Universidade Catolica Portuguesa

Conflito de interesses entre socios
maioritarios e minoritarios

Alteracdes realizadas nos artigos 87°, 88° e 89° do
Caodigo das Sociedades Comerciais pelo Decreto-lei
79/2017, de 30 de junho

Inés da Silva Frois Duarte

Universidade Catolica Portuguesa - Lisboa
2020






Universidade Catolica Portuguesa

Conflito de interesses entre sOcios
maioritarios e minoritarios

Alterac0es realizadas nos artigos 87°, 88° e 89° do
Cddigo das Sociedades Comerciais pelo Decreto-Lei
79/2017, de 30 de junho

Dissertacdo de Mestrado apresentada a Universidade Catolica Portuguesa —
Centro Regional de Lisboa, para obtencdo do Grau de Mestre em Direito e Gestao

Inés da Silva Fréis Duarte
Orientadores:
Professora Doutora Daniela Farto Baptista

Professor Doutor Jodo Manuel Lourengo Confraria

Universidade Catolica Portuguesa - Lisboa
Junho/ 2020



Em homenagem aos meus pais e irmédo



“Quanto maior o poder,
mais perigoso o abuso”
Edmund Bruke



Agradecimentos

Aos meus pais e irméo, por todo o amor, apoio e paciéncia, por serem 0S meus guias nesta
vida e 0 meu suporte diario.

Aos meus amigos, pelos sorrisos e pelas conversas nesta etapa conjunta.

Aos meus orientadores, professora Dr.2 Daniela Farto Baptista e ao professor Dr. Jodo

Manuel Lourenco Confraria, por todos os conselhos, interesse e disponibilidade.



Resumo

O impacto do conflito de interesses numa empresa e, num pais como Portugal, pode
constituir um entrave ao desenvolvimento de uma economia, sociedade e, por vezes, um
limite a sua internacionalizacao.

Na presente dissertacdo de mestrado, pretendemos explorar a tematica dos conflitos
entre sdcios e, também, de todos os elementos que consideramos essenciais para o efeito.

Sob uma perspetiva concreta e deveras ilustrativa desses possiveis conflitos,
analisaremos as implicagdes que o0 novo processo de conversdo de suprimentos em capital
social, aprovado a 30 de junho, pelo DL 79/2017, desencadeia perante a sociedade, 0s
sOcios e, até, para com os restantes stakeholders.

As alteracdes nos artigos 87.° a 89.° do CSC, introduzidas por este diploma, serdo,
entdo, o cerne e o foco de uma andlise que se procura completa e exaustiva,
contextualizada na conciliacdo dos deveres e principios agregados a completude do
processo, com o potencial futuro do mesmo nas sociedades comerciais portuguesas.

Assim sendo, procederemos a uma andlise dos conflitos de interesse entre socios e a
forma variada como podem surgir. De seguida, passaremos ao estudo dos padrdes de
conduta dos sdcios, destacando os deveres e direitos dos mesmos. E, por fim, como
mencionado anteriormente, exploraremos 0 novo processo de conversdo de suprimentos

em capital social, sob a génese dos possiveis conflitos entre sdcios.

Palavras-chave: Conflito de Interesses; abuso da maioria; abuso de minoria; Dever de
lealdade; Decreto-lei n.° 79/2017, de 30 de junho;



Abstract

The impact of conflict of interests in a company and, in a country like Portugal, can
constitute an obstacle to the development of an economy, society and, sometimes, a limit
to its internationalization.

In the present master's thesis, we intend to explore the theme of conflicts between
partners and, also, of all the elements that we consider essential for the purpose.

From a concrete perspective and very illustrative of these possible conflicts, we will
analyze the implications that the new process of converting supplies into share capital,
approved on June 30, by DL 79/2017, unleashes before society, the partners and, even, for
with other stakeholders.

The changes in articles 87 to 89 of the CSC, which emerged with this DL, will then be
the focus and focus of an analysis that is sought to be complete and exhaustive,
contextualized in the reconciliation of duties and principles, added to the completeness of
the process, with the future potential of it in Portuguese commercial companies.

Accordingly, we will proceed to an analysis of conflicts of interest between partners
and the varied manner in which they may arise. Then, we will move on to the study of the
partners' standards of conduct, highlighting their duties and rights. And finally, as
mentioned earlier, we will explore the new process of converting supplies into social

capital, under the genesis of possible conflicts between partners.

Keywords: Conflict of Interest; majority abuse; minority abuse; Duty of loyalty;
Decree-Law No. 79/2017, of 30 June.
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Introducéo

Os conflitos de interesses entre socios, entre 0s socios e a sociedade, entre socios e 0s
gerentes, remetem-nos para uma historia longinqua e uma realidade permanente. Alvo de
constantes modificacfes, 0 nosso sistema juridico enquadra nele solugdes e mecanismos
para combater os possiveis conflitos que nocivamente paralisam o crescimento empresarial
e, consequentemente, 0 crescimento socioecondmico da sociedade. No entanto, hoje em
dia, perante as sucessivas alteragdes dos codigos, surgem cada vez mais conflitos
desencadeados por abusos, seja da maioria, por poder decisério quase absoluto, como da
minoria, no sentido em que a oposi¢cdo dos socios minoritarios pode, em determinados
casos, influenciar e determinar decisdes.

Na presente dissertacdo, iremos refletir sobre os diversos temas implicitos aos
conflitos de interesses entre socios, e abordar de forma exaustiva e analitica, com base
nesse enquadramento, o procedimento de conversdo de suprimentos em capital social, que
surgiu a 30 de junho, pelo DL79/2017. Este procedimento foi criado no ambito do
Programa Capitalizar, e procura simplificar, agilizar esta conversdo, e consequentemente,
garantir que, pelo menos de forma aparente, exista alguma solidez financeira nas empresas,
permitindo o financiamento das mesmas.

As alteraces deste DL no CSC foram essencialmente nos artigos 87.° ao 89.°, por
isso, estes serdo os alicerces de todo o estudo proposto. Uma analise construtiva e
racionalizada dos mesmos, ao nivel dos conflitos que possivelmente possam surgir,
constituird uma melhor compreensdo do tema, das lacunas legais latentes e, porventura, do
reflexo dessas lacunas nas empresas.

Portanto, primeiramente procederemos a um breve enquadramento, onde
abordaremos e exploraremos 0s conceitos cruciais para a concretizacdo dos objetivos da
presente dissertacdo, nomeadamente o interesse social, ou os conflitos de interesses.

De seguida, importa explorar os deveres e principios que 0s socios na tomada de
qualquer decisdo devem respeitar, sob pena de colocar em causa o interesse social, como
também os interesses dos restantes socios.

Por fim, através de uma abordagem dogmatica e sistematica do procedimento, no
enguadramento socioecondmico e, até cultural em que vivemos, realizaremos uma
apreciacdo das implicagcbes desencadeadas pelo procedimento introduzido pelo DL
79/2017.
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1 -Conflito de interesse entre s6cios

1.1- Interesse social e interesse dos sOcios

O conflito de interesses entre sdcios € um tema explorado por véarios ordenamentos
juridicos, pela doutrina e até individualmente pelas empresas que diariamente lidam com
este problema. Assim, da necessidade de resolver estes conflitos resulta a obrigatoriedade
de primeiramente definir o conceito de interesses a utilizar na presente dissertagéo.

Num primeiro momento de formacdo de uma sociedade, os interesses comuns e
coletivos dos sdcios orientam a mesma para uma personificacdo juridica da pessoa coletiva
que ora se forma. Assim sendo, e tal como ¢é exposto por Brito Correia®, na primeira fase o
interesse comum dos socios constitui o interesse da sociedade ao qual, de ora em diante,
chamaremos de interesse social. No entanto, posteriormente, a sociedade adquire um
interesse proprio, e, por sua vez, este torna-se o interesse social. Coutinho de Abreu? alude
ao perigo de “desconsideracdo” da personalidade juridica da sociedade quando apenas 0s
interesses dos socios continuam a prevalecer nas decisées tomadas a longo praz, sem por
vezes ter em conta o interesse social.

O debate doutrinal quanto a este conceito originou duas grandes teorias: contratualista
e institucionalista.

De acordo com a tese contratualista, os interesses dos socios constituem o interesse da
sociedade. Todas as decisbes importantes no funcionamento da sociedade sdo de
competéncia exclusiva dos socios, que, por exemplo, nomeiam ou destituem diversos
membros da geréncia. Os interesses dos sdcios preconizam, nesta teoria, 0 interesse social
e, como tal, para a maioria dos sOcios esse interesse resulta na procura constante da
maximizacdo do lucro, sendo, portanto, essa também a base da teoria do shareholdervalue.
Em suma, os érgdos da geréncia tém, nos termos desta teoria, de tomar decisdes de gestao
sempre com base na maximizacg&o do lucro para os socios. Paulo Olavo Cunha®, na defesa
desta teoria, acrescenta que “(...) pela celebragdo do contrato de sociedade, emergem
direitos e vinculacdes para as partes e é por serem titulares desses direitos e assumirem tais

deveres que as partes do contrato se tornam sdcias (...)”.

1 CORREIA, Brito, Temas do Direito Comercial- Sociedades Comerciais (Vol I1), Associacdo Académica da
Faculdade de Direito de Lisboa, 1989, p. 50 e ss.

2 ABREU, J.M. Coutinho de, Da Empresarialidade — As Empresas e o Direito, Almedina, Coimbra, p. 199 e
sS.

3CUNHA, Paulo Olavo, Direito das Sociedades Comerciais, Coimbra, Almedina, 2019 — p. 288.
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Os institucionalistas, por seu turno, defendem que o interesse social ndo se baseia
apenas no interesse dos sécios, mas, também, num conjunto agregado e complexo de todos
0s interesses de participantes ou mesmo de interessados na sobrevivéncia da sociedade e no
seu sucesso futuro. Desse modo, ndo nos resumimos unicamente aos socios, mas também
aos trabalhadores, fornecedores, consumidores, credores, sécios futuros e até ao publico
em geral, que de uma forma direta ou indireta pretendem o éxito da sociedade pelas mais
variadas razbes. No fundo, consideram a ideia de sustentabilidade perante a definicdo do
interesse social, que absorve a maximizacgdo do lucro balanceada com a perdurabilidade de
uma pessoa coletiva. Pedro Jorge Magalhdes* esclarece que “o interesse comum a todos 0s
participantes (shareholders e stakeholders) s6 pode ser encontrado na perdurabilidade da
sua rentabilidade, ou seja, na sustentabilidade, ndo s6 da sociedade, mas da empresa que
lhe da vida”.

Em Portugal, encontramos no preceito do artigo 64.°1/b) uma alusdo a tese
institucionalista e ao conceito de interesse social que o legislador pretende adotar,
consagrados apo6s a reforma do CSC pelo Decreto-Lei 76-A/2006, de 29 de marco.

A doutrina portuguesa aborda este tema de diversas formas e sob Vvarias perspetivas.
Coutinho de Abreu®, por exemplo, defende a distingdo entre a atuacdo dos gerentes e a dos
socios. Os primeiros regem-se pela concecado institucionalista, tendo por base os interesses
dos socios e de todos os demais stakeholders. No entanto, os comportamentos dos socios
baseiam-se na visdo contratualista, e, por isso, procuram a maximizacao dos lucros para
satisfacdo das suas necessidades.

Para Antonio Pereira de Almeida®, subjacente ao artigo 64.°, n°l, al.b) do CSC,
encontra-se o interesse dos socios huma perpetuidade da sociedade mas, também, um elo
de ligacdo com os interesses dos demais interessados.

Rui Pinto Duarte’sublinha que “sio muitos os sinais legislativos de que o interesse
social transcende o interesse coletivo dos socios, sendo uma amalgama desse interesse com
0s interesses dos credores, dos trabalhadores, dos socios potenciais e da comunidade em

geral”.

*“MAGALHAES, Pedro Jorge, Governo Societario e Sustentabilidade da Empresa, Almedina, 2019— p. 33.

SABREU, Jorge Manuel Coutinho de, Do Abuso de Direito — Ensaio de um critério em direito civil e nas
deliberacfes sociais, Coimbra: Almedina, 1999, p. 114.

& ALMEIDA, Antdnio Pereira, Sociedades Comerciais, 4 ed. Coimbra: Coimbra Editora, 2006, p. 90.

" DUARTE, Rui Pinto, Escritos sobre Direito das Sociedades, Coimbra Editora, 2008, p. 55.
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Numa conjetura mais moderna da tese institucionalista, José Nuno Marques Estaca®
apresenta a sociedade como um ser dotado de personalidade juridica e, como tal, detentora
da sua propria organizacdo, autonomia e participantes.

No seguimento de todas estas ideias, parece-nos que, na atualidade, e no que respeita
as necessidades de uma sociedade em constante mudanca e em crescimento, o interesse
social deixou de estar apenas assente na dependéncia das decisdes dos sdcios, ou no olhar
vigilante e na procura de lucro dos mesmo, passando a incorporar também a
responsabilidade social (RSE)® e até ambiental. O interesse social é fundamentalmente o
interesse de uma sociedade que diariamente é exposta as mais variadas conjeturas e
exigéncias'®. Assim, os socios, os credores, os trabalhadores, os fornecedores, os clientes e
mesmo o publico, que dependem de alguma forma ou por alguma razdo da sociedade, sao
0s elementos essenciais que a compdem e a fazem funcionar. Pelo que, se as decisdes
tomadas ndo tiverem em conta os interesses dos elementos mencionados, o clima da

sociedade seria de insatisfagdo, o que naturalmente afetaria a sua longevidade.

1.2 -Conflito de interesses entre sdcio maioritario e minoritario

O conflito de interesses entre os s6cios numa sociedade tem sido uma das principais
vicissitudes em mercados, como o de Portugal, onde predomina a concentracdo dos socios.
Quando existe apenas um sdcio controlador ou maioritariol! a sua influéncia na sociedade
é perentoria, decisiva e, por vezes, nefasta. Mais do que assumir um poder titular face a
qualquer decisdo sobre a sociedade, o so6cio maioritario pode fiscalizar a atividade da
geréncia, de uma forma direta e até imperativa, 0 que acaba por muitas vezes significar

uma prossecucdo dos interesses particulares do préprio socio. A geréncia, sob pena de

8ESTACA, José Nuno Marques, O Interesse da Sociedade nas DeliberagBes Sociais, Coimbra: Almedina,
2003.

° Em Portugal, a empresa Altice é um dos exemplos da adaptacéo a realidade da responsabilidade social, na
medida em que através da fundacdo criada apoia projetos de cariz social, nomeadamente ao nivel de ajudas
escolares, ajuda as criancas portadoras de deficiéncia ou no acesso a cultura virtual da comunidade em geral.

