

Este novo direito de exoneracdo dos socios® esta regulado no n°2 do artigo 4° da
Diretiva 2005/56/CE que veio criar dois novos nimeros no artigo 16° do Codigo das
Sociedades Comerciais — 4 e 5* — onde presenciamos como funciona o direito de

exoneracao.

Conclui-se que passa a existir uma nova protec¢ao aos socios minoritarios que estejam

contra a fusdo transfronteirica.

Ao direito de exoneracdo® aplicamos as regras do artigo 105° do CSC relativas a este
direito nas fusbes internas e para poderem utilizar este direito, 0s s6cios minoritarios
(detentores de 10% ou menos do capital social da sociedade incorporada) tém de votar

contra o projecto de fusdo expresso na Assembleia Geral da sociedade.

Apesar disto, no n° 3 do artigo 116° CSC* indica-se que a fusdo pode ser registada sem
prévia deliberacdo das AG - criou-se esta forma devido a simplificacdo — porém, nestes

casos, na alinea d) estd previsto que se ndo for convocada a AG podem 0s sdcios

% Definicdo — “Tal como na generalidade dos contratos, também no contrato de sociedade, os seus sujeitos, em
situagBes justificadas, tém o direito de unilateralmente se desvincularem da relacéo juridica estabelecida - o direito de
exoneragdo. Se o equilibrio acordado sofre alteracOes, se ja ndo é possivel atingir a finalidade perseguida, se a
liberdade de vinculagdo se vem a revelar viciada, ou se o tempo decorrido esvaneceu a forga criadora da vontade
negociai, 0 direito deve assegurar ao socio descontente a possibilidade de recuperar a sua liberdade de acgdo. A
planta de edificacdo do contrato tem de prever o nimero de saidas suficientes para que ninguém permanega
prisioneiro na construcdo realizada, em caso de necessidade de abandono justificado. Neste livro analisam-se as
situacBes em que € possivel a um sdcio duma sociedade por quotas retirar-se da sociedade e descreve-se 0 modo
como se processa essa saida imposta por sua Unica vontade.” — Sinopse Direito de Exoneracdo dos S6cios nas
Sociedades por Quotas — Jodo Cura Mariano — Almedina — Monografias — 2005

%« (..) 4 - Os sécios detentores de 10 % ou menos do capital social da sociedade incorporada, que tenham votado
contra o projecto de fusdo em assembleia convocada nos termos da alinea d) do nimero anterior, podem exonerar-se
da sociedade. 5 - A exoneragéo pedida nos termos do nimero anterior aplica-se o disposto no artigo 105.”” —n°s4e5
do artigo 116° CSC.

% «(_..) Se o interesse correspondente 3 vontade originalmente formada e exteriorizada era o de ser socio da
sociedade, aquela que agora se evidencia é de deixar de ser socio dessa mesma sociedade, o que vale por dizer de
extinguir a sua vinculagio societaria(...) — Espirito Santo, Jodo — Exoneragdo do sdcio no direito societario-mercantil
portugués — tese — Almedina — 2014 — pagina 35

8« (...) 3 - A fusdo pode ser registada sem prévia deliberagdo das assembleias gerais, desde que se verifiquem
cumulativamente os seguintes requisitos: a) No projeto de fusdo seja indicado que ndo ha prévia deliberacdo de
assembleias gerais, caso a respetiva convocagdo nao seja requerida nos termos previstos na alinea d) deste nimero; b)
(Revogado) c) Os s6cios tenham podido tomar conhecimento, na sede social, da documentacéo referida no artigo
101.°, a partir, pelo menos, do 8.° dia seguinte & publicacdo do registo do projeto de fusdo e disso tenham sido
avisados no mesmo projeto ou simultaneamente com a comunicagdo deste; d) Nos 15 dias seguintes a publicacdo do
registo do projeto de fusdo ndo tenha sido requerida, por sécios detentores de 5% do capital social, a convocagdo da
assembleia geral para se pronunciar sobre a fuséo. (...)” —n® 3 do artigo 116° CSC.
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detentores no minimo de 5% do CS requerer nos 15 dias subsequentes & publicagdo do
registo do projecto de fusdo a convocacdo da Assembleia Geral para se pronunciarem
sobre a fuséo.

