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I will not give up
I will not give in, no
1t’s time to leave this place behind and run

Oh run

in The Deep, Michael Schulte



Resumo

Por via do desenvolvimento econdmico, o Direito Societario tem vindo a
apresentar sucessivas alteracdes quanto aos principios pelos quais se rege. Nos dias de
hoje, assistimos a variadas tacticas de empreendedorismo, que transcendem as economias
nacionais potenciais soberbos. Contudo, o mundo empresarial ¢ algo bastante minucioso
na sua génese. Ele requer for¢osamente uma estrutura juridica que o defina e defenda;
donde o caso portugués ndo serve de excegao.

Com enfoque exclusivo nas Sociedades por Quotas, analisam-se questdes cruciais
de constituicdo das mesmas, como: alteragdes legislativas, montante do capital social
inicial, hipotética subcapitalizagdo, insolvéncia e prote¢ao de credores (instituicdes
financeiras, trabalhadores, fornecedores, Estado, entre outros). O objetivo do
DL33/2011, de 07 de margo ¢ inteligivel - Deve subsistir a fixagdo de um montante
minimo legal obrigatdério para a constitui¢do destas sociedades, conferindo acesso a

limitagao de responsabilidade?

Palavras-chave: empreendedorismo, caso portugués, capital social, subcapitalizagao,

insolvéncia, credores, limitacdo de responsabilidade.



Abstract

Through economic development, Corporate Law has been presenting successive
amendments on the principles by which it is governed. Nowadays, we are watching
various entrepreneurial tactics, which transcend the potential sovereign national
economies. However, the business world is something very thorough in its genesis. And
so it requires a legal framework that defines it and also that is able to defend it; the
Portuguese case is no exception to this.

With an exclusive focus on Limited Companies, crucial issues of its constitution
are analysed (such as): legislative changes, amount of initial share capital, hypothetical
undercapitalization, insolvency/bankruptcy and protection of creditors (financial
institutions, employees, suppliers, State, among others). The objective of the Decree-Law
33/2011, from March 7™, is intelligible — Should a mandatory minimum legal amount for
the constitution of these companies, conferring access to the limitation of liability, be

established?

Keywords: entrepreneurship, the Portuguese case, share capital, undercapitalization,

bankruptcy, creditors, limitation of liability.
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Introducao

Reconhecida a relevancia da tematica da subcapitalizagdo no ambito das matérias
de Direito e Gestdo, estudamos este tema com fundamento na analise da sustenatbilidade
da medida proposta pelo DL33/2011 de 07 de margo. Apods sete anos da sua
implementagdo, esta ¢ uma matéria de discussdo entre as areas do conhecimento quanto
ao conflito ideologico que parece ainda subsistir.

A partir da sua vigéncia tornou-se pertinente estudar, acompanhar e analisar o
paralelismo as opg¢des formuladas pela doutrina por contraposi¢ao aos factos economico-
financeiros apresentados pelas sociedades por quotas. Para isso, foi elaborada e extraida
uma base de dados na plataforma online SABI', da Bureau van Dijk, donde se pretende
evidenciar a composicdo do tecido empresarial portugués, descortinar o numero de
sociedades criadas conjuntamente com o capital social inicial e por fim retratar os casos
de uma insolvéncia eminente e superveniente.

Do leque de variaveis foram relevadas, entre outras, o tipo societario adotado por
cada uma das empresas registadas, o seu capital social, o ano de constituicdo, o seu estado
atual, o resultado liquido do exercicio e o racio de solvabilidade que lhe ¢ afeto. Para os
dois ultimos indicadores foram considerados os registos anuais entre 2011 e 2017, por
forma a observar a sua evolugao face aos dados disponiveis no inicio do estudo.

Baseado nisto, vamos primeiramente analisar as alteragcdes legislativas no
ordenamento juridico nacional impostas pelo Decreto-Lei supra referido, a sua aplicagao
por Direito comparado e a explanagdo de regimes doutrinais europeus. Seguidamente
vamos recordar quais as principais alusdes ao capital social — fung¢des, principios,
afetagdes e interligagdes com outros conceitos. Em terceiro lugar, iremos analisar a
problematica da subcapitalizagdo desde a sua origem, caracterizagdo, formatacdo e
persisténcia. Neste momento serdo igualmente apresentados os resultados analiticos
alheios a perda de capital social e risco de insolvéncia da pessoa coletiva. No ultimo
ponto analisam-se as formas passiveis de tutela dos credores sociais. Sempre que
possivel, serdo salientadas as aplicagdes em outros ordenamentos juridicos para as varias

matérias.

! Anélise Econdomica do Tecido Empresarial Portugués, presente em https:/sabi.bvdinfo.com/version-
20181122/List.FormatEdition.serv?_CID=484&BackServiceid=List&context=2RE7G1AUOMC2AVC.
Ultima consulta realizada em 25 de novembro de 2018.
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1. Consideracoes iniciais — Abordagem ao DL.33/2011 de 07 de marco

As sociedades por quotas’ - conhecidas também como sociedades de
responsabilidade limitada simples - sdo com a maior assertividade aquelas que
caracterizam o tecido empresarial europeu’; e de forma concordante, o portugués, com
mais de 94% de representatividade*. Sucintamente, este tipo societdrio renasce por
variancia das sociedades anonimas, com a permanéncia de limitagcdo de responsabilidade,
e um montante do capital social minimo de constitui¢do bastante inferior ao ultimo°.

Contudo, em 2011, uma nova alteracdo legislativa proveniente do direito
comparado reporta até ao ordenamento juridico nacional adaptagdes que interpdem,
concomitantemente, duas vertentes - juridica e administrativa®. Da sua analise, extrai-se
a tentativa proeminente de combate a pobreza, a reducdo de esforgos financeiros para as
empresas e incentivo ao empreendedorismo, através da alteracdo do montante do capital
social de minimo para livre’.

A principal alegacdo partia da impossibilidade de determinados empresarios nao
disporem de capital suficiente para iniciar a sua atividade a titulo independente ou até

mesmo agregado a outros individuos. Por essa razao, via-se a medida como um crivo a

2 PAIS DE VASCONCELOS, Pedro (2014) - 4 participacdo social nas Sociedades Comerciais, 2* Edigao, 2
Reimpressdo, Almedina, Coimbra, p. 30. As sociedades por quotas sdo um dos quatro tipos societarios
passivos de constitui¢do, a luz do CSC. Encontram-se nesta categorizagao, ainda, as sociedades em nome
coletivo, sociedades andnimas e sociedades em comandita. Sdo consideradas sociedades hibridas - ndo sdo
sociedades de pessoas, por aproximagdo as sociedades em nome coletivo; nem sociedades de capitais, por
aproximacdo as sociedades andénimas. Para tal explicacdo: MERLE, Philippe (2016) - Droit commercial:
Sociétés commerciales, - collaboration de FAUCHON, Anne, 19° édition, Dalloz, Paris, pp. 208-209. Ainda,
PETIT, Bruno (2015) - Droit des sociétés, 6° édition, LexisNexis, Paris, p. 125. Em bom rigor, sdo inspiradas
na GmbH alema3, e trazidas para Portugal passados quase 10 anos do seu surgimento.

3 MERLE, Philippe - Droit commercial: Sociétés..., pp. 207-209. Em Franga, as SARL so vistas como uma
boa oportunidade para criagdo de empresas familiares e aquelas que se encontrem em vias de
desenvolvimento.

4 Ver tabela 1 do Anexo. No entanto, adverte-se para a consideragio por parte do leitor nos casos de erro
encontrados na extragdo dos dados (casos em que surgiam sociedades por quotas constituidas com capital
social nulo). Foram apenas tidas em consideragdo no que toca a adogao do tipo societario.

3 O capital social minimo legal era €5 000, distribuido por quotas iguais e de valor nio inferior a €100. -
OLAVO CUNHA, Paulo (2014) - Direito das Sociedades Comerciais, 5* Edig¢ao, 2* Reimpressdo, Almedina,
Coimbra, p. 89; PAIS DE VASCONCELOS, Pedro - 4 participag¢do social..., pp. 263-269; CORREIA, Miguel,
J. A, Pupo (2005) - Direito Comercial: Direito da Empresa - colaboragdo de TOMAS, Anténio José e
Octavio Castelo PAULO, 9* Edicdo, Ediforum - Edi¢des Juridicas, Lisboa, p. 135. Na Alemanha, o valor
minimo legal para a constituicdo de uma GmbH ¢é €25 000. Este ¢ o valor considerado justo para acesso a
responsabilidade  limitada. = Passivo de conferéncia em  https://www.boetticher.com/wp-
content/uploads/2014/01/Direito_Societario.pdf. Ultima consulta realizada em 08 de janeiro de 2019.

¢ DL 33/2011, de 07 de margo. Disponivel em https://dre.pt/pesquisa/-/search/279421/details/maximized.
Ultima consulta realizada a 14 de maio de 2019.

Em Franca, de forma semelhante apresenta-se a Loi du 1¢ aout 2003, cujo estimulo ¢ a preservagao da
iniciativa econdmica, banido a forma arbitraria de definicdo de um capital social considerado suficiente
para a prossecucao da atividade societaria a partir da constitui¢do duma SARL.

7 Conforme surge na epigrafe do Art. 201° do CSC — “Capital social livre”.
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liberdade contratual®. Seguidamente, apontava-se a desadequagiio do montante de capital
social minimo exigido para o desempenho de determinadas atividades econdémicas, como
¢ o caso das atividades desenvolvidas a partir da internet mencionados no preambulo do
referido Decreto-Lei. Do lado extremo da consideragdo, presumia-se muitas vezes que o
montante minimo legalmente imposto também era considerado insuficiente para
determinadas atividades, setores e/ou dimensdes empresariais. Esta consideragao instiga
a acegdio a um possivel cenario de subcapitalizagdo’, que retrataremos mais adiante. Por
fim, apresentou-se como ultimo fundamento a no¢ao desatualizada de que o capital social
constitui garantia para os credores sociais, sob ponderacdo, agora, correta, de que o
montante do capital social ¢ aplicado no impeto da atividade comercial.

A nivel de transformagdes concisas do CSC, o DL33/2011 de 07 de margo vem
inserir, transformar e abolir singularidades ao tipo societario em comentario. Desde logo,
a faculdade dos quotistas!® fixarem livremente o capital social a constituir'! surge como
topico altivo nas consideragdes da doutrina. Daquilo que se esperava ser uma
consideragdo simbolica a permissao da adequacdo do montante do capital ao seu objeto,
vém varios autores enaltecer a sua ndo eliminacdo stricto sensu'?, pois nenhuma quota
pode possuir um valor interior a um euro'®>. Em bom rigor, as sociedades por quotas
continuam a reputar a figura do capital social, estabelecendo um novo minimo legal

quanto a cifra a adotar'*. MARIA DEL MAR MARTI !° sintetiza e esclarece que esta nova

8 CARVALHO, Maria Miguel (2011) - O novo regime juridico do Capital Social das Sociedades por Quotas
in “Capital Social Livre e A¢des sem valor nominal”, AA. VV, Coord: DOMINGUES, Paulo de Tarso; Maria
Miguel CARVALHO, Almedina, Coimbra, p. 16.

? Ibid, p. 15.

10 CORREIA, Miguel, J. A, Pupo - Direito Comercial: Direito da Empresa..., p. 135.

' Art. 201° do CSC.

12 RAMOS, Maria Elisabete (2011) - Reflexdes em torno das responsabilidades dos sécios e dos gerentes
in “Capital Social Livre e A¢des sem valor nominal”, AA. VV, Coord: DOMINGUES, Paulo de Tarso; Maria
Miguel CARVALHO, Almedina, Coimbra, p. 86.