10 A necessidade das empresas fecharem perante a atual situacdo de pandemia demonstra que o interesse social
abrange muito mais do que o interesse dos sécios, encontra-se diretamente relacionado com uma
responsabilidade social, comunitaria e humanitaria.

Hiremos utilizar ambos os termos como sinénimo, tal como Ana Perestrelo de Oliveira, contrariamente ao que
defendem alguns autores como José Ferreira Gomes ou Cassiano dos Santos que os diferenciam, tendo como
base a ideia de que a minoria consiste em “socios afastados do controlo da sociedade”, “minoria quem nao
pode controlar e maioria é quem controla a sociedade dos seus 6rgdos”. Contudo, note-se que para efeitos do
objetivo da presente dissertagdo a “maioria” e 0 “controlo” encontram-se associados a um ou mais socios que
sozinhos ou juntos detenham mais de 50% da participagdo da empresa e que, em consonancia com essa

participacdo, exercam os seus direitos e deveres.
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poder vir a ser substituida pelo/s sdcio/s, acaba por privilegiar os interesses deste/s socio/s
em detrimento do interesse social.’? José Ferreira Gomes'® acrescenta que: “Pelo poder de
determinacdo da composicdo da administracdo, o sécio controlador tem mais influéncia
sobre a sociedade do que qualquer outra pessoa — ao ponto de se afirmar que o poder de
controlo se traduz num poder de orientacdo da administracdo da sociedade”.

Dentro de uma sociedade as diferencas de opinido, objetivos ou projecdes entre socios,
em relacdo ao futuro da atividade e do interesse social, podem ser desastrosamente opostas
ou contraditorias, comprometendo nédo s6 a evolugdo da empresa como pode originar um
conflito social permanente.

Desta forma, o conflito de interesses entre sdcios nasce de todo um sistema societério,
econdémico e juridico em que os sOcios maioritarios conseguem, por via do seu poder e
influéncia sobre a sociedade, sobrepor-se aos restantes sécios. Em alguns casos,
verificamos que o sécio maioritario acaba por seguir 0 seu proprio interesse, traduzindo-se
“na extracdo de beneficios privados pelo socio controlador, i.e., na obten¢ao de vantagens
que ndo sdo partilhadas com os demais socios na propor¢io das suas participagdes”. 14 Para
Pedro Pais Vasconcelos!® o sécio que adota este tipo de comportamentos e que obtém
vantagens individuais em “detrimento da sociedade e dos demais socios” ¢ denominado de
“socio parasita”.

Neste ponto, podiamo-nos questionar se os conflitos de interesses entre sdcios
diminuiam com a dispersdo de capital. Com grande probabilidade a resposta seria
afirmativa, pois varios estudos concluiram que os problemas existentes entre os sécios

podem gerar muito mais custos de agéncia do que aqueles que sdo criados com o controlo

12 arios escandalos mundiais e nacionais, nomeadamente o caso Enron ou Lehman Brothers e em, Portugal,
BPN ou BES, foram originados pela ma gestdo da administragdo ou geréncia, que obedecia as “ordens” dos
acionistas ou socios sob pena de serem substituidos. Estas empresas entraram em faléncia e diversos acionistas
minoritarios, clientes, entre outros ficaram seriamente endividados.

13 GOMES, José Ferreira, Conflito de Interesses entre acionistas nos negdcios celebrados entre a sociedade
anénima e o seu acionista controlador, In AA.VV.,Conflito de interesses no direito societario e Financeiro,
Um balango a partir da crise Financeira, Coimbra: Almedina, p. 80.

14 GOMES, José Ferreira, Conflito de Interesses entre acionistas nos negdcios celebrados entre a sociedade

andnima e o seu acionista controlador, In AA.VV.,Conflito de interesses no direito societario e Financeiro,
Um balango a partir da crise Financeira, Coimbra: Almedina, p. 81.

15/ASCONCELOS, Pedro Pais de, A Participacdo Social nas Sociedades Comerciais, Almedina, 2005, p.
360.
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dos gerentes.!® A justificacdo foca-se no facto dos socios terem interesses individuais
dispares, ndo unicamente nas preferéncias de retorno dos investimentos, mas,
principalmente nas estratégias, motivaces e motorizacdo do investimento da sociedade.
Assim sendo, quando estamos perante uma concentracao de capital € normal que esta gere
comportamentos oportunistas e, tal como referido por Walsh e Seward!’, provoque,
também, “entrincheiramento” por parte dos sdcios controladores.

Outro ponto defendido nos mais diversos estudos'® a expropriagio por parte dos
maioritarios a que estdo sujeitos os minoritarios que, em casos limite, pela auséncia de
protecdo legal, se encontram como “subalternos”, quer no que concerne a participagdo
direta na gestdo, quer as atuacdes que beneficiam os sdcios maioritarios. Acresce que, estas
expropriacbes sdo mais acentuadas em estruturas piramidais ou quando existem
participacGes em outras empresas.

Aquando nos concentramos no estudo dos socios*® controladores temos de destacar o
énfase que alguns autores fazem ao facto de a intervencdo direta desses socios, na
sociedade, ser dual, ou seja, tanto pode ser vantajosa como prejudicial aos sécios nao-
controladores.?® Realmente, os socios controladores encontram-se mais motivados para
vigiar a forma como a sociedade esta a ser gerida e, procuram constantemente recolher
informacdo sobre todos os passos que sdo dados na evolucdo diéria da sociedade. Logo, a
empresa terd menos custos de agéncia ao nivel dos conflitos verticais. Além disso, a
maioria dos socios controladores tem em vista 0 sucesso da empresa e, por isso, tenta criar
0 méximo de aliangas e recursos fundamentais para concretizar esse objetivo.

No entanto, o verdadeiro problema para os sécios ndo-controladores surge quando, de
forma unilateral, os s6cios controladores passam a decidir o destino dos ativos da empresa,

com o risco de lesarem o0s interesses dos sécios minoritarios. Neste ponto, cumpre

BWwalsh, J. P., & Seward, J. K., On the efficiency of internal and external corporate control mechanisms. The
Academy of Management Review, 1990.

"Walsh, J. P., & Seward, J. K., On the efficiency of internal and external corporate control
mechanisms. TheAcademyof Management Review, 1990, utilizam a palavra entrincheiramento para
referenciar a reducdo dos mecanismos de controlo pelos gerentes dos comportamentos abusivos de quem
controla a sociedade.

18 LA PORTA, R., LOPEZ-DE SILANES, F. e SHLEIFER, A., Corporate ownership around the world,
Journal of Finance, 1999.

19 S4cios que, tendo em conta a sua participacdo social e poder de voto, controlam a sociedade.

2 SHLEIFER, A. e VISHNY, R. Survey of corporate governance, Journal of Finance 52(2): pp.737-783.,
1997; Faccio 2006

16



mencionar que Claessenset al.?!, entre outros, constatou que ha uma ligacdo entre o valor
da empresa e o direito que os sécios maioritarios detém sobre os cash flows, sendo que,
quanto mais poder tém sobre a empresa, mais cash-flows sdo gerados. Assim, através dessa
relacdo proporcional, depreendemos que 0s socios, quando tal se verifica, passam a adotar
comportamentos que permitem uma evolugdo positiva e satisfatoria da empresa,
nomeadamente ao nivel do empreendedorismo e da gestao.

Alude-se, contudo, para o facto de, quando o poder de voto dos socios controladores
ultrapassa o direito dos mesmos sobre os cash-flows gerados, estes sécios procuram
receber ganhos de outras formas, recorrendo ao supra mencionado efeito “entrincheira” ou
obtencgéo de vantagens privadas.

Os comportamentos de expropriacdo dos so6cios maioritarios controladores para com
0s sOcios minoritarios podem acontecer por diversas razbes e de mdltiplas formas,
nomeadamente através da diminuicdo dos dividendos distribuidos, do sobreinvestimento,
da transferéncia de ativos, precos ou do tunneling??. Acrescem ainda as situacdes em que
0s soOcios controladores nomeiam amigos ou familiares para cargos de gestdo ou para
outros cargos de topo.

Na maioria dos casos é nas deliberacbes que existe um nitido conflito de interesses
entre maioritarios e minoritério, tornando-as abusivas, nomeadamente ao nivel do aumento
ou reducdo de capital social, em gue respetivamente pode existir um aumento do poder do
maioritario ou colocar a sociedade numa posicdo de risco financeiro prejudicando também
0s sOcios minoritarios, nos termos dos artigos 265.° e ss do CSC.

Outras deliberacdes, como por exemplo de decisdo de venda de bens a terceiro por um
preco inferior ao proposto ou de nédo distribuicdo dos lucros tém sido algumas das bases de
conflitos entre socios e consequentemente de discussdes jurisprudenciais e doutrinais.?®
Todas estas formas de abuso por parte dos maioritarios podem ter como consequéncia a

exclusdo do sécio, nos termos dos artigos 241.° ou 242.° do CSC.

21CLAESSENS, S., DJANKOQV, S., FAN, J. P. H. e LANG, L. H. P., Disentangling the incentive and
entrenchment effects of large shareholdings, Journal of Finance 57 pp. 2741-2771, 2002.

22 Este termo é usado na descrigdo de situacBes em que existe uma dualidade entre beneficios e prejuizos
entre duas ou mais sociedades com o objetivo de criar mais proveitos para 0s socios controladores. Hoje,
existem diversos mecanismos para evitar essas praticas pelos sécios controladores, nomeadamente votacao
em AG de certas decisdes negociais, ou a divulgacdo de documentos de prestacdo de contas. Este é um
problema que tem a vindo a ter especial destaque no direito portugués por afetar de maneira devastadora a
capacidade da sociedade gerar retornos, ndo garantindo a prossecucdo do interesse social ou a
sustentabilidade da empresa.

23 Cfr. Acorddo do Tribunal da Relagio de Evora de 28-05-1998; Acérdio da Relacdo de Coimbra de 19-02-
2013; Acdrdao da Relagdo de Coimbra de 26-06-2000; Acérdao do STJ de 18-05-2004
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Facilmente se compreende que estes comportamentos provocam um lento crescimento
da empresa, uma diminuicdo da atratividade e da competitividade da mesma, o que a longo
prazo se reflete negativamente na sua sustentabilidade.

Pedro Jorge Magalhdes?* destaca perante o supramencionado a indispensabilidade de
um maior controlo e fiscalizagdo, “Em suma, tratando-se de situacGes em que hd um
controlo maioritario do capital por um acionista, é indispensavel que, no conjunto de
mecanismos que integram a respetiva governacao, se incluam instrumentos de fiscalizacao
e controlo”, acrescentando que “tal necessidade também existe nas empresas com um ou

varios acionistas minoritarios com rosto”.

1.3 -Abuso de direito

O conceito de abuso de direito surge no nosso ordenamento, consagrado no artigo
344.° do cédigo civil, refletindo a necessidade de controlo sobre a autonomia de um titular
de um direito. O uso abusivo de determinado direito é, entdo, sobre as vestes deste artigo
considerado ilegitimo, tendo por base os limites “impostos pela boa-fé, pelos bons
costumes, ou pelo fim social ou econémico desse direito”, consequentemente, a ordem
juridica, mediante o caso em questdo, pode acabar por condenar o titular do direito a pagar
uma indemnizac&o pelos danos que causou a terceiros ou a sociedade.

Cumpre salientar que, este mecanismo apenas € usado quando nédo existe outra forma
legal de reagir a estes comportamentos desmedidos.

Na analise da norma legal suprarreferida, alguns autores, como Menezes Cordeiro®,
reconhecem apenas a vertente objetiva da norma. Assim, atendem apenas ao
comportamento do detentor do direito que desrespeite os limites subjacentes a boa-fé, aos
bons costumes ou ao fim social e econémico, considerando irrelevante a intencdo do
agente. A nivel deste preceito o cariz subjetivo da norma perde a capacidade de
demonstrar, sé por si, 0 abuso de direito.

Ao nivel do direito societdrio, o instituto do abuso de direito foi concretizado
principalmente para a protecdo dos socios minoritarios. Ora, habitualmente, os s6cios
detentores de maior capital social tém o poder de decidir, uma vez que, a votacdo é feita

normalmente por aprovagdo da maioria. Tendo em conta tal facto, legalmente existe uma

“MAGALHAES, Pedro Jorge, Governo Societario e Sustentabilidade da Empresa, Almedina, 2019- p.63
% CORDEIRO, Anténio Menezes, Tratado de Direito Civil Portugués, Parte Geral, T.I, 2°Ed, Almedina,
Coimbra, 2000.
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tentativa de proteger o0s sdcios minoritarios do abuso de direito por parte dos maioritarios,
que podem exercer o seu direito de voto de forma pouco ou nada leal, com o objetivo de
obter a maior quantidade de vantagens para a sua esfera pessoal.

O artigo 58.°, n.° 1 alinea b) do CSC estabelece que: “Sao anulaveis as deliberagdes
que sejam apropriadas para satisfazer o propésito de um dos socios de conseguir, através
do exercicio do direito de voto, vantagens especiais para si ou para terceiros, em prejuizo
da sociedade ou de outros socios ou simplesmente de prejudicar aquela ou estes, a menos
que se prove que as deliberacdes teriam sido tomadas mesmo sem 0s votos abusivos”.

Primeiramente, cumpre mencionar que existem dois tipos de deliberagdes
consideradas abusivas: aquelas que originam nas palavras de Jorge Coutinho de Abreu?®
“proveitos patrimoniais por deliberacdo concebidos, possibilitados ou admitidos a sécios
e/ou ndo socios, mas ndo a todos (...), bem como proveitos que ndo seriam (ou nédo
deveriam ser) concebidos ou admitidos a quem hipoteticamente ocupasse posi¢éo
equiparavel”. Em segundo lugar, temos as deliberacbes emulativas, que apenas tém o
objetivo Unico de criar prejuizo a sociedade e/ou aos restantes socios.

Ao analisar o preceito legal em questdo, diversos sao 0s autores que teremos de ter em
consideragdo. Jorge Pinto Furtado®’ refere que no artigo 58.°, n.°l, alinea b) CSC (...)
utiliza-se, unicamente, o critério subjetivo(...)” que apenas alude para a intencdo do sécio.
Respeitando a visdo deste autor, resta-nos questionar se uma deliberacdo que teve como
base um voto abusivo por parte de um s6cio com uma intencdo malévola, mas que
beneficiou a sociedade, deve ter como solucdo a anulacédo da deliberacéo. Ora, ao constatar
que o interesse social ndo ficou em causa, nem que houve vantagens especiais para o socio
ou terceiro, parece-nos que, isoladamente, a intencdo malévola do sécio ndo é razéo
suficiente para determinar a anulacdo da deliberacéo.