3.2.2. Participacao dos trabalhadores

Esta Diretiva 2005/56/CE apresentou neste ponto um grande entrave a sua escrita, pois
foi deveras complicado chegar a um consenso entre os Estados Membros quando se

discutiu a participacdo dos trabalhadores nas fusdes transfronteiricas.

N&o existe uma verdadeira definicdo na Diretiva de 2005 sobre isto, apenas uma
remissao para a definicdo existente na alinea k) do artigo 2° da Diretiva 2001/86/CE.

Foi criado o artigo 16° da Diretiva 2005/56/CE que estabelece um regime alternativo
definido um numero de regras aplicaveis a participacdo dos trabalhadores, nos seguintes

casos>:

) Quando pelo menos uma das sociedades envolvidas na fusdo tiver nos
seis meses antecedentes ao projecto de fusdo uma média superior a 500
trabalhadores que esteja gerida de acordo com a participacdo de
trabalhadores*;

i) “Quando a lei nacional nao preveja o mesmo nivel de participagdo que o
aplicavel nas sociedades objecto de fusdo ou ndo preveja que 0S

trabalhadores dos estabelecimentos situados nos outros Estados membros

%8 Estes 5% podem ser detidos isoladamente por um sécio ou por um conjunto de Varios.

% Ne 2 do artigo 16° da Diretiva de 2005 — “2. No entanto, ndo sdo aplicaveis as eventuais disposicées relativas a
participacdo dos trabalhadores no Estado-Membro em que se encontra situada a sede estatutdria da sociedade
resultante da fusdo transfronteirica se pelo menos uma das sociedades objecto de fusdo tiver, durante os seis meses
que antecedem a publicacdo do projecto de fusdo transfronteirica referido no artigo 6.0, um nimero médio de
trabalhadores superior a 500 e for gerida segundo um regime de participacdo dos trabalhadores na acepgéo da alinea
k) do artigo 2.0 da Directiva 2001/86/CE, ou se a legislagdo nacional aplicavel a sociedade resultante da fuséo
transfronteirica: a) Nao previr pelo menos o mesmo nivel de participa¢do dos trabalhadores que o que se aplica as
sociedades objecto de fusdo, avaliado por referéncia a proporgdo de representantes dos trabalhadores que fazem
obrigatoriamente parte do 6rgdo de administragao ou de fiscalizacdo ou dos seus comités, ou do 6rgdo de direccdo
responsavel pelas unidades lucrativas da sociedade; ou, b) Nao previr que os trabalhadores dos estabelecimentos da
sociedade resultante da fusdo transfronteirica situados noutros Estados-Membros possam exercer direitos de
participacdo iguais aos dos trabalhadores empregados no Estado-Membro em que esta situada a sede estatutaria da
sociedade resultante da fusao transfronteirica.”

“0 Retirado de: Article WOOLRIDGE, Frank - EMPLOYEE PARTICIPATION UNDER THE
CROSS-BORDER MERGERS DIRECTIVE — September/October 2006
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possam exercer 0s mesmo direitos de participacdo que os trabalhadores

empregados no Estado membro da sede™**

Sabemos que nos casos da fusdo transfronteirica onde exista uma sociedade com sede*
em Portugal, a partir do n° 1 do artigo 16° da Diretiva de 2005, estdo submetidos as
eventuais regras vigentes relativos a participacdo dos trabalhadores previstos na lei

nacional.

Para uma maior compreensdo deste assunto teriamos de aprofundar o seu estudo e a

Diretiva 2001/86/CE, o que se podera aprofundar numa futura tese de doutoramento.

3.2.3. Proteccgéo dos credores das sociedades objecto de fuséo

No artigo 117°-B que “sdo aplicaveis as sociedades com sede em Portugal (...) as
disposigdes relativas as fusdes internas, em especial (...) & protec¢cdo dos credores das

sociedades objeto de fusdo (...)".

Remeteremos assim para os artigos 101°- A até 101° -D do CSC e ai se depara regulado
este tema, onde se encontra 0 processo da oposicdo dos credores a fusdo, os efeitos

desta e a sua protecgdo™.