13 Art. 219°, n® 3 do CSC. Este é o novo valor minimo legal para a constituigdo de uma sociedade por
quotas unipessoal. Para sociedades pluripessoais, o valor minimo sera dois euros.

No caso francés, as sociedades por quotas detidas por um numero superior a 100 sdcios transformam-se
automaticamente em sociedades anonimas. PETIT, Bruno - Droit des sociétés..., p. 122, 179.

Na Alemanha, surge em 2008 uma variante da GmbH - a GmbH(UG). Este subtipo societario permite a
constitui¢do de uma sociedade com capital social de um euro, sob a méaxima de elevacdo deste montante
para os €25 000. Houve uma tentativa de alteracdo do montante para os €10 000, que saiu falhada por
questdes de instabilidade politica. DOMINGUES, Paulo de Tarso (2009) - Variagées sobre o Capital Social,
1* Edi¢do, Almedina, Coimbra, nota de rodapé 470, pp. 123-124. Enquanto este montante ndo se encontrar
constituido, a denominagdo particular (UG) permanece, com vista sua identificagdo e a protecdo de
credores.

14 Cfr. DOMINGUES, Paulo de Tarso (2015) - Capital e Patriménio Sociais, Lucros e Reservas, in “Estudos
de Direito das Sociedades, AA.VV., coordenagdo de COUTINHO DE ABREU, Jorge Manuel, 12* Edicdo,
Almedina, Coimbra, p. 185.

1S MERLE, Philippe - Droit commercial: Sociétés..., pp. 207-209
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medida permite o acesso a uma atividade econdémica por um euro, sem que dai se
comprometa o seu patrimonio pessoal. Na génese deste tipo societario permanecem as
regras de que todos os agentes envolvidos devem ser entendidos como iguais, detendo
para o efeito uma quota de igual valor e ndo titulada'®.

Relativamente as entradas, estas passam a ser passiveis de realizagdo até ao final
do primeiro exercicio econdémico da sociedade, a contar da data do seu registo
definitivo!’. O contrato de sociedade deve mencionar explicitamente o montante das
entradas de cada socio e a forma como as realizou ou se compromete a realizar'®. Na
eventualidade da realizagdo das entradas ocorrer em momento subsequente ao ato
constitutivo, os socios devem declarar sob sua responsabilidade que se comprometem a
entregar até ao final do primeiro exercicio econémico as respetivas entradas nos cofres
da sociedade; da mesma forma que tém de declarar, igualmente sob sua responsabilidade,
na primeira assembleia geral, que ja procederam a entrega do respetivo valor nos cofres
da sociedade.

Muito do evidenciado até entdo deriva de paradigmas internacionais. Os
pareceres dos acérddos Centros'”, Uberseering?® e Inspire Art >' sio conducentes a
conclusdo de que um Estado-Membro ndo pode obstar-se a constituicio de uma

sociedade no seu territorio por este oferecer condi¢des favoraveis a sua constituicao -

16 Art. 197°,n° 1 e Art. 219°, n° 7 do CSC. Do mesmo modo veja-se VIDAL, Dominique; Kevin LUCIANO
(2015) - Cours de Droit spécial des societés - a jour de la loi n°2015-990 de 6 aoiit 20135, dite loi Macron,
1¢ édition, Lextenso éditions, Issy-les-Moulineaux, p. 179. Ainda, OLAVO CUNHA, Paulo - Direito das
Sociedades Comerciais..., pp. 143-144. Daqui, conclui-se que as sociedades por quotas ndo podem ser
admitidas a constituicdo quando a atividade que se propdem a exercer seja de natureza seguradora,
capitalista, de poupanga, e financeira que envolva valores mobiliarios.

17 Art. 26° do CSC.

18 Art. 199°, al. b) do CSC.

19 “Aeérdao do Tribunal de 9 de Marco de 1999. - Centros Ltd contra Erhvervs- og Selskabsstyrelsen. -
Pedido de decisao prejudicial: Hajesteret - Dinamarca. - Liberdade de estabelecimento - Estabelecimento
de uma sucursal por uma sociedade sem actividade efectiva - Fraude a lei nacional - Recusa de registo. -
Processo C-212/97” in Colectanea da Jurisprudéncia 1999 pagina [-01459.

20 “Acorddo do Tribunal de 5 de Novembro de 2002. - Uberseering BV contra Nordic Construction
Company Baumanagement GmbH (NCC). - Pedido de decisdo prejudicial: Bundesgerichtshof - Alemanha.
- Artigos 43.° CE e 48.° CE - Sociedade constituida em conformidade com a legisla¢do de um Estado-
Membro e que neste tem a sua sede social - Sociedade que exerce a liberdade de estabelecimento noutro
Estado-Membro - Sociedade que se considera ter transferido a sua sede efectiva para o territorio do
Estado-Membro de acolhimento nos termos do direito deste Estado - Ndo reconhecimento pelo Estado-
Membro de acolhimento da capacidade juridica e da capacidade judiciaria da sociedade - Restri¢do a
liberdade de estabelecimento - Justificagdo. - Processo C-208/00” in Colectanea da Jurisprudéncia 2002
pagina [-09919.

2 “Acérddo do Tribunal de 30 de Setembro de 2003. - Kamer van Koophandel en Fabrieken voor
Amsterdam contra Inspire Art Ltd. - Pedido de decisdo prejudicial: Kantongerecht te Amsterdam - Paises
Baixos. - Artigos 43.° CE, 46.° CE e 48.° CE - Sociedade constituida num Estado-Membro e exercendo as
suas actividades noutro Estado-Membro - Aplicacdo do direito das sociedades do Estado-Membro de
estabelecimento destinado a proteger os interesses de terceiros. - Processo C-167/01” in Colectanea da
Jurisprudéncia 2003 pagina I-10155.
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como era caso do capital social - mesmo que a nova sociedade pretenda exercer atividade

2

noutro Estado-Membro??. Foi o impulso necessario para que se contrariassem

“tratamentos favoraveis” 2> provenientes do exterior.

22 A sua ndo violagdo constitui uma violagio de um direito comunicado, nomeadamente pela aplicagdo dos
Arts. 43° e 48° da Diretiva 71/91/CEE.
23 CARVALHO, Maria Miguel - O novo regime juridico do Capital..., p. 20.
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2. O Capital Social

A tentativa iterada de descortinar uma defini¢ao para o conceito de capital social

divide a doutrina quanto a sua caracterizagio®*

, sendo a mais aceite fundada por
COUTINHO DE ABREU como “a cifra representativa da soma dos valores nominais das
participagdes sociais fundadas em dinheiro e/ou em espécie”?’. Daqui variam outras
denominagdes e premissas com o mesmo intuito, sendo unanime a consideragdo de ser
um elemento obrigatorio no ato constituinte, por imposi¢cdo do Art. 9°, n°l, al. f) do
CSC*,

Do ponto de vista da Gestdo, o montante de capital social nominal constituido
anteriormente encontra-se nas rubricas afetas ao capital no lado direito do balango, por
contrapartida de determinados ativos?’. Com base na ideia arrogada pelo DL33/2011 de
que esta nova ordem legislativa iria melhorar a perspicuidade na contabilidade, ¢
importante compreender os interesses diversos que a mesma informagao pode trazer para
os agentes com quem a sociedade se interage interna e externamente. Surge o socio, que
por via do seu investimento quer conhecer e verificar o funcionamento organizacional; o
credor, que financiara a sociedade proporcionalmente as garantias que consiga extrair; o
gerente, que procurara compreender os aspetos que pode melhorar no exercicio da sua
fun¢do, a ponto de aferir programas de restruturacdo; os trabalhadores, que por via do
seu trabalho acreditam sempre no cumprimento salarial, o fisco, no que toca ao
apuramento de tributagcdo; e por fim a propria sociedade, através da andlise das suas

demonstra¢des e indicadores?®. No sentido de esmiugar o fundamento e sucesso dessa

24 DOMINGUES, Paulo de Tarso - Variagbes sobre o Capital Social..., nota de rodapé n° 57, p. 33. O autor
aponta para a possibilidade de este conceito ter sido importado das ciéncias sociais e econdomicas. No
mesmo sentido QUINTAS, Hélder (2010) - Regime Juridico das Sociedades por Quota anotado (Arts. 197°
a 270°-G do CSC), Almedina, Coimbra, p. 26.

25 ABREU, J.M. Coutinho (2009) - Curso de Direito Comercial — Das Sociedades, Volume 11, 3* Edigdo,
Almedina, Coimbra, p. 66.

26 RIBEIRO, Maria de Fatima (2011) - O Capital Social das Sociedades por Quotas e o problema da
subcapitalizagdo material in “Capital Social Livre e Ag¢des sem valor nominal”’, AA. VV, Coord:
DOMINGUES, Paulo de Tarso; Maria Miguel CARVALHO, Almedina, Coimbra, pp. 44. CARVALHO, Maria
Miguel - O novo regime juridico do Capital..., pp. 9-10. Apelo ao capital social real, entendido como a
“massa concreta de bens” constantes no ativo da sociedade, a fim de representar as entradas dos sécios e
passivos da posse dos socios que a constituem.

A mengao nao expressa do capital social no contrato de sociedade implica a sua nulidade, por meio do Art.
42°,1n° 1, al. b) do CSC.

27 CARVALHO, Maria Miguel - O novo regime juridico do Capital..., p. 11. Alude-se o conceito de capital
social real — termo genericamente contabilistico que representa parte da massa patrimonial proveniente do
capital social nominal.

28 Seguimos de perto CARVALHO, Cristina Neto de; Gioconda MAGALHAES (2008) - Andlise Econdémico-
Financeira de Empresas, 3* Edi¢do, Universidade Catolica Editora, Lisboa, pp. 16-18.

15



predilecdo, sera necessario analisar indicadores de performance financeira, como

veremos adiante.

2.1. Funcoes e Principios

Para atribuicio de limitacdo de responsabilidade?® nas sociedades por quotas
conforme disposto no Art. 197° do CSC, ¢ imperativo compreender de imediato o

principio da intangibilidade do capital®

—bens inscritos e constituidos pelo capital social
que servem de garantia dos credores!. Uma vez que qualquer sociedade é resultado de
um contrato®? e adquire personalidade juridica a partir desse momento, ¢ passivel de deter
patrimonio e dividas; nao podendo o(s) socio(s) usufruir(em) de qualquer direito ou
obriga¢do que caiba a sociedade, salvo quando o patriménio liquido € superior & soma
do capital social e as reservas legais, tal como referem os Arts. 31° ss. do CSC*. A
existéncia de lucros distribuiveis confere confianca aos credores, atribuida pela
capacidade economica da sociedade favordvel realgada por geragdo de riqueza.
Relaciona-se, por isso, com o principio da tipicidade — necessidade de compreensdo das
imposicdes legais afetas a constitui¢io de sociedades, donde a autonomia privada®* pode
conferir excec¢des, sem corromper questdes essenciais e caracteristicas do tipo societario

adotado®.

29 BSPIRITO SANTO, Jodo (2015) - Sociedade Unipessoal por Quotas - Introducdo e comentdrios aos
Artigos 270-4 a 270-G do Cédigo das Sociedades Comerciais, Reimpressdo, Almedina, Coimbra, pp. 22-
23. A responsabilidade limitada surge por dogmatizagdo das sociedades andénimas enquanto pessoa
coletiva, pela condugdo a um tnico centro de imputagdo da relagdo entre os socios, e ainda para atribuir
maior importancia ao contrato de sociedade. Por outra via surge RAMOS, Maria Elisabete - Reflexdes em
torno das responsabilidades..., p. 95; e PETIT, Bruno - Droit des sociétés..., p. 122. Os sbcios nio
respondem para com os credores sociais, mas € pressuposto o respeito da sua parte com o capital
constituido para o efeito.

