MARCO 2012, ANO 4, VOL. 7, SEMESTRAL

DIREITO

DAS SOCIEDADES
em Revista

DOUTRINA

The governance of corporate groups
José Engrdcia Antunes

Inexisténcia e nulidade de deliberacoes sociais
Filipe Cassiano dos Santos
Hugo Duarte Fonseca

A exigéncia estatutdria em sociedades anénimas (que nao sejam «sociedades abertas»)
do prévio depésito das acgdes para o exercicio do direito de voto
M. Nogueira Serens

Assembleias gerais de sociedades an6nimas I: questdes relativas a convocagao,
participacao e funcionamento
Paulo Olavo Cunha

Emendas a (lei da insolvéncia) portuguesa — primeiras impressoes
Catarina Serra

De volta a temdtica da apensagao de processos de insolvéncia

(em especial, a situagdo das sociedades em relagao de dominio ou de grupo)
Luis A. Carvalho Fernandes

Jodo Labareda

D&O Insurance e o projeto dos Principios do Direito Europeu do Contrato de Seguro
Maria Elisabete Ramos

A tutela dos credores da sociedade por quotas unipessoal e a responsabilidade do sécio tinico
Pedro Pidwell

NA

ALMEDINA






INDICE

DOUTRINA

The governance of corporate groups
José Engrdcia Antunes

Inexisténcia e nulidade de deliberagoes sociais
Filipe Cassiano dos Santos
Hugo Duarte Fonseca

A exigéncia estatutdria em sociedades anénimas (que nao sejam «sociedades abertas»)
do prévio depésito das acgoes para o exercicio do direito de voto
M. Nogueira Serens

Assembleias gerais de sociedades an6nimas I: questdes relativas a convocagao,
participacao e funcionamento
Paulo Olavo Cunha

Emendas a (lei da insolvéncia) portuguesa — primeiras impressoes
Catarina Serra

De volta a temdtica da apensacao de processos de insolvéncia

(em especial, a situacao das sociedades em relacao de dominio ou de grupo)
Luis A. Carvalho Fernandes

Jodo Labareda

D&O Insurance e o projeto dos Principios do Direito Europeu do Contrato de Seguro
Maria Elisabete Ramos

A tutela dos credores da sociedade por quotas unipessoal e a responsabilidade do sécio tnico
Pedro Pidwell






EDITORIAL

A primeira edi¢io do prémio DSR/Almedina concorreram dezanove
autores, sendo doze portugueses e sete brasileiros.

O juri, composto por todos os membros da Redacao da DSR, deliberou
atribuir o prémio ex aequo a textos apresentados por Fabio Loureiro e Inés
Serrano de Matos intitulados, respetivamente, Os Deveres Acessorios 1nos
Contratos de Administracdao e Os Mecanismos de Tutela Coletiva dos Investidores
em Sociedades Anonimas Cotadas na Bolsa de Valores — Da Agdo Popular.

No préximo nimero da DSR havera mais ecos da primeira edi¢ao do
prémio DSR/Almedina.
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SumArio: A governacao das socie-
dades - espécie de “mantra” dos
juristas na actualidade - tem sido
tradicionalmente centrada no desen-
volvimento e aperfeicoamento das
regras de administracao e fiscaliza-
cao da sociedade comercial indivi-
dual. Todavia, desde ha largas déca-
das, o grupo de sociedades - e ndo a
sociedade isolada - constitui a forma
juridica privilegiada de organizacao
da empresa moderna. O presente
estudo tem por objecto a governa-
¢ao dos grupos de sociedades, pro-
curando identificar os factores juridi-
cos e economicos determinantes para as
estruturas de governo das empresas
plurissocietarias (Capitulo I), bem
assim como analisar os principios e
mecanismos fundamentais da admi-
nistracdo do grupo, em especial o poder
e o dever de direccao da sociedade-
-mae (Capitulo II), e da supervisao do
grupo, tendo em vista o controlo da
sua actividade e resultados economi-
cos globais (Capitulo III).