No n° 5 do artigo 100° do CSC, esta plasmada uma protec¢do aos credores, Vvisto que

expde “a publicagdo do registo do projecto ¢ promovida de forma oficiosa e automatica

41 Retirado de artigp PLMJ - O NOVO REGIME JURIDICO DAS FUSOES TRANSFRONTEIRICAS —
www.plmj.com/xms/files/newsletters/2009/junho/O_NOVO REGIME JURIDICO DAS FUSOES TRANSFRON
TEIRICAS.pdf - p4gina 3

42 «A sede da sociedade é o local onde a sociedade se considera situada para a generalidade dos efeitos juridicos em
que a localizagdo seja relevante.” — Correia, Luis Brito — Direito Comercial, Sociedades Comerciais, Vol Il — 32
tiragem 1997 —

3 «(_..) No que toca aos credores das sociedades participantes, a sua tutela passa essencialmente pelo direito de
oposicdo que lhes é atribuido nos termos do art. 101°-A, cujo fundamento é o prejuizo que da fusdo derive para a
realizacdo dos seus direitos (anteriores a publicagdo do registo do projecto). Por assim ser, o direito de consulta ¢, de
algum modo e em termos praticos, pressuposto do exercicio do direito de oposigdo — serd através da consulta dos
documentos previstos nas varias als. Do art. 101°, n°1, que os credores das sociedades participantes poderdo aferir do
eventual prejuizo para eles resultante da fusdo. Os credores potencialmente prejudicados dispdem do prazo de um
més apds a publicacdo do registo do projecto para deduzir oposi¢do judicial a fusdo (art 1488° CPC), desde que
«tenham solicitado a sociedade a satisfagdo do seu crédito ou a prestacdo de garantia adequada, ha pelo menos 15
dias, sem que o seu pedido tenha sido atendido» (art. 101°-A). Assim, através da deducdo de oposicdo impedirdo a
inscrigdo definitiva da fusdo no registo comercial (art. 101°-B) e, atento o caracter constitutivo do registo, a propria
fuséo, até que se verifique algum dos factos previstos nas vérias als. Do art. 101°-B.(...)” — Retirado de artigo Fus&o e
Cisdo de Sociedades (Portugal), pagina 600, Fabio Castro Russo
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pelo servico de registo e contém a indicacdo de que os credores se podem opor a fusao

nos termos do artigo 101°-A”.

4. Conclusoes

Concluimos com esta tese que o legislador portugués na transposicdo que fez para o
ordenamento juridico portugués, foi somente a letra da lei da Diretiva 2005/56/CE,
ficando todo o processo regulado de forma ndo tdo simples como seria suposto,
podendo até induzir em erro as pessoas durante 0 processo.

Analisa-se também o facto de ter havido alteracdes em alguns artigos, consumadas pela
transposicao da Diretiva, 0 que poderia ndo ter sido decidido. Ao invés, poderiam ter-se
criado artigos novos, conseguindo-se deste modo dar saida a simplificacdo do processo.

O objetivo principal seria que o legislador portugués transpusesse a norma para o
ordenamento juridico portugués para simplificar o processo das fusdes transfronteiricas
de sociedades de responsabilidade limitada. Tera havido aqui alguma falha e propde-se
uma nova revisao a transposicdo ou cria¢do de um capitulo no CSC (na parte das fusdes
transfronteiricas) que separasse o processo e realmente o simplificasse, ndo criando

duvidas ao leitor.

Conclui-se no final desta dissertacdo que a criacdo da norma que regula o regime
simplificado de fusbes transfronteiricas teve um processo bastante longo e demorado,

gue poderd, em certos momentos, ter travado algumas fusdes de serem feitas.

Ainda podemos referir através do Capitulo 2 que é dificil a criagdo de normas europeias,
porque tem de se ter cuidado com os variados ordenamentos juridicos nacionais dos

Estados-membro.

Passando ao processo, concluimos que a transcricdo ndo conseguiu realmente
simplificar o processo, apesar da transposicdo se encontrar a letra da lei, poderia ter-se
procurado uma melhor estruturagéo, no sentido de se obter como resultado uma superior

simplificacdo processual.

As fusdes transfronteiricas contribuem em muito para a economia dos paises e do

mundo e tem-se vindo a registar um maior fluxo de fusdes. Por isso, defende-se nesta
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tese que sendo simples o entendimento do processo, poderiam existir ainda mais fusoes,

logo uma maior participagdo econémica (anexo 5).
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6. Anexos

Anexo 1. Acdrddo Daily Mail

“1. Por despacho de 6 de Fevereiro de 1987, entrado na Secretaria do Tribunal em 19 de Mar¢o
seguinte, o High Court of Justice, Queen's Bench Division, submeteu ao Tribunal, nos termos
do artigo 177.° do Tratado CEE, quatro questbes prejudiciais relativas a interpretagdo dos
artigos 52.° e 58.° do referido Tratado, bem como da Directiva 73/148 do Conselho, de 21 de
Maio de 1973, relativa a supressdo das restri¢des a deslocacdo e a permanéncia dos nacionais
dos Estados-membros na Comunidade, em matéria de estabelecimento e de prestacdo de
servicos (JO L 172, p. 14).