30 CORREIA, Ferrer (1994) - Li¢ées de Direito Comercial, Lex, p. 224.

31 MERLE, Philippe - Droit commercial: Sociétés..., p. 209. Por oposigdo as sociedades em nome coletivo,
onde os socios envolvidos respondem indefinidamente e solidariamente para com a sociedade.

32 Regulado pelo Art. 980° do CC.

3 OLAVO CUNHA, Paulo - Direito das Sociedades Comerciais..., p. 253. Realgam-se duas caracteristicas
do capital social — a sua importancia fundacional, pela necessidade de constar do contrato de sociedade, e
funcional pela organizagdo interna e externa. Em concordancia com MARTI, Maria del Mar Andreu (2016)
- Capital Patrinomio y reservas. Acciones y participaciones como partes del capital social, in “Derecho
de sociedades de capital - estudio de la Ley de sociedades de capital y de la legislacion complementaria”,
AA. VV, Dir: EMBID IRUJO, José Miguel; Coord: VILLALBA, Maria de Lourdes Ferrando, Luis Hernando
CEBRIA, Vanessa Marti MOYA, Marcial Pons, Madrid, pp. 109-110, a perspetiva interna caracteriza os
socios pelos seus direitos e deveres; enquanto que a perspetiva externa concede garantia junto dos credores
sociais.

34 Presente no Art. 405° do CC.

35 Para casos concretos de constituigio de sociedades unipessoais por quotas, aponta JOAO ESPIRITO SANTO
que ha uma distor¢ao entre o conceito e principio de contrato societario. Convém nao desprezar que
existem casos na lei, como este, que por for¢a do Art. 7°, n°2 do CSC permitem que uma pessoa juridica
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2.1.1. Funcao de Garantia

Por estar inteiramente relacionado com os principios supra, o capital social serve
de garantia aos credores que se relacionem com a sociedade pelo valor inscrito no
contrato de sociedade. Todavia, este preceito encontra-se em fase de perturbacao por se
considerar cada vez mais que a constituicdo de garantia tem de possuir substancia real —
culminando num conflito com a funcao de financiamento.

Entre outros, os indicadores mais utilizados para avaliacao destas condi¢des sao
a autonomia financeira e a solvabilidade. A autonomia financeira reflete o racio entre o
capital proprio e o ativo liquido®® da unidade econémica, ou seja, qual a percentagem de
rendimentos disponivel para a totalidade de despesas; enquanto a solvabilidade apresenta
0 racio entre o capital proprio com o passivo total, donde se conclui que quanto maior
for a discrepancia entre os indicadores, mais a empresa se encontra financiada pelos
credores.

Relativamente a débitos perante terceiros, responde impreterivelmente o
patrimonio da sociedade, sendo que os credores fortes podem solicitar garantias
adicionais e externas a sociedade. Quando dotados desse mecanismo de criagao de uma
garantia pela forma forcada, e sempre que julgarem indispensavel, estes asseguram o
cumprimento de todos os créditos conferidos e garantem um incidente de
responsabilidade superior. Um forte exemplo ¢ o prestado pelo sistema econdmico-
financeiro francés por ndo se suportar apenas com o capital social inserido numa

SARL/EURL, solicitando garantias de gerentes e/ou socios maioritarios/inicos.

2.1.2. Funcio de Financiamento

Outra grande consideragd@o a reter preza a consideragdo contabilistica do capital

social. Atribui-se fungdo de financiamento ao capital social no momento em que este

seja socia unica de uma sociedade, cujo regime juridico ¢ diferenciado e relevado pelos Art. 84° e Capitulo
X do Titulo III do CSC. ESPIRITO SANTO, Jodo - Sociedade Unipessoal..., pp. 13-16.

Sao exemplos excecionais a Lei as sociedades andnimas detidas pelo Estado e a passagem a uma sociedade
unipessoal por quotas, originaria de uma sociedade por quotas pluripessoal. Cfr OLAVO CUNHA, Paulo -
Direito das Sociedades Comerciais..., p. 57.

36 Presente na Tabela 3 do Anexo. Entenda-se que o ativo liquido é obtido pela subtragdo de amortizagdes
e depreciagdes dos ativos ao seu montante global. A partir dos resultados espera-se que as sociedades
tenham dificuldades em controlar o indicador de forma prudencial, a partir do pressuposto que a ndo
geracdo de capital proprio esta inteiramente ligada a falta de ativos. O leitor questionara a consisténcia
eximia assente na analise deste indicador pela impossibilidade de extragdo dos montantes relativos ao ativo
liquido de cada uma das sociedades. Deste modo, a autonomia financeira foi calculada a titulo
exemplificativo.
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suporta o arranque da atividade pelo incremento patrimonial presente nas entradas dos
socios. Ao contrario do que se possa pensar, quando se afirma que uma sociedade possui
determinada quantia de capital social ndo significa que este se encontra imobilizado para
satisfacdo dos credores; e sim que as entradas foram aportadas pelos socios e
transformadas em ativos que servem de protecio dos mesmos>’. Isto sio movimentos
contabilisticos aferidos por método econdémico e nao por método financeiro. Deste modo,
¢ favoravel estar alicercado a concegdo de capital social a afericdo de qual a cifra ¢
considerada adequada a prossecucio do objeto societario’®.

Contudo, e apesar de ser jure constituendo com a regulamentacdo vigente, a
possibilidade de constitui¢io de uma sociedade comercial com apenas dois euros® é
gritante — sendo incontestavel a sua insuficiéncia no financiamento de qualquer atividade

econdémica. Por essa razdo, surge uma tentativa de descortinar qual o montante social

minimo para a constitui¢do de cada sociedade comercial através do limiar de seriedade®’.

2.1.3. Funcao de Organizacio

Um dos elementos necessarios no contrato de sociedade para que o mesmo se
torne valido ¢ a enumerac¢do das entradas realizadas por cada um dos socios e respetivo
valor pecuniario, com finalidade ultima atribuir proporcionalidade a fungdo de
organizagio*!. Deste modo, o capital social denota o peso da participacio de cada socio

nas questdes de decisdo, como no cumprimento de obrigacdes*?.

2.2. O regime de entrada

Todas as sociedades, sem discricionariedade, necessitam de uma agregacio de
meios que sirva de financiamento a atividade proposta. No momento de constitui¢ao

societdria espera-se que o valor da quota de cada sécio corresponda ao valor da sua

37 OLAVO CUNHA, Paulo - Direito das Sociedades Comerciais..., p. 255.

3 OLAVO CUNHA, Paulo - Direito das Sociedades Comerciais..., p. 211; MARTI{, Maria del Mar Andreu -
Capital Patrinomio y reservas..., p. 99, 109-110; PINTO, Alexandre Mota (2002) - Do contrato de
suprimento in “O financiamento da sociedade entre capital proprio e capital alheio”, Almedina, Coimbra,
pp. 84-85. Neste exercicio deve recair espago a consideragdo de financiamento do funcionamento da
atividade enquanto ndo ocorrem recebimentos resultantes da faturagao.

3% Tem-se por base o montante minimo legal & constituicdo de uma sociedade pluripessoal por quotas, nos
termos do Art. 219°, n° 3 do CSC.

40 DOMINGUES, Paulo de Tarso - Variagées sobre o Capital Social..., p. 132. O autor apela a prote¢do de
terceiros no que toca a partilha do risco por meio de uma “constitui¢do imprudente e irrefletida de
sociedades de capitais”.

4! Segue-se de perto MARTI, Maria del Mar Andreu - Capital Patrinomio y reservas..., p. 114.

42 As questdes salientadas encontram-se nos Art. 250°, n° 1 e Art. 25° do CSC, respetivamente.
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entrada; no pressuposto de que nesse instante o capital social iguale o patrimonio liquido
— descredibilizando os custos de constitui¢io e registo*’. Assim, todas as entradas dos
socios tém de ser aprovadas pelos demais, com base no bom funcionamento, finalidade
e necessidades da sociedade**. Baseado no intento anterior, ndo é possivel em caso algum
atribuir a quota um valor superior ao da sua entrada®’; e a contrario sensu, espera-se que
também nao sobrevenha.

Ainda na parte geral do CSC, enumeram-se no Art. 20° fortes obrigacdes dos
socios, nomeadamente, a entrada com bens suscetiveis de penhora; e a quinhoar nas
perdas, salvo questdes de socios de industria. Por auxilio, retira-se da primeira parte o

dever de contribui¢do para formagdo e conservagio do capital investido*®.

2.2.1. Diferimento das entradas

Como vimos anteriormente, a entrada em vigor do DL33/2011 trouxe novas
consideragdes relativas ao diferimento das entradas. Esta alteracdo veio permitir o
adiamento das prestagdes de entrada até ao termo do primeiro exercicio econdmico®’,
desde que expresso no contrato de sociedade. O diferimento € apenas permitido as
entradas em dinheiro, compreendendo que os casos de contribuigdes em espécie
causariam desproveitos a sociedade pela sua ndo integracdo imediata no ativo em
questdes respeitantes a deterioragdes e depreciagdes™®.

E certo que muitas vezes por falta de aconselhamento e consciencializagdo plena

do individuo na sociedade empresarial®

, 0s soOcios nao conhecam determinadas
restrigdes a que se sujeitam. Como consequéncia da tomada de decisao de diferimento, o
peso total da sua quota ndo € pleno enquanto as entradas ndo sdo realizadas integralmente,
por trés vias: ndo distribui¢do de lucros ao(s) socio(s) remisso(s)’°, faculdade dos
credores sub-rogarem-se a sociedade por nio receberem os créditos concedidos®! e

impossibilidade de exercer direito de voto®2.

43 Tal como afirma PAIS DE VASCONCELOS, Pedro - 4 participagdo social..., p.261.

4 TRIUNFANTE, Armando Manuel (2014) - O regime das sociedades na constitui¢do das sociedades por
quotas e anonimas, Coimbra Editora, Coimbra, pp.46 ss.

4 Por imposi¢do do Art. 25° do CSC.

46 PAIS DE VASCONCELOS, Pedro - 4 participagdo social..., p. 255.

47 Por alteragdo do Art. 26° do CSC.

48 OLAVO CUNHA, Paulo - Direito das Sociedades Comerciais..., p. 252.

4 DRUCKER, Peter F. (1986) - Inovagdo e Gestdo - uma nova concep¢io de estratégia da empresa, 1*
edicdo, Editorial Presenga, pp. 273-275.

0 Art. 27°, n° 4 do CSC.

51 Art. 30° do CSC.

52 Art. 248°,n° 1 do CSC.
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Para decorrer essa hipotese, € necessario que o socio (remisso) declare sob sua
responsabilidade que se compromete a realizar integralmente a sua entrada até ao final
do primeiro exercicio econdmico da sociedade, que o execute, e por fim que declare,
novamente por sua responsabilidade, na primeira assembleia geral ap6s o termino do
prazo de diferimento, que procedeu a essa mesma entrega®®. Deste modo, a relevancia
das provas ¢ questionada por MARIA ELISABETE RAM0OS>* quando substituidas por meras
declaracdes. A autora realca que esta presun¢do pode servir de meio condutor a
informagdes inexatas e deficientes, penalizadas a titulo de responsabilidade civil por

aplicagdo do Art. 71°, n° 1 do CSC.

2.2.2. A impossibilidade de entradas em industria

Ao abrigo do Art. 202°, n° 1 do CSC, ndo sdo permitidas entradas em industria
nas sociedades por quotas pela concecio de responsabilidade limitada®. Ao contrario, e
tal como discutido por PAIS DE VASCONCELOS na analise as sociedades em nome coletivo
quanto a possibilidade de entradas apenas em industria, os s6cios podem suportar eles
mesmos as despesas de constituicdo por contrapartida de um crédito sob a sociedade.
Convém atentar que no ultimo caso a responsabilidade ¢ ilimitada, pelo que o risco da
subcapitalizagido encontra-se desde ja solucionado’®.