JOSE ENGRACIA ANTUNES

AsstracT: The governance of the corpora-
tion — a sort of “mantra” of today cor-
porate lawyers - is one of the major
and fashionable topics of the law of
corporations of the beginning of the
XXI century. While the corporate
governance debate has been mainly
focused at the level of the individual
corporation, the fact remains that the
corporate group — and not the single
corporation - is, by and large, the
prevailing form of the modern enter-
prise. The present paper addresses
the issue of the governance of corporate
groups, by analyzing the legal and eco-
nomic key factors which are decisive for
the shaping of the governance struc-
ture of corporate groups (Chapter
I), as well as the fundamental prin-
ciples and mechanisms for a good
and sound management of the group, in
particular the power of direction and
duty of direction of the parent corpo-
ration (Chapter II), and supervision of
the group, related to the control and
auditing of its overall business activ-
ity and performance (Chapter III).

The Governance of Corporate Groups-

Introduction

I. The governance of the corporation is one of the major and fashion-
able topics of the law of corporations of the beginning of the XXI cen-
tury!l. The worldwide diffusion of the corporate governance debate - a

* Paper presented by the author at the «International Symposium of Company Law», held
at the Universidad Complutense of Madrid in April of 2010.

1 In fact, the governance of corporations is a ancient problem of corporation law, as old
as the large corporation based on a separation of ownership and control: as Gaudencio
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sort of «mantra» of today corporate lawyers - give rise to an exotic variety
of national expressions and definitions («buen gobierno de sociedades»,
«Unternehmensverfassung» «gouvernement d’entreprise», «governo soci-
etario», «governo das sociedades», «bolagsstyrning»)2: in a very broad and
general sense, one could define corporate governance as the set of rules,
principles and factors relating to the management and the control of a
business corporation.

The corporate governance debate has been mainly focused in the analy-
sis and development of the principles and mechanisms for a good and
sound management and supervision at the level of the individual corpora-
tion. As a matter of fact, the overwhelming majority of national corporate
laws around the world are still concerned exclusively with ruling the gov-
ernance of the single corporation, including its organizational decision-
making structure (one-tier or two-tier systems), the composition, powers
and duties of the board of directors, and the supervision of management
and the treatment of agency problems. Similarly, the myriad of the existing
corporate governance codes provide systematically arranged sets of stan-
dards, best practices and recommendations relating to the way that large
and listed corporations are directed and controlled, covering topics such
as the internal organization of executive and supervisory boards, the trans-
parency of decision-making processes, the accountability to sharehold-
ers, and the improvement of corporate success and sustainable economic
growth.

II. However, in modern times, the corporate group — and not the single
corporation — is the prevailing form of the modern enterprise. Since the middle
of the last century, enterprises have increasingly chosen to organize and
to conduct their business activities in the form of a cluster of individual
separate corporations rather than as a single corporate entity. As a result,
the major enterprise has typically evolved as a complex large-scale busi-
ness network, where the different parts of a unitary business are allocated
to a set of affiliated corporations (subsidiary corporations) submitted to

EsteBaN VELASCO put it, «the history of Corporation is the history of its reform, particularly
in regard of its organic structure» (El Gobierno de las Sociedades Cotizadas — La Experiencia
Espaiiola, 13, in: 35 «Cuadernos de Derecho y Comercio» (2001), 11-97). However, the
topic became prominent in the United States of America by the 90’s, with the publication
of the «Principles of Corporate Governance» of the American Law Institute, followed suit
by the spread of a myriad of corporate governance codes throughout Europe.

2 Asan author put it, there are as many notions of corporate governance as codes that aim
to regulate it (FARRANDO MicukL, Ignacio, Una Aproximacion al «Buen Gubierno» de las Socie-
dades Anonimas Abiertas, 158, in: 26 «Revista Derecho de Sociedades» (2006), 157-202).