Por outro lado, temos a posicio de Brito Correia?® que utiliza apenas o critério objetivo
perante a andlise desta norma, defendendo o facto de o c6digo ndo exigir uma intencdo

malévola por parte do sécio aquando a votagdo, “(...)basta que a deliberagdo seja,

26 ABREU, Jorge Manuel Coutinho de, Didlogos com a jurisprudéncia, Il - Responsabilidade dos
administradores para com credores sociais e desconsideracdo da personalidade juridica - Direito das
Sociedades em Revista ano 2 — vol. 3, Coimbra, Almedina, 2010, p. 154.

Z’FURTADO, Jorge Pinto, Deliberagoes de Sociedades Comerciais, dissertagdo de Doutoramento em Direito
Privado, Almedina, Lisboa, 2005, p.387.

BCORREIA, Luis Brito, Direito Comercial — Deliberacées dos Sécios Vol. 111, AssociacioAcadémica da
Faculdade de Direito de Lisboa, 1990, pp. 342.
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objetivamente, apropriada para satisfazer de tal proposito” (o socio obter vantagens para si
ou para terceiro).

Na nossa opinido, no que concerne a este preceito, parece explicita a natureza
subjetiva e objetiva presente, sendo que, separadamente os dois critérios nao sdo
suficientes para anular uma deliberacdo. Uma intengdo malévola sem uma real
consequéncia negativa dessa intencdo, ou uma obtencdo de vantagens para 0 sOcio ou
prejuizo para a sociedade sem uma intengdo maldosa subjacente, ndo é mais do que um
motivo de alerta para o futuro da sociedade, mas ndo uma razao suficiente para anulacao de
uma deliberacdo. Armando Manuel Triunfante?® defende esta ideia expondo que “tem de
existir a intengdo malévola, por parte de um sécio, e a mesma tem de se demonstrar numa
deliberacdo, objetivamente, adequada a esse proposito.”, tal também defendido por
Coutinho de Abreu, Menezes Cordeiro e Pedro Pais de Vasconcelos.*® No fundo, parece
deveras injusto responsabilizar scios que votaram sem qualquer intencdo malévola, sendo,
portanto, imperativo provar que os votos foram ilicitos.

Ora, de facto, ao focarmo-nos no artigo 58.° al.b) do CSC, deparamo-nos com
situacBes em que 0s sdcios mesmo cumprindo a lei causam prejuizo aos restantes socios e a
sociedade. Sendo que, a este propdsito Jorge Henrique da Cruz Pinto Furtado®! constata
que as deliberagcbes abusivas acontecem essencialmente quando, mesmo cumprindo
formalmente a lei, 0o seu conteudo “venha afinal a constituir um excesso manifesto,
suscetivel de causar um dano flagrantemente injusto”.

No confronto entre o artigo 334.° CC e o artigo 58.°, n.l, alinea b) do CSC,
verificamos que ambos tém como base a punicdo de comportamento de cariz abusivo, no
entanto, o segundo foi designado para a vida de uma sociedade. Contudo, Oliveira
Ascensdo® separa os dois regimes com o fundamento de que no CC existe apenas uma

vertente objetiva e uma san¢do que deve ter em conta o caso concreto, por seu lado no CSC

PTRIUNFANTE, Armando Manuel, A tutela das Minorias nas Sociedades Anonimas: quérum de
constituicdo e maiorias deliberativas, Coimbra Editora, 2005, pp. 379 e ss.

30 VASCONCELOS, Pedro Pais deA ParticipacédoSocial..., ob. cit., p.157, ABREU, Jorge Manuel Coutinho

de, Didlogos com a jurisprudéncia, | — Delibera¢ées dos Socios Abusivas...,p.43; CORDEIRO,Antonio
Menezes, Manual de Direito das Sociedades I, Das Sociedades em Geral, p. 743.

3lFURTADO, JorgePinto, Deliberagdes de Sociedades Comerciais, dissertagdo de Doutoramento em Direito
Privado, Almedina, Lisboa, 2005, p. 664.

32 ASCENSAO, José¢ de Oliveira, Invalidades das Deliberagées dos Sécios, Estudos em Homenagem ao
Professor Doutor Raual Ventura, Vol.Il, 2003, pp. 17- 44.
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a norma contétm uma vertente subjetiva e uma sangdo especifica, a anulagdo da
deliberagéo.

Como foi possivel verificar, no CSC o0 que esta em questdo € a anulacdo da
deliberagio e, esta, nas vestes da opinido de Armando Triunfante®, ¢ realizada em razdo do
voto do/s socio/s considerado abusivo, defendendo que se o sOcio ao votar age com
intencGes malévolas, entdo a deliberagdo antes de decidida ja se encontra em causa. Este
autor salienta ainda que, esses votos abusivos devem ser decisivos na deliberacéo,
indicando para tal controlo o “teste de resisténcia”, que se encontra subjacente no preceito
legal do CSC ““a menos que se prove que as deliberagdes teriam sido tomadas mesmo sem
0s votos abusivos”.

Essa prova ou teste de resisténcia determina entdo a validade ou invalidade da
deliberacdo e, no fundo, serve como uma valvula de escape, em que se tenta afastar o
abuso que se verifica aquando a votacdo na deliberacdo, objetivando e priorizando a
maioria. Para alguns autores, como Ricardo Serra Correia®* este teste revela uma confusio
por parte do legislador entre interesse da maioria e interesse social. De acordo com este
autor, assim que se verifique que a deliberacdo é abusiva e que trard consequéncias para a
sociedade, deve esta ser anulada, e 0 sdcio responsabilizado pela sua conduta ou omissao,
pois, violou os deveres societarios elementares, dever de cuidado e de lealdade®®.

Pedro Jorge Magalhdes®® também questiona este teste, referindo o seguinte “A
existéncia desta “prova de resisténcia” ¢ de dificil compreensdo, uma vez que as
deliberacdes abusivas se caracterizam por serem apropriadas a satisfazer propositos de
alguns socios votantes que significam, a final, prejuizos para a sociedade ou simplesmente
para os outros socios”.

Por seu turno, Coutinho de Abreu®’, por defender que a sociedade apenas tem como
fim o lucro para satisfagdo dos socios, tende a considerar este “teste” um mecanismo eficaz

para a validade da deliberagdo, mesmo que haja votos abusivos.

B3TRIUNFANTE, Armando Manuel, A tutela das Minorias nas Sociedades Andnimas: quérum de
constituico e maiorias deliberativas, Coimbra Editora, 2005.

34CORREIA, Ricardo Serra, Da Responsabilidade civil dos sécios por deliberacgdes abusivas, in Revista da
Ordem dos advogados, Ano 74, Vol I, Lisboa, 2014, p.190.

35 Tema abordado e analisado na parte 2 da presente dissertacgao.

BMAGALHAES, Pedro Jorge, Governo Societario e Sustentabilidade da Empresa, Almedina, 2019 — p. 433.
$"ABREU, Jorge Manuel Coutinho de, Governagéo das Sociedades Comerciais, 2.2 ed., Coimbra, Almedina,
2010, p.313.
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Um exemplo concreto do supra exposto é o Acorddo da Relagdo de Lisboa, de
15.04.2007. Neste caso, um administrador detinha 9.300 ac¢des das 10.000 que constituem
o capital social da sociedade, ou seja, era socio maioritario. Ora, numa perspetiva de retirar
0 maior proveito possivel, aprovou, numa das deliberacGes realizadas, o aumento da
remuneracdo dos administradores para o dobro, num momento de fragilidade financeira
para a sociedade. Além disso, o administrador em aprego (0 s6cio maioritario) acumulava
cargos com a administracdo de outras trés sociedades, por isso, a disponibilidade ndo seria
total para a sociedade onde foi aprovada essa deliberacdo. Pelo exposto, o Tribunal da
Relagdo considerou que estavam perante uma situagdo de “deliberagdo abusiva”, tendo-se
baseado no voto abusivo do administrador, que pretendia ndo apenas retirar proveitos
préprios como ainda prejudicar a sociedade. No fundo, mais do que prejudicar e colocar o
interesse social em causa, 0 administrador também acabou por causar danos aos
minoritarios que, em consequéncia do aumento da remuneracdo do administrador, teriam
acesso a uma menor quantidade de dividendos, resultado de uma diminuig&o dos lucros.

Note-se que, na situacdo mencionada, todos os pressupostos do artigo 58.° n.°1 b) CSC
estdo inteiramente cumpridos, através do direito de voto e, da consequente aprovacdo da
deliberagdo, o administrador conseguia retirar beneficios para si proprio, bem como causar
prejuizo a sociedade e aos minoritarios. Cumpre ainda referir que, também, se denota,
neste caso em concreto, a intencdo maléfica do administrador que, exercendo tal profisséo,
saberia que 0 aumento da sua remuneracao traria vicissitudes na dinamica financeira da

empresa, que demonstrava, nesta altura, algumas dificuldades.

1.4 -Abuso de minoria

Apbs a andlise do artigo 58.° n.°L b) do CSC, facilmente se denota que este foi
construido para protecdo dos socios minoritarios perante o abuso de direito dos
maioritarios. No entanto, os minoritéarios, além de protegidos dos possiveis abusos dos
maioritarios, ficam numa posicdo de especial vantagem, e podem mesmo representar um
entrave a sustentabilidade e ao crescimento da sociedade.

Ora, o legislador societario ndo consagrou no codigo o abuso de minoria, 0 que deixa
em desconsideracdo inimeros comportamentos que, ndo sendo considerados ilegais, séo
por natureza nefastos a vida da sociedade. Os direitos individuais dos sécios,
nomeadamente, o direito de voto, o direito de impugnar deliberagdes, ou mesmo o direito a

informagdo, acabam por funcionar como alicerces, ou mesmo “armas”, para os SOCIOS
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minoritarios, caso decidam exercer esses direitos de forma evasiva e contraria ao que o
legislador pretende.

Face ao exposto, cumpre distinguir o abuso de minoria positivo e negativo.

O abuso de minoria positivo consiste no exercicio dos direitos expressos na lei, no
sentido de impedir que uma deciséo seja tomada.

Por seu turno, abuso de minoria negativo, tal como descrito por Armando Manuel
Triunfante acontece “sempre que estejam em analise comportamentos de minoria que
visem obstar 0 apuramento da vontade societaria (...)”*® . No fundo, o abuso negativo por
parte da minoria comeca antes da deliberacgdo social, de forma a prejudicar a sociedade e 0s
restantes socios, normalmente associado a necessidade de quorum constitutivo para a
realizacdo da deliberacdo ou mesmo para aprovacdo da mesma.

Assim, alguns sécios, tendo em conta a necessidade da sua presenca para ser realizada
a deliberacdo, ausentam-se e colocam em causa a tomada de uma decisdo importante para a
evolucdo da sociedade e podem mesmo causar prejuizos a mesma e aos restantes socios.
Por exemplo, numa sociedade por quotas, quando se realiza uma deliberagdo com o intuito
de alterar o estatuto, esta tem de ser aprovada “por maioria de trés quartos dos votos
correspondentes ao capital social ou por nimero ainda mais elevado de votos exigidos pelo
contrato de sociedade”, nos termos do artigo 265.°, n.°l do CSC. Assim sendo, um s6cio no
momento da votacdo pode ndo comparecer na AG e, por isso, ndo votar. Essa abstengdo
deve, contudo, ser analisada, bem como o comportamento individual e a decisdo perante a
necessidade no plano da sociedade.

Ressalve-se que nem todos os comportamentos dos sécios, quando contém uma indole
individualista, devem ser considerados abusivos. A titularidade dessa ideia deve guiar-se, a
nosso ver, pelo conceito de “bom pai de familia”, mas também pelo principio da boa-fe.

Coutinho de Abreu® refere que o sdcio pode votar de acordo com 0s seus interesses
individuais, porém, quando esses mesmos interesses prevalecem perante o interesse social,
0 sécio devera reger-se pelo principio da lealdade, que falaremos adiante, e portanto, zelar
pelo interesse social. Segundo este autor: “O socio tem o poder de votar, ou ndo votar, de

acordo com 0s seus proprios interesses — contando que isso ndo se revele incompativel com

3BTRIUNFANTE, Armando Manuel, A tutela das Minorias nas Sociedades AnGnimas: quérum de
constituicdo e maiorias deliberativas, Coimbra Editora, 2005, p. 406.

¥ABREU, Jorge Manuel Coutinho de, Abusos de Minoria, in Problemas do Direito das Sociedades,
Almedina, Coimbra, 2002, p. 66.
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o interesse social.” Subsiste assim a ideia supra destacada de que os sdcios devem ter
sempre como base para fundamento de qualquer decisdo a sustentabilidade da sociedade.

Se, por exemplo, “para a sobrevivéncia da sociedade, ¢ indispensavel a elevacao do
respetivo capital social”*® o voto em sentido contrario dos sOcios representa um
comportamento abusivo. Neste caso, Armando Triunfante considera que “o abuso de
direito poderd ser admitido com facilidade”. Caso a sociedade esteja numa situagdo
precaria e 0s socios tenham acesso a essa informacéo parece-nos, tal como ao mencionado
autor, que os socios teriam o dever de votar no sentido positivo.

Em relacdo aos socios minoritérios, um voto contra destes, mesmo tendo subjacente
uma intencdo malévola, pode ndo afetar a votacdo da deliberacdo, e, por isso, ndo
prejudicar a sociedade ou os restantes socios. Neste sentido, Pedro Maia*! afirma que
perante a constatacdo de um possivel abuso de minoria 0 que esta em causa € um
comportamento do minoritario dissonante com o interesse social, algo que seria exigivel
perante as circunstancias do caso e que nao foi praticado pelo minoritario. A grande
diferenca entre o abuso de maioria e de minoria assenta, assim, no teor da aprovacdo das
deliberacdes, enquanto que “o abuso de maioria respeita a aprovacdo de deliberacdes;
inversamente o abuso de minoria respeita ao impedimento de deliberagdes, sempre que a
lei ou estatuto imponham a unanimidade, (...) maioria qualificada de votos™.