Como exemplo adicional, pode tomar-se em consideragdo o caso francés por
permitir a entrada em industria®’. Apesar desta niio constar do capital social, é possivel
aos socios aplicarem, por exemplo, o seu conhecimento e espitito relacional pessoal em
favor da sociedade. Esta adjudicacdo repercute efeitos somente em casos de reparticao

de lucros e garantia nas perdas®®.

2.2.3. As entradas em dinheiro

As entradas em dinheiro sdao as mais apreciadas na constitui¢ao de capital social,

dado o seu elevado grau de liquidez®® — facilidade de utilizacdo imediata. Apesar de nio

53 Art. 202°,n° 4, 6 do CSC.

3 RAMOS, Maria Elisabete - Reflexdes em torno das responsabilidades ..., pp. 87-88.

50 Art. 197°,n° 1 do CSC prevé a responsabilizagdo do socio pela sua entrada; e ainda solidariamente
com o(s) restante(s) socio(s), nos casos em que assim seja possivel, até ao montante de capital social
subscrito.

36 PAIS DE VASCONCELOS, Pedro - 4 participagdo social..., pp. 262-263.

37 Cfr. MERLE, Philippe - Droit commercial: Sociétés..., p. 215; PETIT, Bruno - Droit des sociétés..., pp.
122-123; e VIDAL, Dominique; Kevin LUCIANO - Cours de Droit spécial..., p. 180

38 MERLE, Philippe - Droit commercial: Sociétés..., p. 215.

3 PAIS DE VASCONCELOS, Pedro - 4 participacdo social..., pp. 263-269.
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mencionado de forma explicita, estas tém de estar expressas em euros, unica moeda com

curso legal em Portugal®’.

2.2.4. As entradas em espécie

No que toca as entradas em espécie, existem formalidades adicionais a sua
constitui¢cdo. Por incluirem todos os bens excluindo dinheiro e prestacao de servigos,
espera-se que a sua escrituracao seja detalhada e quantificada nos termos do Art. 9°, n°
1, al. h) do CSC, sob pena de ineficacia pelo n° 2.

Sob a méxima de atribui¢do valorosa ou prejudicial de qualquer uma das entradas
em espécie realizadas dos socios, cabe ao ROC independente®! escolhido em
deliberacio® avaliar todos os pertences com base no seu valor a integrar na esfera
juridica da sociedade. No caso presente, ficam de fora desta elei¢do todos os socios que
efetivem contribui¢des desta natureza, com o intuito de ndo comprometer ou adulterar a
sua avaliagdo quantitativa. Do mesmo modo, o ROC ndo pode deter qualquer interesse
na sociedade nem pode estar relacionado com esta por um prazo de dois anos. A avaliagao
do revisor deve respeitar os prazos legalmente impostos e ser diligente quanto a variagdes
que possam suceder; podendo dar-se ainda a nomeagao de outros ROC face ao nimero
de entradas a realizar com esta natureza®,

A entrada ¢ avaliada em valor Unico, ao contrario do adotado na doutrina
francesa® que adota um intervalo de confianca onde o preco do bem deve estar inserido,
cabendo por fim aos socios escolher que valor integrard no capital social. Esta técnica
potencia um miss matching — tendéncia a criacdo de uma parte inflacionada por parte de
quem entrega o bem como forma de entrada, ao pretender adquirir uma participagdo de
maior valor na sociedade; por confronto a parte deflacionada constituida pelo(s)
restante(s) sdcio(s), caso existam. Quando se atribui um preco por estimativa em forma
de intervalo ¢ porque o valor inferior j& se mostra justo. Assim, gravita-se sempre em

torno deste, originando um efeito de ancoragem e tomando-o como referéncia®.

% Por aplicacdo do Art. 14° do CSC. TRIUNFANTE, Armando Manuel - O regime das sociedades na
constitui¢do..., p. 42. No caso espanhol, quando a entrada s6 ¢ considerada em dinheiro quando realizada
em euros, conforme o Art. 16°, n° 1 da LSC. Cfr DOMINGUES, Paulo de Tarso - Variagdes sobre o Capital
Social..., nota de rodapé 760, p. 202.

% OLAVO CUNHA, Paulo - Direito das Sociedades Comerciais..., pp. 143-144.

62 Segue-se de perto o previsto no Art. 28° do CSC.

63 PAIS DE VASCONCELOS, Pedro - 4 participagdo social..., pp. 263-269.

% TRIUNFANTE, Armando Manuel - O regime das sociedades na constitui¢do..., nota n® 426, p. 173.

65 JESUINO, Jorge Correia (1992) — 4 Negociagdo — Estratégias e Taticas, 1* Edigdo, Texto Editora, Lisboa,
pp. 22-25.
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A semelhanga do principio da prudéncia presente na Estrutura Conceptual do
SNC®, o ROC tera que proceder de forma conservadora e prudente. Serd, portanto,
expectavel da sua atuagdo uma maior preponderancia ao reconhecimento a perdas do que
ganhos potenciais. Quando se envolvem estimagdes, € preferivel atribuir um cenario mais
pessimista do que aquele que pode vir a surgir; pois ¢ a partir dessa informacgao € que os

agentes econdmicos ponderam as suas decisdes.

2.3. Capital Social, Capiral Proprio e Patrimonio

Na tentativa de nao subsistir uma recondugao ao capital social, parece primordial
salientar os varios conceitos que se relacionam e que ndo devem ser mesclados.
Primeiramente, realiza-se um enquadramento entre a cifra afeta ao capital social com o
capital proprio. Numa larga escala, ¢ atribuida a mesma defini¢do a ambos. No entanto,
o capital social ¢ apenas uma das rubricas do capital proprio; juntamente com reservas e
resultados transitados, como abordaremos adiante. Em bom rigor, ¢ tido como a
correspondéncia da entrada dos socios pelas diversas formas, admitindo um carécter de
duragdo, permanéncia e durabilidade®’. H4, por isso, uma verificagio de indole legal no
reporte as situagdes financeiras da sociedade.

Por outro lado, surge a articulagdo com o conceito de patriménio social. Citando
PAULO OLAVO CUNHA®, corresponde ao conjunto de “direitos e vinculagdes da

2969

sociedade passivos de avaliagdo pecunidria™”, refletindo o patrimonio liquido a mesma

17°. Este ultimo conceito relaciona-se

questdo para um determinado momento tempora
bastante com o capital social na medida que por comparagdo € possivel apurar o resultado
positivo ou negativo do exercicio econémico; da mesma forma que quando afetado pela
funcdo de garantia se subentende a ndo subsisténcia societaria na auséncia de patrimonio

liquido”. Pode, por fim, surgir confusio com o conceito de patriménio iliquido,

% Sob consulta do pardgrafo 37 do DL 158/2009, de 13 de julho.

67 CARVALHO, Cristina Neto de - Andlise Econémico-Financeira de Empresas..., pp. 205, 218 ss.

% OLAVO CUNHA, Paulo - Direito das Sociedades Comerciais..., p. 254.

% E entendido por patriménio social bruto, segundo CORREIA, Miguel, J. A, Pupo - Direito Comercial:
Direito da Empresa..., p. 200 e DOMINGUES, Paulo de Tarso - Capital e Patrimonio Sociais..., pp. 164-
165.

70 No mesmo sentido, MART{, Maria del Mar Andreu - Capital Patrinomio y reservas..., pp. 110-111;
CORREIA, Miguel, J. A, Pupo - Direito Comercial: Direito da Empresa..., p. 200; ¢ DOMINGUES, Paulo de
Tarso - Capital e Patrimonio Sociais..., pp. 164-165.

7! CORREIA, Miguel, J. A, Pupo - Direito Comercial: Direito da Empresa..., pp. 202-203.
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considerado pela observagdo de todo o ativo societdrio, sem que seja deduzido o

passivo’?.

72 Cfr. CORREIA, Miguel, J. A, Pupo - Direito Comercial: Direito da Empresa..., p. 200; DOMINGUES,
Paulo de Tarso - Capital e Patrimonio Sociais..., pp. 164-165.
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3. Subcapitalizaciao

Como a liberalizagdo na adog¢do de um capital social para as sociedades por
quotas, a questao da subcapitalizagdo torna-se uma questao irrefutavel. Por mais que se
defenda a ideologia de que as sociedades por quotas sdo ainda sociedades de
responsabilidade limitada, o surgimento deste juizo vem abalar qualquer consideracao
morfoldgica nesse sentido’.

Deste modo, sociedades encontram-se numa situagao de subcapitalizagdo sempre
que “os meios disponiveis sejam em absoluto desadequados ao objeto e incongruentes
com a dimensdo da empresa, i.e, a sociedade, nesta hipdtese dispde de um capital
manifestamente insuficiente para o desenvolvimento da atividade social, sem que tal
incongruéncia seja temperada através de outro tipo de investimento (v.g, empréstimos)

7 No entanto, é denominada material sempre que ¢é verificada a

por parte dos socios
situagdo anterior, acrescida da sua niio supressdo por empréstimo dos socios’>.

Por um lado, surge a legislagio belga’® que ao contrario do caso portugués ja
preveé este tema como transferéncia de risco para os terceiros com quem se relaciona. Por
outro, surgem autores como MARIA DE FATIMA RIBEIRO a considerarem impreterivel a
participacdo dos socios nos riscos que a sociedade possa vir a provocar’’. No entanto,

esta questdo tornou-se medidtica a ponto de permitir uma categoriza¢do adicional.

Admite-se uma capitalizacdo originaria sempre que, como o nome indica, esta seja

73 DOMINGUES, Paulo de Tarso (2004) - Do Capital Social — No¢do, Principios e Fungdes in “Boletim da
Faculdade de Direito”, Stvdia Invridica 33, 2* Edi¢do, Coimbra Editora, Coimbra, p. 235. O autor defende
que para ser conferido o gozo da responsabilidade limitada € necessaria uma concentragdo de esforgos com
vista a criagdo de uma sociedade com suporte financeiro ajustado ao fim a que se destina.

74 OLAVO CUNHA, Paulo - Direito das Sociedades Comerciais..., pp. 261-262.

75> DOMINGUES, Paulo de Tarso (2009) - Variagées sobre o Capital Social, 1* Edigdo, Almedina, Coimbra,
nota de rodapé 1529, pp. 390 ss. No mesmo sentido, COUTINHO DE ABREU, J. M (2011) - Subcapitalizagcdo
de Sociedade e Desconsideragdo da Personalidade Juridica in “Capital Social Livre e Agdes sem valor
nominal”, AA. VV, Coord: DOMINGUES Paulo de Tarso; Maria Miguel CARVALHO, Almedina, Coimbra,
p. 39. CARVALHO, Maria Miguel - O novo regime juridico do Capital...,p. 16. CUNHA, Paulo Olavo (2012)
- Direito das Sociedades Comerciais, 5* Edi¢ao, Almedina, Coimbra, p. 262. Entretanto, a subcapitalizacao
pode ainda ser formal - sempre que a sociedade dispde de meios financeiros para exercicio da atividade
pretendida, mas que ndo resultam de um proveito por si gerado. Cfr. DOMINGUES, Paulo de Tarso -
Variagoes sobre o Capital Social..., pp. 390 ss., nota de rodapé 1527.