José Engracia Antunes
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a common economic strategy and management exercised by headquarters
(parent corporation).3

As we all know, for decades, an odd contradiction persists between law
and reality in the area of enterprise organization: whereas the corporate
group is the leading player of modern economies, the single corporation
is still the central actor in the most of national legal orders4. Despite some
well-known exceptions (particularly, the German «Aktiengesetz») and the
extraordinary attention of the doctrine all over the world, corporate groups
have not a general and systematic law comparable to other enterprise
forms: there is a law of corporations but not a law of corporate groups.5

III. This paper is addressed to the problems raised in the intersection
of these two driving and apparently contradictory forces: the governance of
corporate groups.

The corporate group is an economic, not a legal entity. Therefore,
from a strict legal point of view, the group has no governance structure
on its own: it has neither a board of directors, nor a supervisory board.
Only the affiliate corporations, as legal persons, are endowed with organs
vested in powers of management and supervision of their own businesses.

3 The multinational enterprise, or transnational corporate group, is the most impressive
confirmation of this importance. According to a recent United Nations survey, the world
economy has about 82.000 transnational enterprises controlling more than 800.000
affiliate corporations, which are responsible for one third of the total world exports and
employing more than 77 million people (UNCTAD, World Investment Report 2009, 271,
New York/ Geneva, 2009). Amongst the largest economic entities in the world, one has
50 States and 50 multinational enterprises: only the 100 largest transnational groups are
responsible for 4% of the world GDP and some of them are stronger economically than
many individual nations (e.g., the assets of General Electric rocket to almost $800 billion,
which is higher that the GDP of more than 150 countries, including my own one, Portu-
gal, with $245 billion).

4 Speaking also of «a manifest contradiction, within Company Law, between the tradi-
tional regime of commercial companies and the phenomenon of corporate groups», see
Fernandez SANcHEz-CALERO, Instituciones de Derecho Mercantil, vol. 1, 751, 28th ed., Thom-
son/ Aranzadi, 2005.

5 As K. William WEepDERBURN put it: «<We speak, teach, litigate and legislate about «com-
pany law». But the predominant reality is not today the company: it is the corporate group»
(Multinationals and the Antiquities of Company Law, 92, in: 47 «Modern Law Review» (1984),
87-92).

6 In the old but still up-dated formula of Kurt BaLLersteDT, «the group portrays the para-
doxical case of an enterprise which does not enjoys of a legal form on its own» (Gesell-
schaftsrechts- und unternehmensrechtliche Probleme der Unternehmenskonzentration, 631, in:
Arndt, Helmut (Hrsg.), «Die Konzerntration in der Wirtschaft», Band II, 603-633, Duncker
& Humblot, Berlin, 1971).
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Yet, the corporate group is a legal reality7: the existence of General Electric
and Microsoft, Wolkswagen and Banco Santander, forbids any reasonable
doubt about it; and it would be certainly absurd to qualify such a success-
ful and vital form of enterprise organization as illegal - in fact, only law-
yers can think like that. Now, the group (polycorporate enterprise) gives
rise to the same type of questions as any single corporation (singlecorpo-
rate enterprise): a corporate group has to be formed, it must be managed
and supervised, it must be financed and render account, it must rule the
internal relations between its members and the external relations regard-
ing third parties, and it has eventually to be dissolved.8

My aim is to focus the attention in one of the core dimensions of the
life of this strange business creature of modern types: the governance of
corporate groups, or, to more precise, the management and supervision of
polycorporate enterprises. The importance of this dimension was already
underlined by a European leading scholar almost thirty years ago: as Mar-
cus Lutter put it, «questions of management and supervision of a group of
companies are in the centre of the prevailing legal consideration about the
group of companies».?

Firstly, I shall try to describe and analyze some of the legal or economic
key factors which are decisive for the shaping of the governance structure of
corporate groups: these include the legal concept of group, the form of the
group members, the basis of the power of direction of the parent company,
and the organizational type of the group (Chapter I). Secondly, I shall deal
with the question of the group management. By being a polycorporate busi-
ness network, the survival and success of a corporate group depend strictly
on the subordination of the affiliated corporations to a unified manage-
ment exercised by group headquarters: this unified management, respon-
sible for a common economic strategy, implies the existence of a power of

7 EmsID Irujo, José, Introduccion al Derecho de los Grupos de Sociedades, 55, Comares, Valen-
cia, 2003. Cf. also EmBiD IrujO, José, Trends and Realities in the Law of Corporate Groups, 67,
in: 6 «<European Business and Organizational Review» (2005), 65-91.