2 Essas questfes foram suscitadas no ambito de um litigio entre a sociedade Daily Mail and
General Trust PLC, recorrente no processo principal (a seguir designada por «recorrente»), e 0
Tesouro britanico, visando, nomeadamente, fazer com que este Gltimo admita que a recorrente
ndo esta sujeita a qualquer obrigacdo de obter uma autorizagdo nos termos da legislagéo fiscal
britdnica para poder deixar de estar domiciliada no Reino Unido, a fim de se estabelecer nos

Paises Baixos.

3 Resulta do processo que, de acordo com a legislagdo britanica em matéria de direito das
sociedades, uma sociedade como a recorrente, constituida em conformidade com essa legislacdo
e com sede social (registered office) no Reino Unido, pode instalar a sua direc¢do e a sua
administracdo central fora do Reino Unido sem perder a sua personalidade juridica ou a sua

qualidade de sociedade britanica.

(..)

O TRIBUNAL, pronunciando-se sobre as questdes que lhe foram submetidas pelo High Court

of Justice, Queen's Bench Division, conforme decisdo de 6 de Fevereiro de 1987, declara:

1) Os artigos 52.° e 58.° do Tratado devem ser interpretados no sentido de que, no
estadio actual do direito comunitario, ndo conferem a uma sociedade constituida em
conformidade com a legislacdo de um Estado-membro, e que neste tenha a sua sede social, o

direito de transferir a sede da sua administracdo para outro Estado-membro.

2) A Directiva 73/148 do Conselho, de 21 de Maio de 1973, relativa a supressdo das
restricdes a deslocacdo e a permanéncia dos nacionais dos Estados-membros na Comunidade,

em matéria de estabelecimento e de prestacdo de servicos, deve ser interpretada no sentido de
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que as suas disposicdes ndo conferem a uma sociedade o direito de transferir a sede da sua

administracdo para outro Estado-membro.”*

Anexo 2. Acordao Centros

“1 Por despacho de 3 de Junho de 1997, que deu entrada no Tribunal de Justica em 5 de Junho
seguinte, o Flgjesteret colocou, nos termos do artigo 177.° do Tratado CE, uma questdo

prejudicial sobre a interpretacdo dos artigos 52.°, 56.° e 58.° do mesmo Tratado.

2 Esta questdo foi suscitada no ambito de um litigio que opbe a Centros Ldt (a seguir
«Centros»), «private limited company» registada em 18 de Maio de 1992 em Inglaterra e no
Pais de Gales, a Erhvervs-og Selskabsstyrelsen (direccdo-geral do comércio e das sociedades),
dependente do Ministério do Comércio dinamarqués, a propésito da recusa desta administragdo

de registar na Dinamarca uma sucursal da Centros.

3 Resulta dos autos da causa principal que a Centros ndo exerceu qualquer actividade desde a
sua criacdo. Dado que a legislacdo do Reino Unido ndo sujeita as sociedades de
responsabilidade limitada a qualquer exigéncia relativa a constituicdo e a liberacdo de um
capital social minimo, o capital social da Centros, que se cifra em 100 UKL, ndo foi liberado
nem colocado a disposicdo da sociedade. Esta dividido em duas quotas detidas pelo Sr. e pela
Sr.a Bryde, nacionais dinamarqueses residentes na Dinamarca. A Sr.a Bryde é directora da

Centros, cuja sede se situa no Reino Unido, no domicilio de um amigo do Sr. Bryde.

4 Em direito dinamarqués, a Centros, na qualidade de «private limited company», é considerada
uma sociedade por quotas estrangeira. As regras em matéria de registo de sucursais («filialer»)

de tais sociedades sdo fixadas pela anpartsselskabslov (lei das sociedades por quotas).

(..