76 Code des sociétés - Loi de 4 mai 1999.

77 RIBEIRO, Maria de Fatima - O Capital Social das Sociedades..., pp. 44-45. Apoiando-se, ainda neste

tema, o proferido por COUTINHO DE ABREU, J. M - Subcapitalizagdo de Sociedade..., p. 38, conclui-se que
este risco ¢ maioritariamente garantido pelos credores e diminuto para os socios fundadores. Mais,
QUINTAS, Hélder (2010) - Regime Juridico das Sociedades por Quota..., p. 31.

24



verdade desde o ato constitutivo da sociedade; ou entdo, superveniente, quando
decorrente da sua propria performance’®.

Hoje esta-se perante a possibilidade fatua de constituir uma sociedade com um
capital social igual ou superior a um euro - sendo algo insuficiente para financiar
qualquer atividade econdmica’. Na maioria destes casos sdo os sdcios quem suporta as
despesas de constitui¢do, gerando sob a sociedade um crédito a ser restituido no futuro®’.
Como ainda veremos adiante, o capital social pode ser a primeira forma de financiamento
societario, mas ndo necessariamente a tnica®'.

E importante considerar que o conceito de subcapitalizagio ndo pode ser
confundido com descapitalizagdo. No primeiro caso transmite-se o risco para a esfera de
terceiros de forma consciente e verificada; enquanto que no ultimo os s6cios nao se
encontram envolvidos nas perdas patrimoniais, ficando assim equiparados aos credores
sociais®?.

Mediante investigagdo na forma continuada, verificou-se que uma massa
expressiva de sociedades apresentou um resultado liquido negativo®. Como alegado
anteriormente, as sociedades comerciais necessitam duma consideracao refletora a
questdes como a instabilidade na sua afirmagdo perante o mercado. Neste sentido, ¢
necessario compreender que no fim do primeiro exercicio econdémico ¢ justificavel o
apuramento de um resultado liquido negativo®.

Nas empresas com capital social até 500 euros, constatou-se uma instabilidade
superior na fase inicial de implementacdo da medida (superior a 40%), expondo uma

tendéncia redutora ao longo do periodo. Os escaldes superiores apresentam 0 mesmo

comportamento, sendo mais eloquente uma eventual reducao no escaldo cujo capital

8 DOMINGUES, Paulo de Tarso - Variagoes sobre o Capital Social..., pp. 390 ss, nota de rodapé 1518.
RIBEIRO, Maria de Fatima (2009) - A Tutela dos Credores da Sociedade por Quotas e a “Desconsiderag¢do
da Personalidade Juridica”, 1* Edigdo, Almedina, Coimbra, pp. 189-190. DOMINGUES, Paulo de Tarso -
Do Capital Social — Nog¢do..., p. 223, 229 ss. OLAVO CUNHA, Paulo - Direito das Sociedades
Comerciais..., pp. 261-262.

7 DOMINGUES, Paulo Tarso (2011) - O novo regime do capital social nas sociedades por quotas in “Direito
das Sociedades em Revista”, Volume 6, Ano 3, Almedina, Coimbra, p. 107.

80 Art 16°,n°1 do CSC.

81 DOMINGUES, Paulo de Tarso - Do Capital Social — Nogdo..., pp. 22-23.

82 RIBEIRO, Maria de Fatima - 4 Tutela dos Credores..., p. 190.

8 Cfr. coluna 1 da Tabela 4 do Anexo.

8 DRUCKER, Peter F. - Inovagdo e Gestdo - uma nova concepgao..., pp. 204-208. Note-se que esta questio
¢ apenas plausivel no arranque da atividade societaria. No entanto, uma consideragéo elitista nos lucros
pode ser mecanismo condutor a previdéncia financeira. Para o autor, questdes como liquidez,
financiamento, inovagao, expansao e controlo devem ser consideradas prestemente.
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social ¢ superior. Deste modo, ¢ possivel alegar que a implementacao da principal medida

apresentada pelo DL33/2011 ndo deturpa isoladamente a reducao do valor das reservas.

3.1. O Art. 35° do CSC e a sua (in)viabilidade

Independentemente do tipo societario adotado, ¢ esperada numa sociedade
comercial a integragdo de reservas ao capital social para consolidacao do capital proprio.
No entanto, uma das potenciais consequéncias da subcapitalizagdo ¢ refletida na perda
de capital social. Ou seja, quando as perdas de um exercicio sdo superiores as reservas
societarias, a afetagcdo incidira impreterivelmente sob o capital social. Quando este ¢
baixo e ainda ndo houve geracdo de reservas, ¢ facilmente presumivel a perda do capital
social®.

O Art. 35° do CSC retrata a possibilidade de regulagdo desta perda por parte dos
gerentes. Assim, sempre que se verifique a perda de metade do capital social, ¢ da
responsabilidade destes “convocar de imediato a assembleia geral... a fim de nela se
informar os socios da situagdo e de estes tomarem as medidas julgadas convenientes”*®.
Neste aviso tém de estar previstas trés questoes obrigatdrias para reflexcao dos socios:

“dissolugdo da sociedade™®’, “a redugdo do capital social para montante nio inferior ao

capital proprio da sociedade™®®

, € “a realizacdo pelos socios de entradas para reforgo do
capital”®.

Assente na fragilidade da tematica, poder-se-a ainda questionar a auséncia de
penalizagdes relativamente a falta de tomada de decisdo dos socios findos os temas
sonantes na convocatoria da assembleia geral. A indiscricionariadade aplicada nesta
questdo pode mesmo levar as consideracdes humanas a ponto de questionar a real
intencdao com que as assembleias gerais estao a ser conduzidas — assumindo que uma das
trés possibilidades do Art. 35°, n® 3 do CSC deveria ser tomada no ato deliberativo. A

consequéncia acaba por ser dual — a ndo nomeagao da Autoridade Tributaria como aliado

na averiguacdo destas irregularidades, ministrada pela inconsisténcia juridica na

85 MONTEIRO, Marisa Silva (2017) - Fontes reais e irreais de funding empresarial: do miituo aos business
angels, in “Capitalizagdo de empresas”, AA. VV, Coord: BOTELHO, Maria de Deus, Almedina, Coimbra,
p. 863.

8 Cfr. Art. 35°,n°1 do CSC.

87 Art. 35°, n° 3, al. a) do CSC.

8 Art. 35°,n° 3, al. b) do CSC.

8 Art. 35°,n° 3, al. ¢) do CSC.
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regulagao de mecanismos de san¢do, culmina na falta de imputacao de responsabilidade
dos sdcios.

Atentamente, PAULO OLAVO CUNHA” real¢a que a tltima redagdo do artigo ndo
aprecia uma tomada de posigdo por parte dos socios, dado que a obrigacdo apenas reside
na comunicagdo da reducao generalizada de capital. O autor remata que desde a primeira
alteracdo a esta disposicdo, a san¢ao fundamentada no Art. 523° do CSC torna-se
impraticavel por deturpacdes ao seu principio. O beneficio pela ndo comunicacio da
situacdo financeira da sociedade vai para o Estado, em detrimento dos terceiros que
acreditavam numa relacdo comercial com um cliente em dificuldade’®’.

Ao fim de 15 anos de apresentacdo sem aplicacio®” e com o objetivo de resolver
as questdes em que ndo sdo criadas condi¢des consideradas suficientes para a
concretizagdo do objeto social, o Art. 35° do CSC ja foi alvo de quatro redagdes
distintas®®. O grande impacto concentrava-se na aboli¢io a supressio automatica da
sociedade para os casos em que houvesse perda de metade do capital social em dois anos

1°° como mecanismo de

consecutivos™, residindo apenas um forte aumento de capita
permanéncia no mercado. Todavia, foram-se descobrindo diversas formas de tutela dos
credores e sO assim foi possivel consentir a continuidade de sociedades com estas
caracteristicas no comércio.

Um racio de solvabilidade inferior a 30% denuncia evidentemente um
descontrolo da condi¢do societdria pela expressividade dos credores no apuramento pela
diferenca; tendo por isso sido escolhido como espectro delimitador racional®®. A falta de

solvabilidade associada a um resultado liquido negativo torna previsivel uma fragilidade

financeira que apenas permitird uma recuperagdo mediante intervencdo®’. Assim, é

% OLAVO CUNHA, Paulo - Direito das Sociedades Comerciais..., pp. 874-876. No mesmo sentido, PAIS DE
VASCONCELOS, Pedro - 4 participagdo social..., pp. 297-308.

91 OLAVO CUNHA, Paulo - Direito das Sociedades Comerciais..., pp. 874-876.

92 0 atual Art. 35° do CSC foi apresentado no DL 262/86, de 02 de setembro € s6 entrou em vigor em 2001
por aplicacdo do DL 237/01, de 30 de agosto.

93 Apds aprovagdo no DL 262/86 de 02 de setembro, o Art. 35° j foi alterado pelo DL 162/2002 de 11 de
julho e pelo DL 19/2005 de 18 de janeiro; mantendo atualmente a redagdo imposta pelo DL 76-A/2006 de
29 de marco.

% Revogagdo do n° 4 do Art. 35° dispostano Art. 1° do DL 162/2002 de 11 de julho. No entanto, o principio
foi extraido do Art. 17°, n°1 da Diretiva 77/91/CEE.

%5 Com apoio de OLAVO CUNHA, Paulo - Direito das Sociedades Comerciais..., p. 868, 0 aumento a realizar
tinha de permitir que o patrimonio liquido fosse, pelo menos, dois tergos do capital social.

% Atestam-se os seus fundamentos na Coluna 2 da Tabela 4 presente no Anexo.

97 LEITAO, Luis Manuel Teles de Meneses (2017) - Direito da Insolvéncia, Almedina, Coimbra, pp. 81-84.
O autor realga que esta nao ¢ condigdo isolada para a caracterizacdo de uma sociedade insolvente. O
relevante ¢ a capacidade presente na sociedade em liquidar os passivos que constitui.
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importante equacionar a condi¢ao destas empresas na justa medida em que se venham a
transformar em nao ativas no periodo econdémico seguinte.

A questdo principal concentra-se no efeito que esta debilidade repercute junto das
reservas empresariais - que em periodos de arranque sdo reduzidas ou mesmo
inexistentes. No entanto, o abrangimento deste indicador nao reduziu em demasia os
resultados anteriores para qualquer um os trés escaldes demarcados, apontando para uma
irreversibilidade do quadro econdmico-financeiro quanto menor € o capital social inicial
de uma sociedade. Nao obstante da implementacdo da medida numa fase critica na
economia portuguesa, ¢ facilmente percetivel que a sujeicdo a esta realidade ¢ algo

bastante consistente.

3.2. Conduciao ao processo de insolvéncia

A insolvéncia de uma sociedade ¢ admitida pela sua incapacidade em cumprir
incumbéncias vencidas. Deste modo, pode ser facilmente qualificavel na presenca de
uma obrigagdo expressavel no saldo credor’®. Para as sociedades subcapitalizadas a
condi¢do pode ser presumivel atendendo o seu fraco investimento inicial e inconsiderado
descontrolo entre os grupos do balango®.

O tema debatido alberga determinadas fragilidades, muito pelas caracteristicas
pouco instruidas a Sociedade. A resisténcia na ndo admissdo de uma situacao de
insolvéncia por parte dos socios deriva, em larga escala, da falta de enquadramento entre
a insolvéncia, recuperagdo e liquidagdo. O plano de insolvéncia expresso no Art. 1° do
CIRE real¢a que a partir da massa insolvente da sociedade avanga-se para uma tentativa
de recuperacao da empresa; sendo que a liquidacao dos ativos presentes no patrimonio
social para satisfacdo dos créditos € apenas verificada na impossibilidade de sucesso do

primeiro exercicio!®.