O abuso de minoria parece ndo constar nos termos do artigo 58.° al.b) do CSC, na
medida em que a este propdsito ndo falamos de exercicio de voto, mas sim de um
comportamento que impede a tomada de uma decisdo. A teoria da deliberacdo negativa
surge de forma a enquadrar o abuso de minoria no artigo em apreco, e consiste no facto de
se considerar a rejeicdo da proposta uma deliberacdo. Desta forma, tendo em conta o
exposto, todas as normas respeitantes as deliberacdes aplicam-se no caso de ndo aprovacao
de uma proposta, nomeadamente o artigo 58.° al.b) do CSC. Na opinido de Raul Ventura*?
teriamos apenas de aludir a invalidade da deliberacdo, ndo sendo necessario realizar uma
linha construtiva de fundamento para a aplicacdo dos artigos referentes as deliberacoes

gerais nos casos de propostas rejeitadas, “(...) tanto num caso como noutro, trata-se da

“TRIUNFANTE, Armando Manuel, A tutela das Minorias nas Sociedades Anénimas: quérum de constituicdo
e maiorias deliberativas, Coimbra Editora, 2005, p. 413.

4IMAIA, Pedro, Abuso de minoria, Comentario ao Acérdiao do Supremo Tribunal de Justica de 11/01/2011,
proc. 801/06, in Cadernos de Direito Privado, n.°40, Outubro/Dezembro, 2012, p. 76.

42VENTURA, Radl, Sociedades por Quotas — Comentario ao Cddigo das Sociedades Comerciais, Vol. II,
Almedina, 1.2 ed., 1989, reimpressdo de 1996, p. 243.
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invalidade do ato deliberativo, base comum suficiente para, a partida, se admitir a
igualdade de regimes”.

No que concerne a aplicacdo do artigo 334.° CC perante o voto do minoritario, a
doutrina diverge. Carneiro de Frada*® defende a aplicacio deste artigo no caso de votos
negativos dos minoritarios, “Certamente que os votos negativos dessa minoria podem ser
nulos por abusivos”. Também Coutinho de Abreu** reforca a ideia de que os votos dos
minoritarios, em sentido contrario ao exigido pelo interesse social, podem ser considerados
nulos pelo Tribunal.

Outros autores, consideram que a aplicacdo do artigo em apreco apenas aos Votos
negativos dos minoritarios gera uma visivel desigualdade, uma vez que, para a proposicao
de uma acdo de anulacéo o prazo é de trinta dias, enquanto a nulidade pode ser invocavel a
todo o tempo. Assim, 0s s6cios maioritarios teriam um prazo maior para propor uma acéao.

No entanto, na nossa opinido, ndo por uma questdo de desigualdade, mas numa oOtica
de sensibilidade face ao artigo 58.° al.b) CSC, parece-nos que a partir do momento em que
0 voto é emulativo, seja por parte dos minoritarios ou dos maioritarios, e que uma decisao
seja tomada em sentido contrario ao interesse social, a deliberacdo deve ser anulavel, sob
risco da sustentabilidade da sociedade ficar posta em causa. Ora, a declaragdo de nulidade
imposta pelo artigo 334.° CC s6 deve acontecer nos casos em que 0 exercicio da posicao

juridica ativa passa a ser ilicito, casos esses que devem ser apreciados no foro concreto.

“SERADA, Manuel Carneiro da, Deliberagdes Sociais Invalidas no Novo Codigo das Sociedades — Novas
Perspetivas do Direito Comercial, Coimbra, Almedina, 1988, p. 323.

“ABREU, Jorge Manuel Coutinho de, Curso de Direito Comercial, Vol. Il, 5.° edigdo Coimbra, Almedina,
2014, p.294.
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2 - Padrdes de conduta

2.1 - Dever de lealdade dos sbécios

O dever de lealdade € um dos topicos fulcrais no contexto desta dissertacdo, uma vez
que surge ligado ao tema dos conflitos de interesses como uma solugdo dos mesmos.

O termo dever de lealdade ndo ¢ o0 mesmo para os diferentes ordenamentos juridicos.
Os autores espanhdis designam por dever de fidelidade - deber de fidelidad - ou de
colaboracédo, e os americanos por fiduciaryduty. Em Portugal, a palavra tem origem no
latim legalis e significa que alguém ndo falha aos seus compromissos e obrigacGes. Hoje, é
praticamente unanime* a utilizagio do termo dever de lealdade, sendo que o conceito em
si pode variar de autor para autor. Menezes Cordeiro®® faz assentar este dever num padrio
socialmente aceite, ou seja, uma conduta, ou mesmo comportamento, que devia ser seguida
por todos, tendo, por isso, como base a ideia do “homem médio, correto ¢ leal” e
acrescenta que, o dever de lealdade é imposto ndo apenas dos maioritarios para com 0s
minoritarios, mas, também, ao contrario. Paulo Camara*’esclarece que, “nas relagdes entre
socios, os deveres de lealdade comunicam especiais cautelas de colaboragdo inter-
associados, apelando para a consideragdo dos interesses dos co-s6cios, como emanagdo da

48«5 dever de lealdade é reconhecido na

esséncia associativa”. Para José Ferreira Gomes
relacdo dos sdcios entre si e com a sociedade, impondo a cada sdcio que ndo contrarie o
interesse social no seu comportamento enquanto s6cio e que coopere com 0s demais sOcios
e com a sociedade na prossecu¢do do fim comum”. No Acordao do STJ de 17.06.2014, o
termo de lealdade surge como “obriga¢do de ndo adotar comportamentos que possam, de
algum modo lesionar legitimos interesses e expetativas de outros socios ou da sociedade de
que sao membros”.

Facilmente se depreende que este conceito desvirtua para uma multiplicidade de

elementos que deve contemplar. Subjacente a lealdade, encontramos, primeiramente, a

45MENDES, Evaristo Ferreira, “A Transmissibilidade das Acdes”, VASCONCELOS, Pedro Pais, A
Participacdo Social nas Sociedades Comerciais, Almedina, 2005, OLIVEIRA, Ana Perestrelo de, Os
credores e governo societario: deveres de lealdades para os credores controladores.

4 CORDEIRO, Anténio Menezes, Direito das Sociedades — Il Volume- Das Sociedades em Especial,
Coimbra, Almedina, 2017, p. 405.

47 CAMARA, Paulo; Gomes, José Ferreira; Neves, Rui de Oliveira; Borges, Sofia Leite; Santos, Gongalo
Castilho; Santos, Hugo Moreno e Dias, Gabriela Figueiredo, Conflito de Interesses no Direito Societario e
Financeiro: Um Balango a Partir da Crise Financeira, 42 ed., Coimbra Almedina, 2010, p. 40.

4 GOMES, José Ferreira, Conflito de Interesses entre acionistas nos negocios celebrados entre a sociedade
andnima e o seu acionista controlador, In AA.VV.,Conflito de interesses no direito societério e Financeiro,
Um balango a partir da crise Financeira, Coimbra: Almedina, p.128.
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ideia de confianca. A relagdo de confianca entre os membros de uma sociedade é mais do
que exigivel, devia, numa situacao perfeita, ser um imperativo. Em segundo lugar, o dever
de lealdade deve também conter como elemento a previsibilidade. Na verdade, todas as
acOes realizadas pelos membros da sociedade devem zelar pela sustentabilidade da
sociedade e, nesses termos, ser praticamente previsivel a acdo de cada um.

No direito das Sociedades Comerciais, praticamente todas as normas legais tém como
base a promocdo de um objetivo comum, objetivo esse que balanca entre a maximizacao
do lucro e a sobrevivéncia a longo prazo da sociedade. Assim sendo, todos os principios e
normas agregados a construcdo e evolucdo de uma sociedade, transparecem um rigor
criterioso e manifesto na 6tica de todos os membros sociais e dos deveres destes para com
a sociedade. O dever de lealdade deve entdo incorporar o quotidiano de uma sociedade
para que 0 proposito da mesma nédo seja a criagdo de beneficios para apenas um ou dois
socios em detrimento dos restantes, mas sim para todos os sécios. No entanto, apesar de no
CSC ndo estar expressamente contemplado o dever de lealdade para os socios, este esta
implicitamente ligado a todo o propdsito social.

O dever de lealdade surge, como pudemos verificar anteriormente, relacionado com
diversos principios.

Alids, temos abordado o tema dos conflitos de interesses dos socios que pode
desencadear um ciclo vicioso de estagnacdo ou de prejuizo para a sociedade, quando
nenhuma decisdo é tomada ou, caso 0 seja, esta tem em consideracdo apenas o interesse do
maioritario. N&o obstante essa realidade, e de forma a travar toda essa dindmica, o dever de
lealdade surge interligado com o principio da igualdade de tratamento dos s6cios. Durante
a atividade da sociedade e perante a prossecucdo do interesse social, esta deve ter em conta
sempre as participacdes sociais dos socios e, assim, com base nessa medida, tomar todas as
suas decisdes, nao beneficiando ou prejudicando nenhum socio em especial. Pedro Jorge
Magalh&es*® a respeito deste principio desenvolve que a “légica subjacente a este principio
é a de que, na prossecucdo da atividade societaria e da realizacdo do interesse social, a
sociedade deve colocar todos os associados em pé de igualdade, ndo podendo proceder a
escolhas aleatérias e arbitrarias entre eles que os beneficiem ou prejudiquem”. A OCDE®

também privilegiou o principio perante muitos, observando que “a estrutura de governo das

4IMAGALHAES, Pedro Jorge, Governo Societario e Sustentabilidade da Empresa, Almedina, 2019, p.218.

%0 OCDE - Organizacdo para Cooperacdo e Desenvolvimento Econdémico, Principios de Governo das
Sociedades do G20 e da OCDE, Acedido por Gltimo em  margo/2020, em:
https://dx.doi.org/10.1787/9789264259195-pt, p. 18.
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sociedades deve proteger e facilitar o exercicio dos direitos dos acionistas e garantir o
tratamento paritario dos mesmos.” Paulo Olavo Cunha® concretiza mesmo este principio
como “um principio fundamental do Direito Societario atual”.

Assim, em deliberaces, por exemplo, em que se pretende o aumento do capital social
por novas entradas, 0s socios devem ter a mesma oportunidade de participacgdo,
assegurando o0 seu peso na sociedade. No fundo, este principio incorporado no dever de
lealdade permite que os socios sejam leais entre si, na medida em que 0S minoritarios
tenham as mesmas oportunidades e direitos que 0s maioritarios.

Associado ao dever de lealdade temos ainda a tutela da confianca e o principio da boa-
fé. Cumpre mencionar a confianca que o0s socios devem ter uns com 0s outros perante a
criacdo, construcdo e evolucao da sociedade, sempre guiados pelo interesse social e tendo
os alicerces bem assentes na previsdo de sustentabilidade social. Neste prisma, Ana
Perestrelo de Oliveira® considera, tal como Menezes Cordeiro, que, os deveres de
lealdade dos socios como deveres acessorios da boa-fé, sustentando tal opinido nos artigos
762.°n.° 2 e 239.° ambos do CC. Na pendéncia das multiplas relacbes contratuais, e mesmo
nas pré-contratuais, observamos que 0s sOcios através de um conjunto de comportamentos
procuram atingir o objetivo Gltimo do negdcio, abstendo-se da realizagdo de determinadas
condutas (dever de ndo concorréncia, de sigilo, entre outros) ou atuando de forma positiva.
De facto, parece que o0s socios perante todas as suas decisbes e todos 0s seus
comportamentos sdo alvo de ditames mais profundos do que os impostos pelo dever de
lealdade. Objetivamente os socios ndo devem frustrar os interesses ou a confianga dos
restantes sdcios, no entanto, devem guiar-se pelos ideais pré-concebidos e alvo de
consenso geral, concebendo a colaboracdo em prol do interesse social. Logo, o principio de
boa-fé aparece subjacente ao dever de lealdade.

O dever de lealdade para alguns autores consiste em adotar determinados
comportamentos ativos para promoverem o fim comum, chamado o dever de lealdade

positivo, ou entdo, para se absterem de realizar atos que possam colocar em causa a

5L CUNHA, Paulo Olavo, Direito das Sociedades Comerciais, Coimbra: Almedina, 5%d., 2012, p. 116.

S20LIVEIRA, Ana Perestrelo de, Grupos de Sociedades e Deveres de Lealdade- Tese de Doutoramento,
Almedina, 2012, p. 212.

53 CORDEIRO, Antonio Menezes, Da boa-fé no Direito Civil, Almedina, 2011, p. 606, desenvolve que a boa-
fé “prescreve condutas, nos termos ja reconhecidos, ou pode fazé-lo e intervém, de modo preferencial, em
relagdes especificas” o que a diferencia dos bons costumes que “vedam apenas certos comportamentos e
concretizam-se, em absoluto, sem dependéncia de um relacionamento particular”.
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concretizagdo do interesse comum. Anténio Pereira de Almeida® e Coutinho de Abreu®
defendem a ideia de que o dever de lealdade tem mais relevo e importancia quando
falamos do contetdo negativo.

Pais de Vasconcelos®™, perante o tema, desenvolve uma série de argumentos que
terminam na ideia de que cada caso concreto desencadeia uma quantidade de condutas
ativas ou omissivas impostas pelo dever de lealdade, que resultam, muitas vezes, em
sacrificios para 0s socios. Assim, cria-se a necessidade de protecdo dos socios no que
respeita a este dever. No entanto, a nivel pratico, o autor admite que € visivel o facto de o
dever de lealdade negativo ter mais impacto a nivel social do que o positivo.

Subjaz a este respeito a necessidade de se distinguir as diversas interligagfes em que
este dever deve ser respeitado. O dever de lealdade dos socios para com a sociedade ou 0
dever de lealdade entre os socios ou mesmo o dever de lealdade entre maioritarios e
minoritarios é diferente. Na realidade, o dever de lealdade aplica-se de forma dispare e tem
como base o interesse social.

Mais, o cumprimento do dever de lealdade dos sécios para com a sociedade deve
constituir a base de uma organizacdo que se pretende duradoura e sustentavel, sendo do
interesse de todos os membros que fazem parte da sociedade, principalmente dos socios,
zelarem pelo interesse social, abstendo-se de praticar qualquer ato que possa lesar esse
mesmo interesse. Assim, surge a dubia incerteza de como agir perante cada caso concreto,
tendo sempre por base as consequéncias que cada ato ou omissao possa trazer para a
sociedade.

Os sécios entre si deviam ter comportamentos pautados pela honestidade, confianca,
seriedade, para que todas as expetativas fossem naturalmente satisfeitas. Ndo obstante o
facto de o dever de lealdade imposto a cada socio depender em grande medida da
participacdo que assume na sociedade, os socios devem defender diariamente uma posicao
de respeito matuo para com os restantes socios mas, principalmente, para com a sociedade.
Pelo que, o interesse social deve sempre prevalecer face aos interesses particulares, com o
objetivo de garantir a sustentabilidade, a lucratividade e a longevidade da sociedade, o que

justifica a imposicao de limites no presente.