O TRIBUNAL DE JUSTICA, pronunciando-se sobre a questdo submetida pelo Hgjesteret, por
despacho de 3 de Junho de 1997, declara:

Os artigos 52.° e 58.° do Tratado CE opdem-se a que um Estado-Membro recuse o registo de
uma sucursal de uma sociedade constituida em conformidade com a legislacdo de outro Estado-
Membro, no qual aquela tem a sua sede, sem ai exercer actividades comerciais, quando a
sucursal se destina a permitir a sociedade em causa exercer a totalidade da sua actividade no
Estado em que esta sucursal serd constituida, evitando constituir neste uma sociedade e
eximindo-se assim & aplicacdo das normas de constituicdo de sociedades que ai sdo mais

rigorosas em matéria de liberacdo de um capital social minimo. Todavia, esta interpretacdo ndo

* Retirado de: http://adsr.pt/images/pdfs/arquivo/jurisprudencia-ue/Acordao-Daily-Mail.pdf
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exclui que as autoridades do Estado-Membro em causa possam tomar qualquer medida
adequada para prevenir ou sancionar as fraudes, tanto no que se refere a prépria sociedade, se
necessario em cooperagdo com o Estado- -Membro no qual esta foi constituida, como no que se
refere aos sdcios que se provasse que pretendem, na realidade, através da constituicdo de uma
sociedade, eximir-se as suas obrigacdes perante credores privados ou publicos estabelecidos no

territério do Estado-Membro em causa.””

Anexo 3. Acordao Sevic

“1 O pedido de decisdo prejudicial tem por objecto a interpretacdo dos artigos 43.° CE e 48.°
CE.

2 Foi apresentado no ambito de um recurso que a SEVIC Systems AG (a seguir «SEVIC»),
sociedade com sede em Neuwied (Alemanha), interpds de uma decisdo do Amtsgericht
Neuwied que indeferiu o seu pedido de inscricdo no registo comercial nacional da fuséo entre a
recorrente e a Security Vision Concept SA (a seguir «Security Vision»), sociedade com sede no
Luxemburgo, pelo facto de o direito alemdo relativo as transformagdes das sociedades apenas

prever a fusdo de sociedades com sede na Alemanha.

(...)
Pelos fundamentos expostos, o Tribunal de Justica (Grande Sec¢édo) declara:

Os artigos 43.° CE e 48.° CE opfem-se a que, num Estado-Membro, a inscricdo no registo
comercial nacional de uma fusdo, por dissolugdo de uma sociedade sem liquidacdo e por
transmissdo universal do seu patrimoénio para outra sociedade, seja genericamente recusada
guando uma das duas sociedades tem a sua sede noutro Estado-Membro, apesar de essa
inscricdo ser possivel, respeitadas certas condi¢fes, quando ambas as sociedades que participam

na fusdo tém sede no territorio do primeiro Estado-Membro.”*®

4 Retirado de:
http://curia.europa.eu/juris/showPdf.jsf;jsessionid=9ea7d2dc30d5108eac788aef428d8cdab77cd2fada32.e34Kaxil c3g
Mb40Rch0SaxuNbNb0?docid=44462&pagelndex=0&doclang=PT&dir=&occ=first&part=1&cid=9966

“ Retirado de:
http://curia.europa.eu/juris/showPdf.jsf;jsessionid=9ea7d2dc30d508c35a96bed84dh5b29da88a60809193.e34KaxilLc3
gMb40Rch0SaxuOc3n0?text=&docid=57066&pagelndex=0&doclang=PT&mode=Ist&dir=&occ=first&part=1&cid=
58073
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http://curia.europa.eu/juris/showPdf.jsf;jsessionid=9ea7d2dc30d5108eac788aef428d8cdab77cd2fada32.e34KaxiLc3qMb40Rch0SaxuNbNb0?docid=44462&pageIndex=0&doclang=PT&dir=&occ=first&part=1&cid=9966

Anexo 4. Acordao VALE

(...
“ Litigio no processo principal e questdes prejudiciais

9 - A VALE Costruzioni Srl (sociedade de responsabilidade limitada de direito italiano, a seguir
«VALE Costruzioni»), constituida por ato de 27 de setembro de 2000, foi inscrita no registo
comercial de Roma (Italia) em 16 de novembro de 2000. Em 3 de fevereiro de 2006, requereu o
cancelamento da sua inscri¢do no referido registo, indicando a sua intencdo de transferir a sua
sede social para a Hungria e de ai prosseguir a sua atividade e cessar a sua atividade em Italia. A
autoridade competente do registo comercial em Roma deferiu este pedido e cancelou o registo
desta sociedade em 13 de fevereiro de 2006. Como resulta dos autos, no registo, sob a epigrafe
«Cancelamento do registo e transferéncia de sede», encontra-se a seguinte inscricdo: «a socie-
dade foi transferida para a Hungria».