% Andlise do Art. 3°,n° 1 do CIRE, sob o ponto de vista de EPIFANIO, Maria do Rosario (2012) - Manual
do Direito da Insolvéncia, 4* Edi¢do, Almedina, Coimbra, p. 20 e de LEITAO, Luis Manuel Teles de
Meneses - Direito da Insolvéncia..., pp. 81-84.

% DINIS, Ana Cristina dos Santos Arromba; Cidalia Maria da Mota LOPES (2015) - A4 fiscalidade das
Sociedades Insolventes - uma primeira abordagem, Almedina, Coimbra, p. 38. Segundo o apresentado por
LEITAO, Luis Manuel Teles de Meneses - Direito da Insolvéncia..., pp. 81-84, a averiguagdo de insolvéncia
presente no Art. 3° do CIRE deriva da analise do cash flow (fluxo de caixa). Outro método de averiguagao
baseia-se no balango/ativo patrimonial - bastando o crédito ndo ser satisfeito, por conhecimento da boa fé
por parte do devedor. Ou seja, a andlise acaba por ser fundada na insuficiéncia de pagamento por inteiro
das obrigagdes.

100 Antigamente, a Assembleia Geral de credores detinha um poder deliberativo afeto & preferéncia entre a
recuperagdo ou liquidagdo da sociedade. Independentemente da escolha a verificagdo o interesse dos
credores era trivial. No entanto, a disposicao legal presente duvida os autores na conducao do plano de
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Baseado nas praticas de boa Gestao, espera-se que a apresentacao da sociedade a
insolvéncia ocorra nos “30 dias seguintes a data do seu conhecimento da situagdao de

99101

insolvéncia... ou a data em que devesse conhecé-1a”'"". Sendo claro que ndo se pretende

expor um maior nimero de credores, ¢ importante realcar que este prazo nado € passivo

de caducidade!??

. Como meio de combate a passagem do prazo legalmente estabelecido,
a analise deve ser realizada com base no Betrachtung - ao demarcar uma situagao de
insolvéncia eminente quando a sua confirmacdo ¢ mais presumivel que o seu
embargamento'®. Nos casos de subcapitalizagdo é esperavel a execugio desta pratica por
alusdo ao método do fluxo de caixa, podendo levianamente concluir que uma sociedade
ja podera ser considerada insolvente a partir do momento em que ndo dispde do montante
necessario para a sua constituicao.

Relacionada com a tutela dos credores, surge a necessidade de distinguir os
terceiros que conheciam a situacao financeira do devedor daqueles que ao contratarem
com o devedor presumiam o cumprimento das relagdes comerciais. A partir do
pressuposto, a sociedade insolvente deve desde logo enquadrar a realidade presente,
deixando na consideragdo do credor esse alerta ou a decisdo de nao contratar.

Admitida a perspetiva de sucesso e continuidade no ato constitutivo de cada
sociedade comercial, parece pertinente apurar qual a massa empresarial capaz de
sobreviver no longo prazo. No caso especifico consideram-se as sociedades comerciais
que reunem as condigdes necessarias de desenvolvimento da sua atividade no exercicio
econdémico subsecutivo sem perspetivacao de intervencao extraordinaria. Da realidade

104

observada'™, constatou-se uma crescente melhoria em todos os escaldes considerados.

Mesmo assim, ¢ importante ressalvar que o panorama evidente ainda se encontra distante

insolvéncia por ndo enfatizar igualmente os preceitos do Art. 1° do CIRE. Cfr BALDAIA, Jodo; Miguel
Almeida Loureiro (2017) - A capitalizagdo de empresas pela via da insolvéncia, in “Capitalizagdo de
empresas”, AA. VV, Coord: Botelho, Maria de Deus, Almedina, Coimbra, pp. 52-55.

101 Art. 18°, n° 1 do CIRE. Adicionalmente, o Art. 20°, n® 1, al. g) do CIRE apresenta como ilidivel o
conhecimento da insolvéncia societaria quando a sua apresentacdo ocorre num periodo superior a trés
meses.

102 MARTINS, Luis (2014) - Processo de Insolvéncia, 3* Edi¢do, Almedina, Coimbra, p. 114. No entanto,
adverte-se o leitor para a responsabilizagdo dos gerentes nesta matéria fundada na violagdo dos deveres de
cuidado e lealdade presentes no Art. 64° do CSC. Serdo imputadas consequéncias as pessoas presentes no
Art. 19° do CIRE; assim como devem manter regularizadas as responsabilidades junto da Autoridade
Tributaria e Seguranca Social. De forma secundaria, o Art. 20° do CIRE apresenta as premissas que dotam
a sociedade, credores ou mesmo o Ministério Publico a denuncia da insolvéncia.

103 BALDAIA, Jodo; Miguel ALMEIDA LOUREIRO - 4 capitalizagdo de empresas..., nota de rodapé n° 21, p.
59. E ainda importante relevar que a apresentagio a insolvéncia presume uma fundamentagio coerente e
verificada, sob pena de responsabilidade civil pelos prejuizos causados imputada ao devedor prevista no
Art. 22° do CIRE.

104 Por conclusdes retiradas da Tabela 3 presente no Anexo.
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daquilo que possa ser um ideal - sendo para isso necessario dotar os sécios de novas
consideragoes.

Na aprecia¢do de PETER DRUCKER!%

a orientagdo para o mercado ¢ tomada como
aliada do imprevisto, pois ¢ deste que muitas vezes surge o sucesso pela inexisténcia de
interferéncia concomitante de concorrentes. Apesar de toda a mentalizagdo alheia ao
objeto social, ¢ importante considerar que varias questdes podem vir a ndo ser

consumadas perante a recetividade do consumidor.

105 DRUCKER, Peter F. - Inovagdo e Gestdo - uma nova concepgéo..., pp. 200-204.

30



4. A tutela dos credores sociais

Mediante a evolugdo da medida apresentada em 2011, torna-se imprescindivel a
tomada de ilagdes entre “beneficios e desvantagens da “empresa de um euro””!%
lembrada na obra de MARIA ELISABETE RAMOS. Apesar do ndo cumprimento das
obrigagdes dos devedores e da queda da funcdo de garantia do capital social continuarem
a ser um quesito presente no quotidiano de terceiros; o triunfo oriundo desta alteragao
comegou a ser possivel somente a partir da procura por novas formas de tutela dos
credores.

O escasso investimento dos socios face ao crédito que procuram junto de credores
torna o projeto societario muito limitado, pouco viavel e com grande probabilidade de

107 A alegacio parte em encontro da verificacdo presente

extingao do empreendedorismo
dos factos: os credores sdo socios das sociedades até determinado patamar admitido
como coerente ¢ com risco moderado. As questdes anteriores sdo facilmente colmatadas
através duma obrigacao de entrada factualmente planeada e constituida.

Por aplicagdo do Art 198° do CSC, os socios fundadores podem regular, a titulo
pessoal, uma responsabilizagdo perante credores até determinado montante!®®. Deste
modo constitui-se uma garantia adicional a sua obrigacdo de entrada, ao mesmo tempo
que ¢ constituido um suporte financeiro mediante verificagdo de determinados factos a
sociedade em que o socio estd envolvido.!” Este mecanismo pode trazer vantagens
quando abordados determinados deveres dos socios, como o acompanhamento da
sociedade e participacdo ativa na sua subsisténcia. Contudo, prima-se pela constituicao

de um capital social superior ao necessario e, por consequéncia, pela conservacdo da

fungdo de garantia'!”.

4.1. Reservas

As reservas sociais sao uma das rubricas presentes no capital proprio da sociedade

que formam mecanismo de prote¢do da sociedade e dos credores, quando constituidas.

106 RAMOS, Maria Elisabete - Reflexdes em torno das responsabilidades..., p. 104.

107 CARVALHO, Maria Miguel - O novo regime juridico do Capital..., p. 26.

1% O montante disponibilizado a titulo de empréstimo pode ser restituido pela sociedade nos termos do
Art. 524° do CC.

109 PAIS DE VASCONCELOS, Pedro - A participagdo social..., pp. 270-272. Por elucidagio de MERLE,
Philippe - Droit commercial: Sociétés..., pp. 231, 242-244, verificamos 0 mesmo pressuposto no
ordenamento juridico francés.

110 PAIS DE VASCONCELOS, Pedro - 4 participagdo social..., p. 262.
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A integragdo das reservas no capital permite a integragao de valor quando o resultado do
exercicio € positivo, assim como serve de meio de suporte quando o resultado anual nao
se mostra favoravel.!'! Por outro lado, as reservas constituem modulo de garantia dos
credores quando ¢ delimitado o patamar a partir do qual os sdcios podem apropriar-se de
lucros resultantes do exercicio da sociedade.

Face ao exposto, as reservas legais surgem por robustez do principio da
intangibilidade do capital. Com obrigatoriedade de conservar pelo menos 5% do
resultado liquido até perfazer 20% do capital proprio, este montante nunca podera ser
inferior a 2500 euros.!'? Na 6tica de PAIS DE VASCONCELOS ¢ TARSO DOMINGUES este
montante deveria ter sido alvo de atualizagdo conjuntamente com o DL33/2011, uma vez
que o preceito do Art. 35° deixa de estar vinculado ao anterior montante minimo legal de
capital social inicial''*. Contudo, ¢ importante refletir que a no alteracio legislativa pode
estar inteiramente relacionada com a exclusdo patente de constituicdo de reservas
obrigatorias. Assim, ao fim de obtidos os minimos legalmente previstos € possivel
deliberar entre os socios a incorporacdo de reservas no capital social ou dar lugar a
distribuic¢do de lucros'!*.

As reservas estatutarias resultam do acordo prévio e estabelecido entre os sdcios
fundadores ao constituirem uma responsabilidade perante terceiros a titulo facultativo e
pessoal até determinado valor, para além do seu comprometimento na obrigacao de
entrada. Esta possibilidade ndo se encontra regulada na lei, e pode estar afeta associada
a um determinado horizonte temporal de aplicabilidade e a verificacdo de determinados
acontecimentos especificados no contrato de sociedade'!.

As reservas ocultas provém do resultado de sobrevalorizacdo do passivo ou
subavalia¢do do ativo empresarial resultam em diferengas contabilisticas. Por alerta do
Art. 33°, n° 3 do CSC, enquanto ndo se der lugar a formalizagdo da variacdo positiva
meramente contabilistica, ndo é possivel atribuir lucros aos socios por respeito ao

principio da prudéncia'’S.

HTArt. 296° do CSC.

112 Por articulagdo dos Art. 218°, n°2 e Art. 295°, n°1 do CSC.

113 PAIS DE VASCONCELOS, Pedro - 4 participagéo social..., pp. 256-257 e DOMINGUES, Paulo de Tarso -
Capital e Patrimonio Sociais..., pp. 221-222.

114 Por conclusio retirada do Art. 33° do CSC. Adicionalmente, ressalva o Art. 217° do CSC que, mediante
legibilidade, pelo menos metade dos lucros obtidos pela sociedade tém de ser atribuidos aos socios.

15 DOMINGUES, Paulo de Tarso - Capital e Patriménio Sociais..., p. 220.

116 Relembra DOMINGUES, Paulo de Tarso - Capital e Patriménio Sociais..., pp. 220-221.
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A constitui¢ao de reservas livres vem permitir a permanéncia de lucros que
podiam ser distribuidos aos socios na esfera da sociedade, sem que lhe seja aplicado um
destino final. A qualquer momento, esta faculdade permite a mobiliza¢ao dessa quantia
a suporte as restantes tipologias de reserva como atribuir aos socios'!”.

Mediante os factos, parece razodvel admitir nos casos subcapitalizagdo
determinadas reservas nao sejam passiveis de constitui¢ao. Enquanto as reservas legais
e reservas livres aguardardo o resultado liquido positivo, que como vimos, muitas vezes
tarda em ser obtido; as reservas estatutarias serdo as Unicas que poderdo prestar um

auxilio dito imediato.