S ALMEIDA, Antoénio Pereira, Sociedades Comerciais, 4% ed. Coimbra: Coimbra Editora, 2006, p. 70.

SSABREU, Jorge Manuel Coutinho de, Curso de Direito Comercial, Vol. I, Coimbra: Almedina, 2014, p.
312.

%VASCONCELOS, Pedro Pais de, A Participacdo Social nas Sociedades Comerciais, Almedina, 2005, p.
356.
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Diversas vezes mencionamos que, 0 sOcio, mesmo antes de qualquer interesse
individual, deve ter presente o interesse social, no entanto, é 6bvio, e talvez o cerne de toda
a questdo, que os socios apenas constituem uma sociedade comercial aquando prevéem
beneficios com essa constituigéo.

Os sdcios esperam obter vantagens, principalmente patrimoniais, por isso, mais do que
qualquer dever ou principio, os socios deverdo construir alicerces fortes e sustentaveis para
que o lucro seja anualmente maximizado, orientado para um cumprimento do interesse
social que, ndo coloque em causa a continuagdo da organizacao e desse mesmo lucro.

No fundo, o interesse social encontra-se na base da pirdmide de qualquer dever de
indole societaria, mesmo do dever de lealdade que devera orientar-se pelo mesmo. Tal
como defendido por Pedro Pais de Vasconcelos®, “o interesse social é o principal vetor do
dever de lealdade do socio”, e Manuel Coutinho de Abreu®®, “o dever de lealdade tem o
sem fundamento primeiro na natureza da sociedade enquanto instrumento para a
consecucdo de um determinado fim ou a satisfacdo de interesses sociais”.

Cumpre a este propdésito ainda mencionar a questdo do dever de lealdade entre os
socios com diversas participacfes, nomeadamente 0s s6cios maioritarios e minoritarios,
uma vez que, os maioritarios facilmente podem decidir o rumo da sociedade e influenciar o
seu futuro sem consideracdo pelos restantes socios.

Ora, 0s socios maioritarios devem abster-se de assumir comportamentos de cariz
egoista ou para provocar danos nos minoritarios. Contudo, tal nem sempre acontece e,
tendo em conta isso, o dever de lealdade aparece uma vez mais como suporte e limite as
diversas atuacgdes e condutas que perfagam um objetivo dissociado do que releva para o
interesse social. Tal ocorre nas situacdes em que através de um voto maioritario nas
deliberacdes o0 sdcio consegue a alienacdo de um estabelecimento ou imével por um preco
consideravelmente inferior ao valor de mercado. A titulo exemplificativo indicamos o caso
do Acorddo do STJ de 27.06.2002, em que com fundamento na violagcdo do dever de
lealdade, houve a anulacéo da deliberacdo social de uma sociedade. Nessa deliberacdo foi
aprovada uma proposta do maioritario na AG relativa ao trespasse do estabelecimento da

sociedade para outra sociedade.

>"\VASCONCELOS, Pedro Pais de, A Participacdo Social nas Sociedades Comerciais, Almedina, 2005, p.
330.

SABREU, Jorge Manuel Coutinho de, Curso de Direito Comercial, Vol. Il, Coimbra: Almedina, 2014, p.
315.
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Coutinho de Abreu® considera que néo existe justificacdo para a separagio entre 0s
deveres de lealdade da sociedade e 0s socios e entre os sécios, afirmando que no fundo, os
segundos estdo interligados com os primeiros, na medida em que 0s sOcios devem sempre
atuar de forma a promover o interesse social. Este autor, no entanto, reconhece que ha
situacBes em que 0s socios podem lesar os interesses uns dos outros sem colocar em causa

o interesse da sociedade, nomeadamente nas deliberacfes de indole emulativa.

2.2 - Direito e abuso da informacéo

Parece contraditorio mencionar que pode haver um abuso ao direito & informag&o por
parte dos sdcios, tendo em conta que se 0s socios tém esse direito e podem usa-lo quando
quiserem, 0 que se encontra expresso no artigo 21.° al. ¢) CSC.

No entanto, por vezes existe um abuso desse direito a informacdo, com o objetivo
primordial de inviabilizar praticas de determinados atos fundamentais para o progresso
social, seja a realizacdo de assembleias ou a tentativa de persuasdo dos restantes socios a
tomarem decisdes que os podem prejudicar.

O direito a informacdo é um dos direitos mais elementares e, por isso, estruturais
dos socios, e devem exercé-lo para qualquer decisdo, voto ou reunido. As informagdes dos
sOcios sobre as questdes que irdo ser expostas na AG, por exemplo, devem ser suficientes e
oportunas.®

O direito a informacdo estd previsto nos demais artigos referentes a cada tipo de
sociedade. Nas Sociedades Andnimas esse direito esta dividido em quatro situacdes, direito
individual & informagdo — artigo 288.°, direito coletivo a informacéo — artigo 291.°, direito
a informacdo preparatoria — artigo 289.° e direito a informacdo nas AG — artigo 290.°.
Porém, nas SQ, a lei € menos rigorosa quanto a este tema, sendo que, por referéncia aos
artigos 214.° e seguintes, todos os sécios tém direito a informacéo, independentemente da
percentagem de capital social que dispbem na empresa. Nas palavras de Paulo Olavo

Cunha®! “nas sociedades por quotas qualquer socio pode requerer informacdes sobre a

SSABREU, Jorge Manuel Coutinho de, Curso de Direito Comercial, Vol. Il, Coimbra: Almedina, 2014, pp.
318-320.

800CDE - Organizacgdo para Cooperagdo e Desenvolvimento Econdmico, Principios da OCDE sobre e
Governo das Sociedades, Acedido por Gltimo em marco/2020, 2004, em:
https://www.oecd.org/daf/ca/corporategovernanceprinciples/33931148.pdf, p. 21.

61 CUNHA, Paulo Olavo, Direito das Sociedades Comerciais, Coimbra: Almedina, 5%d., 2012, p. 393.
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gestdo da sociedade e pode consultar a respetiva escrituragdo, livros ou documentos”.
Contudo, os estatutos podem estabelecer alguns limites, nomeadamente ao nivel do horario
de acesso a informacéo.

Ora, por ser um direito indispensavel ao funcionamento de uma sociedade e ao
desenvolvimento da mesma, em 2015, foi previsto nos principios de Governo das
Sociedades do G20 e da OCDE® que “os direitos basicos dos acionistas devem incluir o
direito a: 3) obtencdo de informacBes relevantes e materiais sobre a empresa de forma
regular e atempada (...)”, € acrescenta ainda que “os acionistas devem ser suficientemente
informados e ter o direito de aprovar ou participar em decisdes relativas a alteragdes
societarias fundamentais, tais como: 1) alteracdes aos estatutos, ao contrato social, ou a
documentos de governo afins da empresa (...)”. Esta preocupagdo em assegurar que todos
0s socios estejam devidamente informados estd cada vez mais enraizada nas vestes das
diferentes empresas, sob pena de por falta dessa informacdo alguns sécios tomarem
decisbes pouco acertadas ou penalizantes.

Mais do que acentuar e evidenciar a importancia deste direito, as organizacdes tém
tentado evitar ao maximo os conflitos internos que possam surgir devido a uma falta de
informacgdo por parte dos acionistas. Assim, seja qual for a participacdo do sécio na
sociedade, esta permite-lhe um acesso a uma pandplia de direitos, sendo que, o direito a
informacdo e o direito de voto conjugados tornam o sécio detentor da capacidade de
influenciar a sociedade nas mais variadas questoes.

Acresce ainda mencionar que a exposic¢do da informacdo, ou mesmo a sua divulgacéo,
tenderd ndo s6 a reduzir as assimetrias informativas, mas também a assegurar um
cumprimento dos deveres dos socios. Ora, em determinados negdcios, esta exposi¢cdo pode
revelar-se crucial, sendo que nas palavras de Pedro Jorge Magalhdes®®, “ao expor
ineficiéncias ou irregularidades na administracdo da sociedade, a informacdo desencadeia

diferentes forcas de mercado contra insiders, com efeitos sancionatérios e dissuasores.”

520CDE - Organizacdo para Cooperacdo e Desenvolvimento Econdmico, Principios de Governo das
Sociedades do G20 e da OCDE, Acedido por ultimo em mar¢o/2020, em:
https://dx.doi.org/10.1787/9789264259195-pt, p. 20.

83MAGALHAES, Pedro Jorge, Governo Societario e Sustentabilidade da Empresa, Almedina, 2019, p. 229.
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3 - As alterag0es introduzidas pelo Decreto-Lei n°79/2017, de 30 de junho —
conversdo dos créditos de suprimentos em capital

3.1 —Novo procedimento

No dia 30 de junho de 2017, foi publicado o Decreto-Lei 79/2017, com vista a
alteracdo de dois cddigos: codigo das sociedades comerciais — CSC — e o codigo da
Insolvéncia e Recuperacdo de Empresas — CIRE.

Este Decreto-Lei surge na sequéncia da Resolucdo do Conselho de ministros
n.°42/2016, com a criagdo do Programa Capitalizar. Este programa foi desenvolvido como
um pacote de estratégias firmadas com algumas medidas, em que o objetivo primordial
compreendeu uma maior neutralizacdo de toda a parte fiscal, para que haja maiores
incentivos ao financiamento.

O Decreto-Lei em questdo moldou-se em varios parametros e perspetivas juridicas,
que culminaram na ideia do reforco da capitalizacdo das SQ e num projeto sobre a
conversdo de outros créditos, de terceiros, em capital social, em que mais do que uma
prevencdo da insolvéncia de sociedades em risco surge como protecdo e instigador de
possiveis financiamentos.

No fundo, ao nivel do CSC, a base das medidas promovidas sustentou-se na
diminuicdo do passivo das empresas que, por terem excesso de endividamento, ndo séo
financeiramente atrativas no que respeita ao acesso ao financiamento. Esta ideia, que
deveras se revela fundamental para o crescimento e para a sustentabilidade das sociedades,
é também promotora de um relangamento de uma economia fragil e de um sistema social
comprometido para os seus trabalhadores.

A nivel contabilistico é visivel que as empresas nao financeiras se encontram muito
dependentes do passivo (capital alheio), o que ndo s6 aumenta o endividamento da empresa
como também minimiza os lucros que podem ser direcionados para a expansdo das
mesmas.

Na tabela I, que se encontra nos anexos, podemos verificar que tanto nas SQ como nas
SA os valores do passivo sdo sempre superiores aos do capital proprio. Ou seja, as
sociedades encontram-se muito dependentes de financiamentos externos, seja de entidades
bancarias ou de empréstimos obrigacionistas, para conseguirem desenvolver as suas

atividades. Tal também pode ser verificado através dos diversos racios financeiros,
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nomeadamente a solvabilidade®, a autonomia financeira®, a alavancagem® e o racio de
endividamento®’,

Tendo em conta estes racios e com base no grafico Il, iremos avaliar o grau de
endividamento das empresas e a capacidade das mesmas de se autogerirem. Ora,
relativamente ao racio da solvabilidade, é visivel no grafico que os dois tipos de sociedades
tém tido uma evolucdo crescente. Este grafico juntamente com a tabela | permitem-nos
constatar que o crescimento da percentagem da solvabilidade de 2016 até 2018 se deve ao
aumento dos valores de capital préprio, que tém sido superiores ao crescimento do passivo.
Este crescimento da percentagem dos niveis de solvabilidade da empresa é positivo, uma
vez que demonstra que as empresas tém tentado contrabalancar os valores do passivo e do
capital proprio, para, assim, a longo prazo desenvolverem as suas atividades sem
necessitarem apenas de financiamento externo. Relacionado com este racio encontramos o
indice financeiro ou alavancagem ou debt to equity, este indicador permite-nos, de acordo
com o gréfico I, observar duas situacdes: a primeira referente a diminuicdo deste indice ao
longo dos trés anos em estudo nos dois tipos de sociedade em analise, a segunda em
relacdo as razdes que levaram a esse decréscimo. Nas SQ — objeto de estudo na presente
dissertacdo - a diminuicdo dos valores do indice financeiro de 2,03, em 2016, para 1,86 em
2018, deveu-se ao superior aumento do capital proprio comparativamente com o
crescimento do passivo. Nas SA, o indice decresceu de 1,91, em 2016, para 1,71, em 2018,
porque o passivo diminuiu e o capital proprio aumentou.

Os outros dois indicadores, a autonomia financeira e o racio de endividamento, estao
também diretamente ligados, enquanto que a autonomia financeira aumentou o
endividamento diminuiu, ao longo dos trés anos, nas SQ e nas SA. Assim, observamos
uma tentativa por parte das empresas financeiras de reduzir o passivo e elevar os valores
relativos ao capital proprio, 0 que tem consequéncias positivas na sustentabilidade das
sociedades, tornando-as menos endividadas e mais apelativas a futuros investidores e
financiadores.

Esta breve analise permitiu-nos uma visdo geral da situacdo econémica das SQ em
Portugal. Estas sociedades ainda apresentam valores elevados de endividamento, no

entanto € visivel a tentativa de modificacdo dos mesmaos.

64 Capital préprio/Passivo — indica a capacidade da empresa de desenvolver as suas atividades.

85 Capital proprio/Ativo — traduz-se na capacidade da empresa de através do capital proprio ressarcir os seus
COMpPromissos.

8 Passivo/Capital préprio — é um racio da divida em capital.

67 Passivo/Ativo — mede o grau de endividamento da empresa.
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As alteracdes realizadas nos artigos 87.°, 88.° e 89.° do CSC baseadas neste contexto
de reestruturacdo de um sistema empresarial demasiado endividado, surgem, entdo, numa
tentativa de simplificacdo e eficiéncia dos instrumentos que estdo ao alcance das
sociedades.

Ao nivel do direito societario, a alteracdo estabeleceu um mecanismo muito mais
simples no que concerne ao “aumento do capital social por conversdo de suprimentos”. Na
realidade basta que apenas um socio, que detenha a maioria dos votos para a alteracdo dos
estatutos, ou seja, ¥ do capital social, de acordo com o n.°1 do artigo 265.° CSC,
comunique ao Orgdo da geréncia “o aumento de capital social por conversdo de
suprimentos registados no ultimo balango aprovado de que seja titular”. Nisto, nos cinco
dias uteis a seguir a comunicacdo ao Orgdo da geréncia os restantes socios devem ser
informados pelo mesmo: “os socios que ndo hajam participado no aumento (...) a eficacia
do aumento depende da ndo oposicdo expressa de qualquer um daqueles, manifestada por
escrito, no prazo de 10 dias, contados da comunicagdo da conversdo.”.