10 - Dado que a sociedade constituida originalmente em Italia, segundo o direito italiano, tinha
decidido transferir a sua sede social para a Hungria e operar a partir desse pais segundo o direito
hingaro, o diretor da VALE Costruzioni e outra pessoa singular aprovaram em Roma, em 14 de
novembro de 2006, os estatutos da VALE Epitési kft (uma sociedade de responsabilidade limi-
tada de direito hdngaro, a seguir «VALE Epitési») para efeitos da sua inscricio no registo
comercial hangaro. Além disso, liberaram o capital requerido, segundo a lei hingara, para a

inscrigdo no registo.

11 - Em 19 de janeiro de 2007, o representante legal da VVALE Epitési apresentou um pedido de
registo da sociedade ao Fovarosi Birosag [Tribunal da Comarca de Budapeste, Hungria, ope-
rando como cégbirdsag (tribunal do comércio)]. No seu pedido, mencionou a VALE Constru-

zioni como antecessora juridica da VALE Epitési.

12 -O Févarosi Birésag, decidindo em primeira instancia na qualidade de tribunal do comércio,
indeferiu o pedido de registo. Em segunda instancia, o F6évarosi itél6tabla (Tribunal Regional de
Budapeste), apds recurso da VALE Epitési, confirmou o despacho de indeferimento. Segundo
esse 60rgdo jurisdicional, por forca das regras do direito comercial hiingaro, uma sociedade cons-
tituida e registada em Italia ndo pode transferir a sua sede para a Hungria e ndo pode ser inscrita
no registo comercial hingaro sob a forma requerida. Segundo esse 6rgdo jurisdicional, de acor-
do com as regras do direito hdngaro em vigor, s6 0s elementos taxativamente enumerados nos
artigos 24.° a 29.° da Lei n.° V de 2006 podem figurar no registo comercial e, como tal, ndo ¢é

possivel mencionar como antecessora juridica uma sociedade que nado seja hingara.

13 - A VALE Epitési interpds um recurso de cassa¢do para o Legefelsébb Birosag (Supremo

Tribunal da Hungria), pedindo a anulacdo da decisdo de indeferimento e que fosse ordenada a
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inscricdo da sociedade no registo comercial. Alega que o despacho recorrido viola as disposi-

¢Oes diretamente aplicaveis dos artigos 49.° TFUE e 54.° TFUE.

14 - A este respeito, salienta que este despacho ndo tem em conta a diferenga fundamental
entre, por um lado, a transferéncia internacional da sede social de uma sociedade sem alteracéo
do direito nacional aplicavel e, por outro, a transformacéo internacional de uma sociedade. Ora,
o Tribunal de Justica, no seu acordao de 16 de dezembro de 2008, Cartesio (C-210/06, Colet.,
p. 1-9641), reconheceu claramente esta diferenca.

15 - O 6rgao jurisdicional de reenvio confirmou a decisdo do Févarosi itél6tabla e salientou que
a transferéncia da sede social de uma sociedade regulada pelo direito de outro Estado-Membro,
neste caso, a Republica Italiana, com uma reconstituicdo da sociedade segundo o direito hinga-
ro e a mencéo da sua antecessora juridica italiana, como pede a VALE Epitési, ndo pode ser
admitida, no direito hingaro, como uma transformacao, pois as normas nacionais sobre trans-
formacdes apenas se aplicam a situacOes internas. Todavia, interroga-se sobre a compatibilidade
de tal legislacdo com a liberdade de estabelecimento, salientando que o caso em apreco é dife-
rente do processo que deu origem ao acérddo Cartesio, ja referido, na medida em que, neste
caso, a questdo se prende com a transferéncia da sede de uma sociedade com alteracdo do direi-
to nacional aplicavel e manutencédo da personalidade juridica, ou seja, uma transformagéo trans-

fronteirica.