4.1.1. Prestacdes Suplementares

As prestagdes suplementares sdo um mecanismo de suporte ao capital proprio
exclusivo das sociedades por quotas!!® e integrantes da rabrica respeitante as reservas.
Por essa razao, nao podem ser confundidas com um aumento de capital. A esta protegao
fica vinculado o socio predeterminado a suportar essa prestacdo de montante fixo, nos
termos dos Arts. 210° - 213° do CSC. Uma vez prevista nos estatutos, nenhum socio
excluido desta prestacio pode ser levado a realiza-la!'’; da mesma forma que todos os
socios que se comprometam com a execugdo da contribui¢do suplementar ndo podem

deixar de a verificar, sob penalidade comparativa ao sécio remisso'’.

4.1.2. Prestacoes Acessorias

As prestacdes acessorias integram uma estrutura injetora de recursos financeiros
a sociedade a titulo oneroso ou espontineo'?!. Ao ser necessaria a sua presenca nos
estatutos para vigéncia em momento posterior, podem vir a ser facultados a sociedade
bens, materiais ou servicos que possam beneficiar a sociedade na concretizagcdo do seu
objeto. Aqui podem existir semelhancas as entradas em industria, estas continuam a ser
transversais ao principio primario — a sua ndo contabilizagdo na geragdo de capital

proprio ou eventual estorno ao socio. Por regime proprio, as prestagdes acessorias servem

7 DOMINGUES, Paulo de Tarso - Capital e Patriménio Sociais..., pp. 258-259.
118 PAIS DE VASCONCELOS, Pedro - 4 participagdo social..., pp. 275-278.

119 Sob algada do Art. 86°, n° 2 do CSC.

120 Art. 212°,n° 1 do CSC.

121 Relagdo retirada do Art. 209° do CSC.
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em grande regra os principios dos suprimentos, com a vantagem de causarem menor

constrangimento fiscal'?2,

4.1.3. Suprimentos

Os suprimentos reduzem-se a empréstimos de dinheiro ou qualquer outra coisa
fungivel dos sécios a sociedade'?. Esta figura pode estar prevista desde o seu ato
constitutivo ou pode surgir em momento subsequente por meio de uma deliberacao de
socios - sendo estes os unicos agentes legiveis a realizacao deste caracter de adigao.

Baseados em contratos, é-lhes passiva uma denominagdo ativa ou passiva. O
investimento que mantém acesso a responsabilidade limitada nas sociedades por quotas

124

¢ ponderado pelo caracter de permanéncia que esteja definido na sua génese'~*, sendo

um suprimento ativo quando a sociedade se compromete a ressarcir o(s) socio(s) nos

mesmos termos do empréstimo concedido!?®

. Apesar de ser estimulante a contragdo de
empréstimos sob agentes envolvidos na sociedade para garantir acompanhamento
persistente e manter interesse no sucesso do projeto ¢ importante considerar que nas
sociedades subcapitalizadas o pressuposto quebra pelo desrespeito de todos os
pressupostos associados ao principio da responsabilidade limitada.

Por efeito cadeia, esta decisdo torna-se mais econdmica quando comparada com
um aumento de capital. Contudo, no facto presente também ndo se reputa como capital
social, mas como capital proprio - passivel de ser apurado como resultado de um

126

exercicio cujo fruto ndo foi do funcionamento societario <. Mais, os créditos concedidos

pelos socios sdo executados sob a premissa de cobranga de juros'?’

- 0 que permite findar
um desequilibrio financeiro societario por troca de um financiamento instantaneo e

beneficio para socios pouco sensatos.

122 PAIS DE VASCONCELOS, Pedro - 4 participagdo social..., pp. 282-286.

123 O seu regime legal prevé-se nos Arts. 244° ss do CSC.

124 Tem-se por base o reembolso com prazo superior a um ano.

125 PAIS DE VASCONCELOS, Pedro - 4 participagdo social..., pp. 282-286. Por oposi¢do, é caracteristico do
suprimento passivo o seu aditamento e diferimento na quitagdo do empréstimo.

126 Deste modo, os socios encontram-se equiparados aos restantes terceiros da sociedade enquanto esta ndo
estiver envolvida em processos de insolvéncia. Nessa eventualidade, os socios s6 acedem a suprimentos
quanto todos os créditos dos credores societarios estiverem satisfeitos. Cfr. Art. 245°, n° 3 do CSC; Atrt.
48° al. g) e Art. 177°,n° 1 do CIRE.

127 Mesmo que os suprimentos ndo detenham expectativa afetas ao retorno por parte por parte dos socios,
o principio legal ¢ de que os juros também lhes sejam restituidos por imposicdo dos Art. 1145° do CC e
Art. 395° do CCom.
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4.2. Garantias especiais externas ao Contrato de Sociedade

A constituicdo de uma sociedade por quotas baseada na adogdao de um baixo
capital social € sinonimo da preferéncia por contracdo de créditos em nome da sociedade.
Para além das formas anteriores, podem surgir obrigagdes por parte dos sécios ou
terceiros em que sejam previstas garantias pessoais'?®. Genericamente, a presungio
alheia a responsabilidade limitada ¢ de que nao ¢ do interesse dos sdcios a prestacao de
garantias extra contratuais;, e por isso ¢ necessario admitir que sociedades nestas
condi¢des ndo se encontram munidas de recursos financeiros para dar resposta as
necessidades supervenientes, passando aos credores uma desacreditacdo no projeto que
lhes apresenta.

De uma forma geral, a fungdo ndo encontrada pelos credores junto do capital

1129

social constituido passa pela obtengdo de uma garantia especial =, geralmente por via da

0 ¢ resultado de um contrato centrado no bem

hipoteca ou fianga. A hipoteca'
transacionado, cujo ndo cumprimento do pagamento do crédito concede ao credor o
direito de se fazer pagar pelo resultado da importancia arrecadada com a venda deste.
Para os casos em que a importancia arrecadada na venda € inferior a do crédito concedido,
. . ~ : - ; 131
exige-se, ainda, a sua compensacdo por parte da sociedade. Relativamente a fianga™”', o
credor beneficia do regime de execugdo prévia, bastando a entrada em ndo cumprimento
para que se conduza a afetagdo do patrimonio do fiador. H4 uma altera¢do genérica face
a hipoteca por ndo ser necessario assistir a uma afetacao integral do patrimonio societario
enquanto devedor para que o fiador inicie a sua interven¢do — existe, sim, um
consentimento na contratacdo de uma (possivel) responsabilidade por divida alheia'.
No caso dos bancos, como exemplo de credores fortes, ¢-lhes concertada uma
associacao de garantias do(s) socio(s) aos créditos da sociedade como forma de incentivo
. . y e 133 r : .
e sucesso da atividade societdria *°. Porém, apesar do limite extra contratual estar

limitado a garantia associada, a vinculagdo é presente somente enquanto o s6cio sustem

128 RIBEIRO, Maria de Fatima - O Capital Social das Sociedades ..., pp. 48-50.

129 MONTEIRO, Marisa Silva - Fontes reais e irreais de funding...,p. 111. A garantia especial tornard um
credor privilegiado face aos demais por estar associado a um contrato especifico com um credor do tipo
forte.

130 Identificagdo e aplicagdo previstas no Art. 694° do CC.

131 Regime legal presente nos Arts. 627°-654° do CC.

132 MONTEIRO, Marisa Silva - Fontes reais e irreais de funding..., pp. 112-113.

133 Alerta-se o leitor para a obtengdo do limite maximo das caracteristicas particulares deste tipo societario
quando todos os sdcios se encontram vinculados. Para um aprofundamento desta questao, veja-se PAIS DE
VASCONCELOS, Pedro - 4 participagdo social..., p. 274.
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134 Uma forte justificagdo pode passar por analisar a posi¢io do credor, pois

essa posicao
existe alguma assimetria de informagao quanto ao conhecimento da finalidade que o
credor atribui ao crédito no momento de solicitacdo do financiamento. Entretanto, como
¢ de conhecimento geral, a medida que existe sucesso nos cumprimentos do devedor (ou
avalista), o seu risco na obtencao de crédito diminui, a passo de uma taxa de juro menos
intensificada.

Além disto pode subsistir a sele¢do adversa — baseada na dificuldade por parte
dos bancos em distinguir bons e maus investimentos. Espera-se que a taxa de juro
associada seja baixa quando se estd perante um bom projeto; ou seja, se o potencial e
futuro devedor em representacdo da sociedade reconhecer capacidade naquilo que
apresenta, ndo serd do seu interesse contratualizar a uma taxa de juro elevada'>’.

Uma outra variavel a considerar é a declaracdo de um risco inferior ao que ¢
conhecido por parte do devedor para com o terceiro. Ao contrario da selecdo adversa, a
consideragao do risco moral deve ocorrer a priori € a posteriori do crédito deferido, uma
vez que pode coexistir uma mudanca e/ou integracdo de varidveis ao esboco
empresarial *°. Prosperamente, as institui¢des financeiras conseguem dotar-se, aqui, de
mecanismos a exequibilidade do acordo através da aplicacdo de selecdo adversa,

instauracdo de auditorias ou disponibilizacdo do montante contratualizado em regime

fracionado, com base no cumprimento de determinadas clausulas'?’.

4.3. A Desconsideracio da Personalidade Juridica

A desconsideracdo da personalidade juridica ¢ conhecida como uma das formas
promissoras de tutela dos credores nas sociedades por quotas sempre que uma sociedade
ndo se encontra dotada de patrimonio manifestamente suficiente para quitar os seus
créditos, por execucio direta do patriménio dos socios.'*® E importante realcar que a

figura ndo se encontra regulada no ordenamento juridico portugués, sendo aplicado a

134 Idem.
135 FONSECA, José Soares da (2015) - Economia Monetdria e Financeira, 2* Edi¢do, Imprensa da

Universidade de Coimbra, Coimbra, pp. 59-60.

136 Idem.
37 Idem.
138 A personalidade juridica das sociedades encontra-se prevista no Art. 5° do CSC.
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medida que surgem situacoes em que a doutrina entende a proclamagao desse
tratamento. >

Nos casos de abuso da personalidade juridica, a sociedade deixa de ser autobnoma
e recai sobre o(s) socio(s) a agregacdo dos seus direitos e obrigagdes. No caso em
especifico a subcapitalizagdo material originaria apenas € presente no apuramento de

40 Enquanto

responsabilidades, cabendo aos socios assumir a tutela de terceiros'
fundamento necessario de ilagcdes ndo reguladas na lei portuguesa, sdo os credores que
podem vir a sofrer as perdas numa eventual ndo consideragao por parte do juiz.

A presenca desta desconsideragdo vem convelir integralmente o principio da
limitagdo de responsabilidade. Por ser um tema tao delicado, parte da doutrina procura
outras formas de defender a esfera dos credores. Sem impossibilitar a criagao de projetos
arriscados'*!, o legislador promove a livre iniciativa privada no pressuposto de inserir
todo o patriménio do devedor no cumprimento da obrigagdo dos créditos obtidos!*.

Seguindo de perto a ideia de MARIA DE FATIMA RIBEIRO, a desconsideragdo da
personalidade juridica ndo deveria ser adotada com base em subcapitalizagdo material
originaria dado que constituir uma sociedade com dois euros de capital social €
manifestamente desadequado por falta de qualquer papel de garantia que lhe ¢ afeto; e

143

sobretudo pelo presumivel fracasso do negdcio *°. Mesmo assim, parte da doutrina apoia

a utilizagdo da desconsideragio da personalidade juridica pelas mesmas razdes'*. No
entanto, sem aprofundar questdes de equidade, € importante relevar que enquanto
sociedades de capitais, as decisdes que interferem com a conduta da sociedade sdo

tomadas por pessoas, em alguns casos nao socios.