Perante todas estas modificacdes, parecem surgir davidas, incertezas e falhas ndo so6
no sistema de uma sociedade formada, mas também em toda a sua estrutura organizacional
e entre 0s sOCios.

Ao longo da leitura dos diversos artigos em apreco, delinedmos algumas imprecisoes
das normas que, a nosso ver, podem ter impacto substancial na vida da sociedade e que
definem uma nova fase de possiveis conflitos entres os socios.

No decorrer dos préximos capitulos, iremos abordar ndo s6 as imprecisdes destas
alteracbes normativas, como também realcar os problemas que podem surgem a um nivel
de custos de agéncia, que resultam da discrepancia e, consequentemente, dos conflitos
entre 0s minoritarios e 0s maioritarios.

Nos termos do artigo 87.° n.° 4 do CSC "O _sdcio de sociedade por quotas que por si

ou juntamente com outros reunir a maioria de votos necessaria para deliberar a alteracdo do

contrato de sociedade pode comunicar a geréncia o0 aumento do capital social por

conversdo de suprimentos registados no tltimo balango aprovado de que seja titular.”

(negrito e sublinhado nosso). Visivelmente foi introduzido neste artigo uma possibilidade
de um sécio ou mais, que perfagam pelo menos ¥ do capital social — 0 necessario para
alterar o contrato de sociedade — possam converter 0s suprimentos em capital social, sem
para isso terem de convocar uma AG. Aos restantes socios apenas é comunicado pela
geréncia essa intencdo de aumento de capital, num prazo de dez dias, de acordo com o

artigo 87.2, n.°5 do CSC, sendo que o siléncio dos mesmos vale como “ndo oposi¢ao”. Ora,
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no mesmo artigo ¢ explicito que “a eficacia do aumento depende da ndo oposicédo
expressa de gualquer um daqueles, manifestada por escrito, no prazo de 10 dias,

contados da comunicacdo _de conversdo.” (negrito e sublinhado nosso). No fundo,

visualizamos um processo deliberativo, por vezes complexo, mas necessario, substituido
por um ato unilateral Unico, em que o siléncio dos sécios minoritarios vale como ndo
oposicdo ao aumento do capital social, sendo que pode colocar as suas participacbes em
causa.

Relativamente ao artigo 88.°n.° 1 ¢ 2 do CSC, “(...) considera-se, para todos os efeitos

internos, que o_capital é aumentado e as participacBes constituidas na data da

deliberacdo, se da respetiva ata constar quais as entradas ja realizadas e que ndo é exigida
por aquela, pela lei ou pelo contrato a realizacdo de outras entradas.”. (negrito e sublinhado
N0sso)

O n.°2 acrescenta que “Caso a delibera¢ao ndo faga referéncia aos factos mencionados

na parte final do nimero anterior, e no caso do disposto no n.° 5 do artigo anterior, o

capital considera-se aumentado e as participacdes consideram-se constituidas na data em
que qualquer membro da administracdo declarar, por escrito e sob sua responsabilidade,
quais as entradas j& realizadas e que ndo é exigida pela lei, pelo contrato ou pela
deliberacdo a realizagdo de outras entradas.”. Neste contexto, este nimero visa unicamente
transmitir a eficacia do aumento de capital social por decisdo de um sdcio maioritario.

Por fim, o artigo 89.° do CSC também sofreu algumas alteracdes, sendo que foi
incluido nos nimeros 4 e 5, um regime relativo a verificacdo das entradas em espécie que
derroga o regime geral, que se encontra previsto no artigo 28.° CSC. Ora, “Para efeitos de

verificacdo das entradas, no caso de conversdo de suprimentos, € suficiente declaracéo

do_contabilista_certificado ou do revisor oficial de contas, sempre que a revisao de

contas seja legalmente exigida, mencionando que a quantia consta dos regimes
contabilisticos, bem como a proveniéncia e a data.” (negrito e sublinhado nosso).

No n.° 5, no que respeita a publicidade apenas se acrescenta que “A declaragdo
prevista no nimero anterior faz parte integrante da documentacédo sujeita as formalidades
de publicidade prescritas no presente Codigo, podendo publicar-se apenas mengdo do
respetivo deposito no registo comercial.”

Face ao supramencionado, a primeira questdo que surge no procedimento de aplicacéo
das normas é referente ao tipo societario a que as mesmas se destinam. No nosso
ordenamento os suprimentos podem ser realizados em SQ, SA e SNC, mesmo que a

aplicacdo nas duas Ultimas seja discutida na doutrina.
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O projeto do DL n.° 79/2017 parecia incluir outros tipos societarios além das SQ,
principalmente quando diversas incongruéncias se destacavam nos artigos. No artigo 87.°
n.°4 do projeto as palavras “gerentes ou administradores” levavam a crer que se tratava de
uma conversdo possivel pelo menos nas SQ, SA® e SNC. Tal aconteceu também com a
expressdo “administradores” utilizada no n.°5 do mesmo artigo.®® Certo é que nas SQ os
titulares do 6rgdo da administragdo sdo denominados de “gerentes” e o 6rgdo em si é a
“geréncia”. Posteriormente, através da Declaracdo de retificacdo n.°21/2017, publicada a
25 de agosto de 2017 no Diario da Republica, os lapsos foram corrigidos e, a mesma
permitiu que davidas ndo restassem quanto a aplicacao destas altera¢cdes unicamente as SQ.
Essa retificacdo resulta de acordo com Rui Pinto Duarte no facto de “ (...) no momento do
processo de elaboracdo de diploma em que se decidiu limitar o @mbito do regime as
sociedades por quotas, ndo se ter atentado na necessidade de adaptar o restante da redacao
dos preceitos a essa restri¢do.”’°

Posto isto, nos demais capitulos desta dissertacdo, iremos focar-nos nestas alteragdes e
explorar as mudancas entre a confianca e lealdade dos sécios, bem como os diversos

conflitos que podem surgir a longo prazo nas SQ.

3.2 - Conversdo de suprimentos em capital social

No seguimento da constatacdo de que esta conversdo é apenas aplicada as SQ, resta-
nos, de forma breve, analisar o facto de unicamente ser possivel converter os suprimentos e
nao as restantes prestagdes, nomeadamente as acessorias e as suplementares.

Assim sendo, cumpre agora mencionar que um dos principais objetivos desta
alteracdo, e que o programa Capitalizar teve como alicerce, consiste na diminuigdo do
passivo, de forma a tornar as sociedades mais atrativas, aumentando a probabilidade de

% Tal seria, no entanto, considerado inadmissivel nos termos do artigo 68.° da Diretiva 2017/1132/UE, e do
artigo 456.° do CSC, em que se estabelece que deve existir uma AG quando se preveja um aumento de
capital, ndo podendo nunca essa decisdo ser tomada de forma unilateral.

% No projeto do Decreto — Lei n.° 79/2017 constava o seguinte: “n.° 4 — O sécio que por si ou juntamente
com outros reunir a maioria de votos necessaria para deliberar a alteracdo do contrato de sociedade pode
comunicar aos gerentes ou administradores (...).

n.5 — A administracdo procede a comunicagao por escrito, no prazo maximo de 5 dias uteis (...)” (negrito
e sublinhado nosso).

O DUARTE, Rui Pinto, A conversdo em capital social de suprimentos e de outros créditos- Notas sobre o
Dec.-Lei 79/2017 de 30 de junho, e sobre um projeto legislativo relativo a conversdo de créditos de
terceiros em capital social, IV Congresso de Direito da Insolvéncia, Almedina, 2017, p. 322.
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acesso a capital alheio ou até ao proprio. No fundo, a empresa deixa de ter uma divida para
com os socios que realizaram os suprimentos.

Assim, as prestacdes suplementares estdo excluidas desta conversdo, uma vez que as
prestacOes sdo inseridas, logo que realizadas, no capital proprio da empresa. Por isso, 0
legislador concluiu que ndo haveria vantagem em incluir as prestages suplementares nesta
alteracéo, pois ndo ia ao encontro do objetivo primordial do programa. Ora, 0 que parece
faltar nesta ideia é a constatacdo de que as prestacGes suplementares, mesmo inseridas
diretamente no capital préprio, ttm de ser reembolsadas. Tal reembolso deixaria de
acontecer se houvesse também conversdo das prestacdes suplementares, 0 que,
consequentemente, ndo s6 aumentaria o capital social nominal, como também o montante
minimo disponivel para a distribuicao dos lucros.

Relativamente as prestacdes acessorias parece que o legislador também néo as incluiu
nas alteragdes em apreco. Estas qualificam-se normalmente como capital alheio, salvo
estipulagdo em contrario. Além disso, as prestacdes acessorias podem ser feitas a nivel
pecuniario, mas também através de entradas em industria, sendo a conversao destas Ultimas
vedada nos termos dos artigos 202.%, n.°1 e 277.°, n.°1 do CSC. No entanto, mesmo que as
entradas em industria ndo sejam convertidas em capital social, ndo parece existir razdo para
que aquelas que foram realizadas em dinheiro ndo o possam ser.

Os suprimentos™, ao contrario das outras duas figuras, ndo carecem de uma previsio
contratual?, sendo que qualquer scio pode efetuar as prestacdes, sejam elas em espécie ou
pecunidrias. Os suprimentos podem contemplar a entrada de dinheiro, matérias-primas,
meios de producdo, ou mesmo, a sujei¢do a um diferimento de créditos (que a nivel fiscal é
mais vantajoso do que recorrer a financiamento bancario).

Acresce que, para existir suprimento deve existir um caracter de permanéncia, isto €,

de acordo com o artigo 243.%, n.° 2 e 3, “constitui indice do caracter de permanéncia a

estipulacio de um prazo de reembolso superior a um ano, (...)”;“E igualmente indice

do caracter de permanéncia a ndo utilizacdo da faculdade de exigir o reembolso devido

pela sociedade durante um ano, contado da constituicdo do crédito, quer ndo tenha sido

estipulado prazo, quer tenha sido convencionado prazo inferior (...)".

"IDUARTE, Rui Pinto, Escritos sobre Direito das Sociedades, Coimbra Editora, 2008, p.225, define o
contrato de suprimento como “contratos pelos quais um soécio de uma sociedade por quotas lhe empreste
dinheiro ou outra coisa fungivel ou pelo qual convencione com a sociedade o diferimento do vencimento de
créditos seus sobre ela, de que, em qualquer dos casos, o crédito fique tendo carater de permanéncia”.

2 No entanto, nada obsta a que estejam previstas nos estatutos, se tal for a vontade dos socios.
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No entanto, no regime de conversdo de suprimentos em capital social parece que o
carater de permanéncia dos suprimentos foi colocado num plano secundario ou menos
considerado desnecessario. Na lei esta explicito que os suprimentos que se pretendem
converter devem constar no registo do ultimo balango aprovado. Porém, parece que a
referéncia ao carater de permanéncia, defendido nos diversos nimeros do artigo 243.°do
CSC, ndo s6 é inexistente nestas normas, como ainda parece surgir outro conceito
associado a palavra suprimento.

Tal como defende Rui Pinto Duarte, “Melhor teria, porém, sido que o legislador nao
tivesse usado a palavra “suprimentos” nos novos preceitos, evitando o surgimento dela no
CSC com mais do que um sentido.””® N&o obstante esse facto, e de acordo com este autor,
o fim dos dois regimes, o regime consagrado nos artigos 243.° a 245.° do CSC referente ao
contrato de suprimento e o regime do artigo 87.° do CSC de conversao dos suprimentos em
capital social, €, sem davida, diferente. Ora, 0 primeiro visa a protecdo dos credores
sociais, na medida em que os créditos dos sdcios para com a sociedade permanecem na
mesma como tal até passar esse periodo temporal. O segundo regime, e aquele que vimos a
tratar, tem como objetivo aumentar o financiamento das sociedades, reduzindo o seu
endividamento, por isso, a conversao dos suprimentos em capital social € um dos
mecanismos utilizados para promover a celeridade do processo.

Pelo que, compreendemos a razdo do legislador na op¢do de ndo consagrar nesta
alteracdo o carater de permanéncia dos créditos, contudo, ndo deixamos de crer que um
suprimento sem carater de permanéncia ndo é mais do que um suprimento sem indole
formal, apenas substantiva.

De facto, o carater de permanéncia imposto nos contratos de suprimentos consiste na
duracdo de um ano ou mais de permanéncia do crédito na sociedade. Em diversos
acordaos, nomeadamente no Acorddo do STJ de 9 de fevereiro de 1999 ou na decisdo do
Tribunal Central Administrativo de 29 de junho de 2004, verifica-se que ha uma
desconsideracdo destes contratos como contratos de suprimento quando ndo apresentam
carater de permanéncia, ou seja, 0 valor dos suprimentos é ressarcido aos socios-credores
mais cedo.

N&o obstante as diversas decisdes jurisprudenciais, na nossa opinido, mesmo que

formalmente néo estejam presentes 0s elementos objetivos do carater de permanéncia (bens

DUARTE, Rui Pinto, A conversdo em capital social de suprimentos e de outros créditos- Notas sobre o
Dec.-Lei 79/2017 de 30 de junho, e sobre um projeto legislativo relativo a conversdo de créditos de terceiros

em capital social, IV Congresso de Direito da Insolvéncia, Almedina, 2017, p. 325.

39



disponibilizados pelo sécio por um periodo igual ou superior a um ano), os elementos
subjetivos (a intencdo do socio) sdo, no procedimento de conversdo de suprimentos em
capital social, suficientes para a consideracdo desses créditos como suprimentos,

constituindo uma excecéo.

3.3 — Abuso bilateral: abuso da maioria e abuso de minoria

Numa primeira abordagem de analise das normas que sofreram a alteracdo em apreco,
deparamo-nos frontalmente com o potencial abuso da maioria para com minoria. De facto,
no artigo 87.° n.°4, parece que o processo de deliberacdo sofre simplesmente uma
pretericdo, e em substituicdo aparece a possibilidade de um socio converter os suprimentos
em capital social, por mera decisdo unilateral, desde que detenha mais de % do capital
social, ou por um conjunto de socios que perfaca essa percentagem. Ora, subjacente a esta
ideia reside a capacidade do sécio ou dos sOcios aumentarem a sua participacdo na
sociedade sem haver AG.