16 - Nestas circunstancias, o Legefelsébb Birosag decidiu suspender a instancia e submeter ao

Tribunal de Justica as seguintes questdes prejudiciais:

«1) O Estado-Membro de acolhimento deve ter em consideragdo o disposto nos artigos
[49.° TFUE e 54.° TFUE] quando uma sociedade constituida noutro Estado-Membro (Esta-
do[...] de origem) para ai transfira a sua sede, sendo — por esse motivo — cancelada a sua
inscricdo no registo do Estado-Membro de origem, aprovando 0s seus sOCios um novo pacto
social, elaborado em conformidade com o direito do Estado[...] de acolhimento, ¢ pedindo a
referida sociedade a sua inscricdo no registo comercial do Estado-Membro de acolhimento em

conformidade com o direito deste Gltimo?

2) Em caso de resposta afirmativa a primeira questdo, devem os artigos [49.° TFUE e
54.° TFUE] ser interpretados no sentido de que se opdem a uma regulamentacdo ou préatica de
um Estado-Membro (de acolhimento) que nega a uma sociedade legalmente constituida em
conformidade com o direito de outro Estado-Membro (de origem) o direito de transferir a sua
sede social para o Estado[...] de acolhimento e ai continuar a exercer a sua atividade ao abrigo

do direito deste altimo?
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3) Para a resposta a segunda questdo, importa ter em conta o motivo pelo qual o Esta-
do-Membro de acolhimento recusa a inscricdo da sociedade requerente no registo comercial, e
mais concretamente:

— o facto de no pacto social entregue no Estado]...] de acolhimento a socieda-
de mencionar como sua antecessora juridica a sociedade constituida no Esta-
do-Membro de origem, em cujo registo comercial a sua inscricdo foi cancelada, e
solicitar que a referida antecessora seja mencionada como a sua prépria antecessora

juridica no registo comercial do Estado[...] de acolhimento, bem como

— aquestdo de saber se, em caso de transformagéo internacional intracomuni-
taria, o Estado[...] de acolhimento & obrigado, quando examina um pedido de
registo de inscri¢do de uma sociedade no seu registo comercial, a ter em conta o ato
através do qual o Estado-Membro de origem averbou a transferéncia da sede social

no seu registo comercial e, em caso de resposta afirmativa, em que medida?

4)  Pode o Estado-Membro de acolhimento examinar um pedido de registo de inscricdo no
seu registo comercial, apresentado por uma sociedade que procedeu a uma transformacéo inter-
nacional intracomunitéria, aplicando as disposi¢fes do seu direito interno que regulam a trans-
formac&o das sociedades a nivel nacional, ou seja, exigindo que a sociedade em causa satisfaca
todos os requisitos que o seu direito interno impde em caso de transformacgdo nacional (por
exemplo, elaboracdo de um balango e de um inventério dos ativos) ou, pelo contrario, imp&em
0s artigos [49.° TFUE e 54.° TFUE] que este Estado introduza uma distingdo entre as transfor-
magdes internacionais intracomunitarias e as transformagdes a nivel nacional e, em caso de res-

posta afirmativa, em que medida?»

(...)

Pelos fundamentos expostos, o Tribunal de Justica (Terceira Seccdo) declara:

1)  Os artigos 49.° TFUE e 54.° TFUE devem ser interpretados no sentido de que se opdem a
uma legislagdo nacional que, embora preveja que as sociedades de direito interno tém a faculda-
de de se transformarem, ndo permite, de forma geral, a transformacdo de uma sociedade de
direito de outro Estado-Membro em sociedade de direito nacional através da constituicdo desta

Gltima.

2)  Os artigos 49.° TFUE e 54.° TFUE devem ser interpretados, no contexto de uma trans-
formacdo transfronteirica de uma sociedade, no sentido de que o Estado-Membro de acolhimen-
to tem o direito de determinar o direito interno pertinente quanto a tal operacéo e de aplicar as
disposicGes do seu direito nacional relativas as transformagdes internas que regulam a constitui-

¢do e o funcionamento de uma sociedade, tais como as exigéncias quanto a prepara¢do de um
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balango e de um inventario de ativos. Todavia, 0s principios da equivaléncia e da efetividade

opdem-se, respetivamente, a que o Estado-Membro de acolhimento

Ya recuse, para as transformagdes transfronteiricas, a mencéo da socieda-
de que solicitou a transformac@o como «antecessora juridica» se tal mengéo
da sociedade antecessora no registo comercial se encontrar prevista para as

transformagcdes internas e

Y recuse ter devidamente em conta os documentos emitidos pelas autori-
dades do Estado-Membro de origem quando do procedimento de registo da

sociedade.”