139 RIBEIRO, Maria de Fatima - 4 Tutela dos Credores..., p. 67, 70. No entanto, sdo iniimeras as situa¢des
em que € solicitada a desconsideracdo da personalidade juridica e o caso presente assenta na culpa in
contrahendo, passiva de regulagdo pelo Art. 227° do CC.

140 COUTINHO DE ABREU, J. M - Subcapitalizac¢io de Sociedade..., p. 39.

141 RIBEIRO, Maria de Fatima - 4 Tutela dos Credores..., p. 213.

142 Art. 601° do CC.

143 RIBEIRO, Maria de Fatima (2012) - A Desconsideracdo da Personalidade Juridica e a Tutela dos
Credores in “Questdes de Direito Societario em Portugal e no Brasil”, coordenagdo COELHO, Fabio Ulhoa;
Maria de Fatima RIBEIRO, 1* Edicao, Almedina, p. 528.

144 DOMINGUES, Paulo de Tarso - Do Capital Social — Nogéo..., p. 232.
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5. A realidade portuguesa - uma analise retrospetiva

Baseada nos dados obtidos para o estudo da temadtica presente, podemos concluir
que a procura por constituicao de sociedades comerciais de responsabilidade limitada ¢é
dominante (94,32%), sobretudo por aquelas onde o (baixo) capital centraliza as
motivagdes. Apesar de compreendido o desajuste que pode culminar numa evidente
desigualdade perante as varias atividades mercantis, o ser empreendedor ¢ implacavel
quanto a necessidade que o capital reflete no seu projeto. Por conseguinte, a liberalizagao
do montante do capital social permite identificar os casos de empreendedorismo genuino
e factual; ao mesmo tempo que toma novas consideragdes nunca antes ponderadas, como
0 risco.

A partir da analise estatica no final de cada ano abrangido pelo estudo!*’, verifica-
se que a adocdo do antigo capital social tido como minimo tem caido em desuso. Por
outro lado, a escolha de um montante superior a este limiar apresenta-se com ponderagao
constante - o que diligencia sociedades por quotas cada vez menos capitalizadas a titulo
inicial. A principal alega¢do a subcapitalizacdo partird, sempre, da auséncia de
esclarecimento e aconselhamento da Lei, por contraprtida da divulgagdo publica e
seletiva das caracteristicas presentes no DL33/2011. O surgimento de sociedades
simplificadas'*® tendera a ser ainda mais presente enquanto outros mecanismos de
protecao societaria, € indiretamente dos credores ndo comecarem a atuar — como ja ¢
possivel assistir nos ordenamentos juridicos europeus real¢cados anteriormente.

O capital proprio constituido ¢ débil e sempre dependente do resultado liquido do
exercicio; excluindo inicialmente qualquer outra prestagdo externa que possa advir. Do
numero de sociedades por quotas ativas pode-se observar uma melhoria continua na
performance econdmico-financeira das sociedades, atendendo a potencializagdo de
constitui¢do de riqueza, e por fim, de reservas, que t€ém de ser geradas.

E importante realar que as sociedades ativas tém uma presenga crescente nos
resultados anuais, desde logo pela sua evolugdo dos 50,30% verificados em 2011 para os
72,55% evidenciados em 2017. Por outro lado, considera-se que a execugdo de qualquer

atividade requer ativos para a angariacdo de resultados. Essa autonomia financeira e

145 Sob consulta da Tabela 2 do Anexo.

146 Queira-se compreender por simplificadas as sociedades pequenas, pouco desenvolvidas e
subcapitalizadas. O baixo capital social constituido ¢ potenciado pela escassa realizacdo de entradas.
Consequentemente, o patrimonio sera diminuto e a causa passara nas limitagdes verificadas pela auséncia
de consideragdo do principio de financiamento. Italico nosso.
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interna a sociedade ainda se mostra deficitaria, sendo que mais de metade das sociedades
ativas ndo conseguem suportar 30% do seu ativo a partir do capital proprio (o que
compromete o concurso a fundos publicos). Mediante isto, ¢ imperativo dar alertas aos
varios agentes econOmicos acerca desta questdo, acrescida da intensificacdo da
constituicdo de reservas para os gerentes societarios.

7 a inconsisténcia ou inexisténcia de

Aliando um resultado liquido negativo'*
reservas na esfera juridica da pessoa coletiva, ¢ pertinente analisar a solvabilidade no
final de cada exercicio econémico — que alega a permanéncia, em média, de uma em cada
cinco dessas sociedades no mercado. Pela adi¢ao destas sociedades ainda solventes as
nao incluidas no espectro, vemos que a possibilidade de continuidade no mercado ¢ uma
realidade crescente, mas longe de um ideal.

Conclui-se, portanto, que a adequagdo do capital social ao objeto social € crucial
e evidente na avaliacdao de incicadores como a autonomia financeira ¢ solvabilidade
societaria. Serd prudente, justificada e pertinente uma atuagdo preventiva e reguladora

dos casos de subcapitaliza¢do, sempre com alvo em novas reavaliagdes para periodos

subsequentes conforme a metodologia apresentada neste estudo.

147 Recorde-se que cerca de 40% das sociedades por quotas ativas ¢ com um capital social igual ou inferior
a €5 000 apresentam um resultado liquido anual negativo.
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Conclusao

Na analise vertida para a subcapitalizacdo, em particular para a sua variante
material originaria, verifica-se uma distancia daquilo que seria consideravelmente aceite
como um fator de sucesso. No entanto, a medida permitira um acompanhamento e
atualizagdo futuros a esta apresentagao pela sua tendéncia favoravel ao longo do tempo.

Apesar de ndo se verter uma analise intensiva acerca da unipessoalidade, ¢
importante refletir que ¢ indiscutivel um controle intensificado nas sociedades comerciais
pluripessoais, por contraposi¢do da obtengdo de pletinude das fungdes de sdcio com a
entrada de um capital social baixo. Em oposi¢do, o s6cio unico absorverd maiores indices
de responsabilidade direta por imputacdo de uma responsabilidade ilimitada na
declaracdo de faléncia por via do Art. 84° do CSC.

Uma eventual aposta no modelo alemdo das GmbH podera ser uma solugdo
preventiva de determinadas constitui¢des societarias. Atendendo as contingéncias
econdémicas presentes em Portugal, seria interessante intensificar o capital proprio das
sociedades através do aumento das reservas legais para um valor superior ao legalmente
previsto atualmente, tendo presente que o limite minimo aplicado na Alemanha seria
excessivo para a realidade nacional.

O principal contributo deste trabalho assenta na compreensdo da posi¢do dos
socios e dos gerentes na constitui¢do € administragdo de uma sociedade por quotas. A
obrigacdo de determinar a conduta da sociedade, de considerar se o capital social ¢
suficiente para a prossecucao do fim social, de procurar mecanismos de permanéncia no
mercado e de apresentar a sociedade a insolvéncia (quando justificado) reside na esfera
do gerente. Em suma, a resposta ao problema da subcapitalizacio material nao se

concentra nos socios, mas sim nos gerentes.
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Anexo

Tipo Societario N° Sociedades Ponderacio
Nome Coletivo 0 0.00%
Comandita 58 0.01%
Anonimas 37076 5.67%
Quotas 616 863 94.32%
TOTAL 653 997 100%

Tabela 1 - Caracterizagdo do Tecido Empresarial Portugués, a data de 31 de dezembro de 2017

Numero de Sociedades por Quotas Ponderacao
Ano | Criadas | CS>€5000 CS <€5000 CS=€5000 CS =€5000
2011 19911 3956 15955 8 875 44.57%
2012 23734 4912 18 822 8763 36.92%
2013 27917 5280 22 637 9 486 33.98%
2014 27671 5121 22 550 9115 32.94%
2015 29315 5315 24 000 9276 31.64%
2016 27992 5210 22 782 8 385 29.95%
2017 26557 4 475 22 082 7 458 28.08%

Tabela 2 — Andlise da predomindancia relativa a constitui¢do de sociedades por quotas entre 2011 e 2017

Nimero de Sociedades por Quotas Ponderacio

Ano | Total Ativas Autonomia Financeira < 30%

20111 15434 7 764 4 049 26.23%
2012 33595 18 243 11067 32.94%
2013| 55498 32 500 20 283 36.55%
2014 77363 47765 28 617 36.99%
2015] 100 624 65 508 37757 37.52%
2016] 122 587 83 954 47997 39.15%
2017| 143 568 104 164 56 673 39.47%

Tabela 3 — Estudo da autonomia financeira das sociedades por quotas com capital social inferior a

€ 5000, entre 2011 e 2017

44



Coluna 1 | Coluna 2 | Coluna 3
Total 9853
€2.001 < CS SQ < €5.000 2544 1755 | 34.97%
Q Ativas 5201 °
- Total 2445
= | €501 < <€2.000 510 405 33.95¢
5 <CS8Q= Ativas 1235 93%
€1 <CS SQ< €500 T‘.’tal 3 136 524 474 27.23%
Ativas 1328
€2.001 < CS SQ < €5.000 T‘,’tal 20033 5423 4084 | 36.87%
Ativas 11 470
(q\|
= | €501 < CS SQ < €2.000 T‘,’tal 6283 1514 1258 | 34.70%
Q Ativas 3438
Total 7279
< < 0,
€1<CSSQ=E500 [~ " 1399 1260 | 28.51%
Total 31292
< < 0,
€2.001 < CS SQ £ €5.000 [~ == =~ 8230 6395 | 41.15%
o Total 11591
= | €501 <CS SQ<€2.000 2874 2445 | 37.95%
& =CS8Q= Ativas | 6 844 °
Total 12615
< < 0,
€1=CSSQ=€500 [~ m— =0 2609 2325 | 32.17%
Total 42279
€2.001 < CS SQ < €5.000 11006 8781 43.79%
Q Ativas 27 296 °
= Total 17271
= | €501 <CS SQ<€2.000 4379 3828 | 40.34%
= =C58Qs Ativas 10 795 °
Total 17813
€1 <CS SQ < €500 3771 3372 | 35.38%
=CS8Q< Ativas 9 674 °
€2.001 < CS SQ < €5.000 T‘,’tal 23568 | a0¢) 11000 | 47.08%
Ativas = 36218
v
= | €501 < CS SQ < €2.000 T‘,’tal 23519 | 6000 5212 | 43.87%
Q Ativas 15529
Total =~ 23537
< < 0,
€1<CSSQ=E500 [~ 22 5157 4570 | 39.05%
Total 63799
€2.001 < CS SQ < €5.000 16389 13194 | 49.71°
Q Ativas 44 906 o
© Total 29 776
= | €501 <CS SQ<€2.000 7816 6791 47.04%
& =CS5Q= Ativas 20 798 °
Total 29012
< < 0,
E1=CSSQ=€500  [—r—— 2o | 6730 6010 | 42.19%
€2.001 < CS SQ < €5.000 T‘?tal 72952 | 19964 14709 | 53.55%
Ativas 53772
o~
= | €501 < CS SQ < €2.000 T‘.)ta] 36160 | 4135 8471 51.07%
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Tabela 4 - Reflexdo sobre a potencial insolvéncia de uma sociedade por quotas entre 2011 e 2017

Legenda:
(1) — Nmero de empresas com Resultado Liquido Anual <€ 0
(2) — Numero de empresas com Resultado Liquido Anual < € 0 e Racio de Solvabilidade <30%

(3) — Racio entre a diferenca das empresas ativas com a Coluna (2) e a totalidade de empresas constituidas

45