Segundo alguns autores, nomeadamente o professor Armando Triunfante’, este
procedimento no fundo pode ser qualificado como uma deliberacdo. De acordo com o
artigo 270.°-E, n.°2 do CSC, nas sociedades unipessoais por quotas “o inico sOCIi0 exerce
competéncias das assembleias gerais (...)”. Assim sendo, nestas sociedades sdo
consideradas deliberagdes as decisbes tomadas pelo Unico socio. No entanto, tal
comparacdo ndo deve ser feita, uma vez que estas sociedades sdo sociedades compostas
por um Unico sécio, que toma qualquer decisdo sozinho, sem necessitar em qualquer
momento realizar uma AG.

Ora, apesar de numa SQ com uma pluralidade de sécios, as AG"servirem ndo s para
tomar decisdes, como também para informar e esclarecer os restantes socios da situacdo da
sociedade, ndo podemos deixar de concordar com o facto de este procedimento poder ser

considerado uma deliberagio’®, ou simplesmente uma “declaracio colegial de vontade”,

“Armando Triunfante referiu esta ideia no Congresso do Direito das Sociedades em Revista, realizado nos dias
20-21 de Abril de 2018.

MAGALHAES, Pedro Jorge, Governo Societario e Sustentabilidade da Empresa, Almedina, 2019, p. 198,
destaca que a “atuacdo dos acionistas em assembleia geral é um instrumento de corporate governance da maior
importancia para que os gestores executivos se sintam controlados e avaliados”, demonstrando que o papel das
AG é muito vasto e indiscutivelmente importante no seio de uma empresa. Tanto este autor como Paulo Olavo
Cunha, 2012, p. 483, acrescentam que através das deliberagcdes e do voto, os s6cios podem exprimir as suas
opinides e vontades, “formando-se desse modo a decisdo social (coletiva) sobre aspetos essenciais da vida em
sociedade”.

6 ABREU, Jorge Manuel Coutinho de, Curso de Direito Comercial, Vol. I, 22 ed., Coimbra: Almedina,
2017, p. 673, as deliberagdes sdo “decisdoes adotadas pelo 6rgdo colegial de formagdo de vontade”, a este

40



guando do procedimento resultar o aumento do capital social. Tendo presente esta ideia, a
comunicacdo da geréncia pode ser considerada uma proposta, 0s s6cios podem aceitar a
proposta tacita ou expressamente e, caso haja unanimidade, o resultado dever-se-a
considerar uma deliberacéo.

Posto isto, e como ja vimos anteriormente, autores como José Ferreira Gomes’’
acrescentam que esta solucdo, com destaque para o facto de ndo existir AG, aumenta 0s
conflitos de interesse entre socios e naturalmente a “inseguranga juridica” subjacente. Ora,
ndo s6 o direito de informacéo é posto em causa, como também o dever de lealdade e a
confianca podem ser descurados, na medida em que 0s s6cios maioritarios podem utilizar
este processo para obter beneficios privados, nomeadamente com o0 aumento da sua
participacdo na empresa, ou mesmo para prejudicar 0s socios minoritarios. Facilmente se
denota que os maioritarios assumem um poder desmesurado e devastador nas decisdes
tomadas dentro da sociedade.

Assim como existem autores que se focam no potencial de abuso da maioria para com
a minoria’®, também existem aqueles que entendem que as alteragdes ao CSC trouxeram
uma excessiva protecio dos minoritarios’®. Nos termos do artigo 87.°, n.° 5 do CSC,
qualquer s6cio minoritario que ndo participe no aumento de capital social, pode opor-se a
conversdo dos suprimentos. Um sdcio que detenha qualquer percentagem de capital social
pode opor-se, sem aparente justificacdo, e assim tornar ineficaz o aumento do capital social
por conversdo dos suprimentos, o que ndo aconteceria em AG. Numa AG o aumento do
capital social seria aprovado com a maioria de 3/4. Ademais, esta ineficacia pode ser
considerada absoluta, por aplicacdo analdgica do artigo 55.° do CSC. Efetivamente, a lei,
neste caso, concede ao siléncio, que se concretiza na “nao oposi¢do dos socios”, um valor
de declaracdo negocial/acordo, nos termos do artigo 218.° do CC. O siléncio vale, entéo,
como aceitacao tacita do aumento de capital social. Assim, tendo por base o artigo 55.° do
CSC, caso um sdcio se oponha, todo este procedimento se torna ineficaz, desencadeando
uma serie de problemas internos relacionados com a paralisacdo desta decisdo,

conceito Pinto Furtado acrescenta apenas que a declaragdo colegial de vontade ¢ “ apurada pela expressao
maioritaria de sentido idéntico, quando ndo unanime (...), Deliberacbes de Sociedades Comerciais,
dissertacdo de Doutoramento em Direito Privado, Almedina, Lisboa, 2005.

" GOMES, José Ferreira, Conflito de Interesses entre acionistas nos negdcios celebrados entre a sociedade
andénima e o seu acionista controlador, In AA.VV., Conflito de interesses no direito societario e Financeiro,
Um balango a partir da crise Financeira, Coimbra: Almedina.

8 Por exemplo, José Ferreira Gomes.

9 Como € o caso do Paulo Tarso Domingues e Armando Triunfante.
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nomeadamente a continua¢do ou aumento do racio de endividamento ou os conflitos mais
acentuados entre 0s sOCIOS.

Resultam, depois, questdes relativas a possibilidade de revogacdo desta deliberacéo
que fora decretada ineficaz. Ora, parece-nos plausivel nestas situacdes que 0s socios que
ndo participaram na decisdo de aumento de capital decidam por maioria simples a
revogacéo desse aumento. A decisdo em apreco deve ser realizada em AG, uma vez que se
trata de uma AG exclusivamente realizada para o efeito de revogacdo da deliberacéo
ineficaz, pelo que é importante que todos os socios estejam devidamente informados dos
aspetos financeiros que tornam este aumento necessario num vislumbre do interesse social.

Se, porventura, 0s sOCi0S que Se opuseram nunca vierem a consentir o aumento de
capital social, s6 ap6s um ano da decisdo esta caduca, de acordo com o artigo 89.°, n.°3 do
CSC, sendo que até decorrer um ano o aumento em questdo fica pendente. Essa pendéncia
ndo sé se torna prejudicial ao nivel dos sécios que ndo recebem os créditos de volta, como
ainda para a sociedade que durante um ano pode ficar estagnada e, até endividada.

Como vimos, ao explorarmos aprofundadamente o tema, encontramos autores, como
Paulo Tarso Domingues®®, que também defendem o facto de esta solucdo se resumir ao
abuso da minoria. Ora, 0s sdcios maioritarios numa fase inicial podem decidir explorar a
possibilidade de verem a sua participacdo na empresa aumentada, sem terem de colocar
mais dinheiro na empresa ou realizar uma AG. Unicamente com a decisdo de conversao
dos suprimentos em capital social os maioritarios veriam o seu poder no seio empresarial
crescer. No entanto, a lei salvaguardou, uma vez mais, a protecdo dos minoritarios sob os
comportamentos abusivos dos maioritarios, e desta vez, o legislador consagrou uma grande
prevaléncia da vontade da minoria em detrimento da vontade da maioria. Pelo que, apenas
h& aumento do capital social se nenhum dos minoritarios se opuser. Relativamente a esta
questdo, resta apenas concluir, tal como fez Armando Triunfante®!, que os minoritarios
visivelmente, com esta solugdo, encontram uma forma de ndo deixar avancar a maioria,
contrariamente ao que aconteceria numa AG, em que se houver maioria de ¥ a favor do

aumento este ocorre. Segundo Paulo Tarso Domingues®?, os minoritérios, seja qual a quota

8DOMINGUES, Paulo de Tarso, A conversdo de suprimentos em capital social (DL n.°79/2017, de 30 de
Junho) -Direito das Sociedades em Revista, n.° 18, Almedina, 2017, pp. 155-163.

SITRIUNFANTE, Armando, V Congresso do Direito das sociedades em revista - Aumento de capital por
conversdo de suprimentos.

82DOMINGUES, Paulo de Tarso, A conversdo de suprimentos em capital social (DL n.°79/2017, de 30 de Junho) -
Direito das Sociedades em Revista, n.° 18, Almedina, 2017.
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que tenham, véem submetida uma decisdo societaria importante as suas “vontades” e
“capricho”.

Em determinadas situacdes podemos mesmo estar perante uma violacdo do dever de
lealdade. Se a empresa estiver perante uma situacao financeira débil, a precisar de auxilio
bancério, uma alteragdo das rabricas do balango, ou seja, a diminuigdo do passivo pode ser
fundamental ou mesmo crucial para a sobrevivéncia da empresa. Ora, tal como ocorreria
numa AG em que 0 voto positivo, nestas situac6es, deve configurar uma obrigacdo, a nao
oposicao dos socios minoritarios perante esta solugédo é-lhes praticamente imposta, se tiver
por base o interesse social e o dever de lealdade para com a sociedade.

No que concerne a falta de informacéo a que 0s s6cios minoritarios estdo sujeitos neste
procedimento, esta € considerada por alguns autores como fundamento para a oposicao do
aumento de capital para os socios. Na realidade, nesta solugdo nao existe AG, por isso, hdo
h& um debate ou simplesmente a exposicdo da informacdo que pode ser preponderante para
a tomada de uma decisdo consciente ou mesmo para considerar como abusiva a sua
conduta.®® Ora, ao reanalisar esta ideia parece que a configuracio da oposicdo do socio
como uma conduta abusiva € assente na informacdo que este ndo obteve por ndo ter sido
realizada a AG. Contudo, como mencionado supra, e nos termos do artigo 87.°, n.° 5 do
CSC, apés a declaracdo do(s) socio(s) de pretensdo de conversdo dos suprimentos em
capital social e, a respetiva comunicacdo a geréncia, esta deve comunicar por escrito aos
restantes sécios, num prazo de dez dias, a intencdo de alguns sécios de converterem 0s seus
suprimentos em capital social, sendo este também o prazo para a oposi¢do dos
minoritarios.

Nesse espaco de tempo de dez dias, os socios podem, além de se opor, pedir
informacBes que considerem importantes para tomarem a decisdo em causa. Segundo
Paulo Tarso Domingues®no artigo em apreco, a possibilidade de considerar a oposicdo de
um s6cio como um comportamento abusivo é menor do que seria se estivéssemos perante
uma AG, uma vez que ndo ha um correto esclarecimento do minoritério. De acordo com

este autor, seria fundamental que no artigo se acrescentasse a possibilidade de ouvir 0s

83GOMES, José Ferreira, AlteracGes aos artigos 87.° e 89.° do CSC pelo Decreto-Lei n.° 79/2017, de 30 de
junho: conversao de suprimentos em capital, in Revista de Direito das Sociedades, Ano IX, n.°3, 2017.

84DOMINGUES, Paulo de Tarso, A conversdo de suprimentos em capital social (DL n.°79/2017, de 30 de
Junho) -Direito das Sociedades em Revista, n.° 18, Almedina, 2017.
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minoritarios aquando a comunicacdo dos maioritarios, para que se detetasse mais
facilmente situacOes de abuso.

Neste caso, podemos mesmo acrescentar que nos encontramos perante a situagdo em
apreco no artigo 214.° do CSC, que faz uma remissdo para o artigo 290.° do CSC. Nas
situacBes em que ndo existe AG, o socio pode sempre requerer as informacdes que julgue
necessarias e estas devem ser “verdadeiras, completas e elucidativas”, para que assim
possa tomar uma decisao consciente. Pelo que, a falta de informacéo dos socios ndo pode
nem deve ser fundamento para salvaguardar situacdes de abuso dos minoritarios.

Acresce ainda que, na nossa opinido, caso um minoritario se oponha ao aumento do
capital social, este devia fundamentar essa oposicdo através de um motivo concreto,
facilmente identificavel e baseado no interesse social. Os socios devem, a este nivel, ser
diligentes face as necessidades preponderantes da sociedade ou as vicissitudes que a
mesma vivencia, tomando, por isso, todas as condutas devidas, nomeadamente
informando-se ou fundamentando devidamente as suas declaracdes de vontade. No fundo,
subjacente ao dever de lealdade ou ao principio da boa-fé, encontram-se atitudes basicas
gue 0s socios devem ter.

Logo, tal como soluciona Armando Triunfante®®, quando ndo ha motivo razoavel ou
concreto para a oposi¢do do minoritario e tendo em conta que em AG o aumento de capital
seria aprovado, entdo desconsidera-se esta declaracdo de vontade e consequentemente o

minoritario devera indemnizar a sociedade e os restantes socios que ficaram prejudicados.

3.4- O artigo 89.° - a simplificacdo da verificacdo das entradas

No regime decorrente do DL 79/2017, de 30 de junho, temos além da alteracdo do
modo de conversdo de suprimentos em capital social, também outro aspeto primordial
nesta nova solucgdo. Pelo exposto no artigo 89.%, n.° 4 e 5 do CSC, a prépria avaliacdo do
ROC®® sofreu uma simplificacdo. A entrada do crédito de suprimento na sociedade pode

ser verificada e analisada sendo que ‘¢ suficiente declaragdo do contabilista certificado ou

STRIUNFANTE, Armando Manuel, A tutela das Minorias nas Sociedades Anénimas: quérum de
constituico e maiorias deliberativas, Coimbra Editora, 2005.

8 Além dos deveres dos membros que compdem o 6rgéo fiscal, que no caso das SQ é facultativo (exceto
para as grandes empresas- artigo 262.%/2 e sociedades por quotas gestoras de participacdes sociais), a nivel
legal o0 ROC tem um papel muito mais especifico. No artigo 420.%, n.°4 do CSC facilmente denotamos a
exigéncia e rigor que este deve ter no cumprimento de todos os seus deveres. Este deve essencialmente
elaborar relatérios onde descreva com precisdo e exatiddo a informacdo financeira contida nos varios
documentos de contas. Posteriormente, esses deverdo ser analisados por auditores externos quer pela sua
independéncia e qualificagdo asseguram a integridade de toda a informacéo transmitida.
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do revisor oficial de contas”, e nessa declaracdo deve constar a quantia que “consta dos
regimes contabilisticos bem como a proveniéncia e a data”. Isto €, 0 ROC ndo necessita de
ser exterior a sociedade, tal como se encontra expresso no artigo 28.° do CSC, basta que
qualquer ROC ou contabilista certificado, que trabalhe ou ndo na sociedade, verifique a
origem do crédito e a sua data, ndo havendo também qualquer tipo de avaliacdo da sua
parte.