Anexo 5. Artigo de Doutor Jodo Carvalho das Neves

(...)

“4. Tendéncias recentes das fusdes e aquisigdes transfronteira. As fusbes e aquisi¢des sdo,
tipicamente, um fendmeno econdémico que ocorre por vagas. Nos Gltimos anos tem-se verificado
uma vaga de crescimento das fusfes e aquisi¢des, ndo so a nivel interno de cada pais, como a

nivel de operagdes transfronteira.

Também se verifica que a medida que as industrias se globalizam, as fusdes e aquisicdes
transfronteira tém um peso cada vez maior no volume total das transaccgdes (isto é de aquisicao
de empresas). A actual vaga de fusfes e aquisicGes transfronteira podem explicar-se por razdes
especificas inerentes a cada empresa e a cada sector, mas hd mudancas globais de mercado que

forgcam este comportamento empresarial, nomeadamente:
a) As sucessivas etapas de integracdo das economias dos paises da Unido Europeia;
b) A globalizacdo dos mercados e produtos;

c) O desenvolvimento tecnoldgico e os investimentos que lhe estdo associados exigem uma
gestdo de concepgdo do produto, marketing, producéo e distribuicdo, adequada a rentabilizacéo
do investimento, passando por economias de escala e alargamento do campo de acgédo da

empresa,

d) A disponibilidade de capitais para investimento e a inovagdo financeira tem concebido
produtos financeiros que se adaptam aos risco dos investimentos e suportam operacdes de

tomada de controlo que ha alguns anos atras seriam impensaveis;

e) A tendéncia para a privatizagdo das empresas, em particular nos paises de leste, originou um

volume de transacc¢Bes impossiveis noutro contexto.
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Estas forgas de mercado explicam, em parte, a ocorréncia de muitas das fuses e aquisicdes
internacionais, de onde se destacam as indlstrias farmacéuticas, quimicas, alimentacdo e
bebidas, banca, seguradoras, e outras instituicbes financeiras, eléctricas, electronicas, gas e

petréleo.

De acordo com um estudo recente (Zelade, 1996) as aquisi¢fes internacionais estdo a desviar-se
dos mercados emergentes (v.g. China) em favor de paises mais desenvolvidos, como € o caso do
Reino Unido. H4, no entanto, um grande volume de aquisi¢Bes internacionais na RUssia e na

América Latina.

Nos anos oitenta, muitas empresas americanas e europeias, viam Espanha e Portugal como
paises de destino pelo seu baixo custo de mao-de-obra. Com a queda do muro de Berlim
desviaram a sua atencdo para os paises de Leste. Parece que essa fase estd a passar e que 0s

paises ibéricos voltam a suscitar o interesse dos investimentos internacionais.

EUA, Reino Unido e China sdo os paises que sofrem maior volume de aquisi¢fes por empresas
estrangeiras e 0s trés maiores oferentes sdo por sua vez os EUA, Reino Unido e Canada. Esta
unidade de medida é, no entanto, pouco clara da importancia das fusGes e aquisi¢cbes na
reestruturacdo de uma economia doméstica. Um récio mais conveniente seria o valor das
transacgdes (de fusdes e aquisi¢cbes) em relagdo ao Produto Interno Bruto do Pais ou ainda a sua
comparagdo com o investimento de raiz. Quaisquer destes indicadores ndo podem ser aplicados

~ . . ;e ~ e e~ . , 47
em Portugal, por ndo existirem estatisticas das fusdes e aquisi¢cdes ocorridas no pais.”

4" Retirado de: REESTRUTURACAO DE EMPRESAS Papel das fusdes e aquisicdes na internacionalizagdo da
economia de Prof. Doutor Jodo Carvalho das Neves. Instituto Superior de Economia e Gestdo; Documento
apresentado no VI Congresso dos ROC Lishoa, Universidade Catolica Portuguesa, 1997. Paginas 3,4 e 5
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Anexo 6. Esquema Criado do Processo da Fuséo Transfronteirica

Fase Preparatdria

Fase Executiva

A

Registo do
»| Projeto comum de »|  Processo »| Convocacdo da AG
fuséo comum de
fuséo
Fase Decisoria
< Duplo
controlo

Registo da Fusao

/

Emisséo do
certificado prévio

Fiscalizacdo da

legalidade da fuséo
transfronteirica
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