Primeiramente, cumpre salientar que a palavra “conversao” surge neste contexto como
uma transmissdo, na medida em que os créditos que anteriormente se situavam na esfera
juridica do socio passam a estar na esfera da sociedade, que deixa de ter essa divida para
com o respetivo sdcio. O crédito em si extingue-se e, consequentemente, em consonancia
com o valor do “bem” que entrou no capital social, o s6cio aumenta a participagao na
sociedade.

Niao obstante esse facto, essa “conversdo” de suprimento em capital social origina
contabilisticamente a necessidade de avaliagdo do valor do crédito, tendo por base o
principio da exata formacdo do capital social®’. Este principio, mais do que um orientador
das entradas dos socios e de qualquer aumento de capital social, assegura que o valor da
entrada corresponda ao valor nominal do capital subscrito. Isto é, o valor nominal da quota
do socio ndo pode ser superior ao valor da entrada do mesmo ou ao valor dos créditos de
suprimento que foram convertidos em capital. A nivel quantitativo o valor do crédito €
avaliado em funcéo do valor do mercado.

O Parecer do Conselho Técnico do IRN no Proc. n.° 64/93 R. P. 4, de 1994, esclareceu
que “o crédito ¢ uma mercadoria que pode e deve ser reavaliada”, sendo esse valor
determinado com base na ““ sua consisténcia, pela solvabilidade do devedor, pelo juro que
produz, pela dificuldade em cobréa-lo, pelo interesse que existia na sua aquisi¢do e ainda
por outros fatores”.

Ademais, nos termos do artigo 25.° do CSC, “O valor nominal da parte, da quota ou
das agdes atribuidas a um sécio no contrato de sociedade ndo pode exceder o valor da sua

entrada®® como tal se considerando ou a respetiva importancia em dinheiro ou o valor
atribuido aos bens no relatério do revisor oficial de contas, exigido pelo artigo 28.°”.

Ao nivel das sociedades por quotas, o artigo 219.° do CSC ainda salienta que cada
quota corresponde a entrada que o sdcio realizou na sociedade, e, sé assim, o socio podera

participar socialmente na vida da empresa.

87 Principio consagrado também a nivel do direito europeu — artigo 47.° da Diretiva Codificadora.
8negrito e sublinhado nosso
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Relativamente a possibilidade de se prescindir de um ROC independente, prevista no
artigo 28.° do CSC - “As entradas em bens diferentes de dinheiro devem ser objecto de um

relatorio elaborado por um revisor oficial de contas sem interesses na sociedade,®

designado por deliberacdo dos sdcios na qual estdo impedidos de votar 0s socios que
efectuam as entradas.” - diversos autores consideraram uma inadequada solugdo, ndo s
por permitir a violagdo do principio da igualdade entre os socios, como ainda a violagéo do
principio da proibicdo de fraude a lei. A inexisténcia de um ROC independente que avalie
cuidadosamente os beneficios, as contas, o procedimento, entre outros, € mais do que
preocupante, tendo em conta que estamos perante um aumento de capital social que
interfere com as participacdes dos socios na sociedade e, obviamente, com o contrato
social.

De facto, 0 ROC ou o contabilista certificado pode trabalhar ou ja ter desempenhado
funcdes dentro da empresa, pode ja conhecer os sécios que a compdem ou mesmo todo o
sistema e a forma como funciona a gestdo. O ROC ou o contabilista certificado pode ser
contratado propositadamente para verificar a origem e a data dos suprimentos. No fundo,
também pode estar sobre suborno ou mesmo coacdo, e esse é um facto que
indubitavelmente pode originar problemas futuros para a sociedade.

Como referimos em tépicos anteriores, 0 ROC deve ser independente da empresa e,
principalmente, dos seus gerentes ou socios, salvaguardando a veracidade, suficiéncia e
integridade de qualquer informacio que divulgue. Pedro Jorge Magalhdes® explicou que
“o auditor externo é, assim, um componente fundamental do sistema de governagédo
societaria em todo o mundo. O seu principal papel é tranquilizar os investidores e outros
stakeholders. E claro que, para cumprirem esse papel de forma objetiva, os auditores
precisam ser independentes da empresa e dos seus administradores”. Porém, o mesmo
autor questionou o seguinte: “Sendo a empresa quem nomeia e paga aos auditores
(transformando-se num dos seus clientes) podem os auditores ser vistos como
verdadeiramente independentes?” Esta € a questdo que também nos parece surgir no
contexto do artigo 89.°, n.°4 e 5, sendo facilmente respondida com os artigos n.s 49.° ,
50.°, 61.% 62.° alinea g) e principalmente o 71.° todos do Estatuto da Ordem dos Revisores
Oficiais de Contas. Nestes artigos assegura-se a independéncia do ROC em qualquer

empresa em que preste servicos.

%negrito e sublinhado nosso

OMAGALHAES, Pedro Jorge, Governo Societario e Sustentabilidade da Empresa, Almedina, 2019, p. 347
46



Porém, nesta nova solucdo o papel do ROC torna-se meramente ilusorio, diriamos, ndo
sO por ndo elaborar qualquer relatério que averigue os valores reais e contabilisticos ou que
informe os socios das vantagens ou desvantagens deste aumento de capital, como ainda,
por poder estar sob qualquer tipo de obstrucdo por parte de um ou mais socios.

Os socios minoritarios deixam de obter através do relatério uma maior informagao
sobre o impacto financeiro que o aumento de capital traria para a sociedade. Assim, sem
essa informacéo atual e oportuna, os socios minoritarios parecem facilmente induzidos a
oposicdo, sendo que pode, também, para alguns esconder um possivel abuso de minoria.

Mais parece que o legislador prescindiu do relatério elaborado pelo ROC, bastando
que apenas haja uma verificagdo da origem e da data dos créditos de suprimento, ndo
existindo qualquer preocupacdo com a correspondéncia do valor contabilistico ao valor de
mercado. Assim, torna-se dificil encontrar o momento em que deixamos de consagrar 0
regime geral, onde é imperativo a existéncia de um ROC independente e de um relatério
aquando um aumento de capital social, e nos encontramos perante o regime especial,
previsto no artigo 89.°, n.°4 e 5 do CSC, em que se parece prescindir dos dois pontos
expostos.

Quando nos deparamos com a assincronia de um sistema que protege o equilibrio entre
0s sOcios e um novo sistema que desprotege 0s s6Cios que nao participam no aumento do
capital social, verificamos que existem arestas que devem ser acertadas.

Paulo Tarso Domingues®® sublinhou diversas vezes a importancia, para a sociedade e
para a definicdo do peso do socio na mesma, da obrigacdo de entrada. Assim, resulta claro
que qualquer que seja a nova entrada, neste caso de créditos de suprimento, deve
corresponder ao valor real ou de mercado, sob pena de declaradamente estarmos perante
uma infeliz violacdo do direito de igualdade dos sécios. Ora, caso ndo se tenha em conta o
valor de mercado, os sécios maioritarios beneficiariam desse facto, prejudicando os sécios
minoritarios e a sociedade. A percentagem de participacdo dos sdcios que realizaram a
conversdo dos seus suprimentos em capital social é superior quando temos em conta o
valor nominal e ndo o valor de mercado. Logo, 0s s6cios podem aproveitar-se deste facto e
ganhar com a diferenca entre estes dois valores. Assim, parece que a este nivel existe mais
uma lacuna na lei, que pode desencadear um abuso dos maioritarios.

Acresce ainda que, em caso de erro na avaliacdo da entrada, 0 socio deve ressarcir a

sociedade o valor resultante da diferenca entre o valor de mercado da entrada e, nos termos

%1 DOMINGUES, Paulo Tarso, CSC em comentarios, 1, 22 edicdo, 2017, artigo 28.° p. 489.
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do artigo 25.°, n.°3 do CSC, o valor nominal da participagdo. Porém, o ROC ou o
contabilista certificado ndo poderd responder perante a sociedade por esse erro, ao
contrario do que aconteceria nos termos do artigo 28.° do CSC. De acordo com o artigo
89.°, n.°4 do CSC, nédo ha qualquer incumprimento por parte do ROC ou do contabilista
certificado, tendo em conta que ndo Ihe é exigivel qualquer avaliacdo efetiva, apenas um
relatério com a proveniéncia e a data, como anteriormente referido.

Chegando a este ponto questionamo-nos muito simplesmente do seguinte: se ndo ha
relatorio, nem avaliacdo, sera que é possivel existir erro do ROC ou do contabilista
certificado? Nestas circunstancias parece-nos que entramos num campo de
comparabilidade de tratamentos entre este crédito e do dinheiro. No entanto, ndo cremos
que tenha sido esta a intencdo do legislador e logramos por salientar que, evitando a
violacdo do principio da exata formacéo do capital, aplica-se analogicamente o artigo 25.°,
n.°3 do CSC. Este artigo consagra que 0s socios se devem responsabilizar pela diferenca
supramencionada, mas também que a geréncia exija essa responsabilizacdo e cumprimento
por parte dos socios. A geréncia pode mesmo responder perante a sociedade, ou 0s
credores, nos termos dos artigos 72.°, n.°1 e 78.%, n.°1 respetivamente, ndo descorando a
possibilidade de responderem também criminalmente, nos termos do artigo 509.%, n.° 1 do
CSC.
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Conclusao

As empresas sdo a grande estrutura do desenvolvimento socioeconémico nacional e, por sinal,
0 seu crescimento é um dos indicadores béasicos de qualquer economia. Assim sendo, é deveras
importante as sociedades manterem-se atrativas para qualquer financiador, seja socio, instituicéo
financeira ou terceiros. Essa atratividade repercute-se no desenvolvimento de mecanismos que
acabam por simplificar e desenvolver estratégias interligadas com a perspetiva de solidez e
consisténcia economica da sociedade. Porém, as solucdes que sdo legalmente apresentadas acabam
por ter diversas lacunas, o que origina uma multiplicidade de possiveis a¢des e abusos por parte dos
socios.

O DL 79/2017 de 30 de junho, e as suas consequentes alteracdes no CSC, revelaram-se uma
amostra exemplificativa da dualidade vivida num contexto econémico em que uma imputacao de
novos procedimentos necessarios gera, também, uma corrente de conflitos entre socios e,
consequentemente, um prejuizo financeiro para a empresa a longo prazo.

A tentativa do legislador de reduzir o passivo, através de um procedimento simples, mais
répido e direto oferecido aos socios que detém mais de % de participagdo no capital social, é notoria
e diriamos louvavel. Contudo, cremos, através do supra exposto, que esta alteracdo,
lamentavelmente, desencadeou novos problemas entre os s6cios.

Assim, ao nivel dos conflitos de interesses encontramos subjacente a toda esta alteracdo nao
apenas vicissitudes relacionadas com o abuso dos maioritarios para com 0s minoritarios, como
também o contrario, observando a possibilidade do abuso de minoria. Sendo certo que, este abuso
de minoria se traduz na possibilidade de qualquer sécio, independentemente da sua participa¢do no
capital social ou interesse, se opor a conversdao dos suprimentos em capital social, paralisando o
procedimento. Esta oposicdo inutiliza todo o procedimento e sujeita, de forma pouco ou nada
I6gica, 0s s6Cios maioritarios a vontade e até aos “caprichos” de minoritarios, que através de AG
ndo teriam essa possibilidade. Mais, acreditamos que o principio maioritario que rege praticamente
todas as deliberacdes é simplesmente ignorado e desastradamente considerado insuficiente.

O proprio dever de lealdade (entre os sécios e entre os sécios e a sociedade), bem como o
principio de igualdade de tratamento dos sécios, parecem assumir um papel preponderante para
qualquer decisdo neste processo, ndo apenas na proposta dos maioritarios, como também na
oposi¢do dos minoritarios. No entanto, mesmo com estes dois pilares, que para alguns autores sdo
considerados “valvulas de escape”, os socios, principalmente os minoritarios, podem esconder
potenciais abusos. Isto acontece porque, 0s minoritarios, por ndo existir AG, justificam a sua

oposicdo com a falta de informacdo que dispdem. Essa falta de informacdo nédo é razdo suficiente
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para tal posicdo, pois nas SQ qualquer sdcio, independente da sua participacdo, tem acesso a
informacdo que solicita. No entanto, resta-nos concluir que principios e deveres, que deviam estar
subentendidos em qualquer decisdo societaria, acabam por se revelar insuficientes para gerir 0s
conflitos criados nesta solucéo.

Relativamente a dispensa de um ROC independente, vimos que, mesmo sendo um facto
aparentemente neutro para a conversdo em causa, é também ele alvo de criticas, pois 0 ROC ou
contabilista certificado pode estar sujeito ao controlo de um ou mais sdcios. Além disso, estamos
perante uma fraca avaliacdo do crédito, que se resume a uma data e a proveniéncia dos créditos.

Concluimos que, perante as necessidades empresariais com carater imperativo e determinante o
legislador, através de diversas alteracOes legislativas, procurou desencadear uma predisposicdo dos
possiveis financiadores em apostar na empresa, tentando garantir a sustentabilidade das mesmas.
Esse financiamento em muitos casos resulta na “salvagdo” de uma entidade que se encontra
condenada a faléncia. Por isso, de forma artificial ou ndo, o legislador, com esta alteracéo, investiu
na diminui¢do do passivo da empresa, demonstrando aos futuros financiadores que o aumento do
capital social assegura a seguranca e estabilidade num possivel retorno do capital que decidam
apostar. O que interessa, no fundo, é “a aparéncia de uma solidez financeira”%,

Infelizmente, abstraindo-nos dos motivos de desenvolvimento e crescimento empresarial
implicitos nesta alteracdo, visualizamos apenas e unicamente um procedimento que, tal como se
encontra desenvolvido, tendera ao insucesso, concentrando em si tens@o e conflitos entre os socios.
O futuro desta alteracdo ficard resumido a inutilidade, exceto se for alvo de uma reanalise, onde se
reveja nomeadamente a posi¢do do ROC e a justificacdo dos minoritarios perante a oposicao a esta

conversao.

92GOMES, José Ferreira, Alteracdes aos artigos 87.° e 89.° do CSC pelo Decreto-Lei n.° 79/2017, de 30 de junho:
conversdo de suprimentos em capital, in Revista de Direito das Sociedades, Ano 1X, n.°3, 2017, p. 547.
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Anexos

Anexo |
Ativo Passivo Capital Préprio
2018 395 821 992 249 755 194 146 066 798
2017 389 980 283 254 009 773 135970 510
2016 387 977 099 254 651 850 133 325 249
2018 196 190 844 127 494 822 68 696 023
2017 179 221 995 118 102 019 61119 975
2016 163 226 384 109 291 647 53934 738
Fonte: INE
Anexo Il
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