8 Lurter, Marcus, The Law of Groups of Companies in Europe: A Challenge to Jurisprudence,
vol. I, 9, Forum Internationale, Kluwer, Deventer, 1983. In an opposite sense, see however
MosteiN, Florian, Towards an Organizational Law of Polycorporate Enterprises? A Comparative
Analysis, in: 3 «Journal of Corporate Ownership and Control» (2005-06), 174-190.

9 The Law of Groups of Companies in Europe: A Challenge to Jurisprudence, vol. I, 9, Forum
Internationale, Kluwer, Deventer, 1983. Reaching a similar conclusion, though with a dif-
ferent perspective of analysis, see also Janet DINE: «Perhaps the most astonishing thing
about this topic is the lack of an intense debate concerning the corporate governance of
groups of companies. The topic is absent from or briefly treated in many of the company
law textbooks and treatises on corporate governance» (The Governance of Corporate Groups,
37, Cambridge University Press, Cambridge, 2000).

José Engracia Antunes
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direction and a duty of direction of the parent corporation (Chapter II).
Finally, I shall refer to the question of group supervision. Though somewhat
neglected, the control and auditing of the overall performance of groups is
an increasingly important dimension of its governance organization: this
involves an internal supervision, carried out by the board of directors of
the parent corporation itself, but also an external supervision, entrusted
to other entities or persons (namely, the supervisory organs of the parent
corporation) (III).

I. THE GOVERNANCE OF CORPORATE GROUPS: SOME KEY FACTORS

The governance of corporate groups is determined by a variety of legal
or economic factors which are decisive in shaping the organization and scope
of its management and supervision: those factors include the concept of
group (1.), the form of the group members (2.), the basis of the power of
direction of the parent company (3.), and the organizational type of the

group (4.).

1. The Concept of Group

The first issue raised by the analysis of the governance of corporate
groups («Konzern», «group of companies», «groupe de sociétés», «gruppo
di societa», «grupo de sociedades») relates to the very legal concept of group
itself. As a matter of fact, the notion of «corporate group» is a sort of previ-
ous question on our topic: only after having defined «group», it would be
possible and meaningful to address the question of its governance and deci-
sion-making structures. In a comparative perspective, there are two main
competing concepts: the concepts of unified management and of control.

1.1. Unified Management

One notion of group is based on the concept of unified management
(«einheitlicher Leitung», «direction économique unitaire», «unidad de
direccion»): a group is said to exist whenever a set of legally independent
companies (subsidiaries, «Tochtergesellschaften», «filiales», «filiali», «socie-
dad filial») is submitted to a unitary economic direction exercised by a
parent corporation («Muttergesellschaft», «<société-mere», «cappo-gruppo»,
«sociedad matriz»). This notion is adopted by those legal orders which

The governance of corporate groups 17
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enacted a general law on corporate groups (§ 18 of German «Aktienge-
setz», art. 503 of Portuguese CSC)10, but it is also the prevailing one in
the majority of other countries, being adopted also by some sectorial legal
norms (e.g., art. 42 of the Spanish «Codigo de Comercio»).11

1.2. Control

Another notion is based on the concept of control («controle», «con-
trollo»): there is a group whenever a corporation controls another corpora-
tion or corporations. The notion of control is somewhat vague, given the
diversity of its origins, forms and effects12: however, it is widely used both
in company law (e.g. art. 1 of the EEC Seventh Directive on group con-
solidated accounts) and several other branches of law (e.g., competition
law, securities law, banking law, etc.). In this later case, a broader concept
of group emerges: since the decisive criterion or parameter relates to mere
control, thereby considering unified management as irrelevant or unnec-
essary, a corporate group is deemed or presumed to exist by the simple
fact that a corporation owns a stable majority voting in the annual meet-
ing of another or any other relevant controlling instrument. This broader
concept of group has been adopted by the Forum Europaeum on Group
Law13, being also the prevailing one in English company law.14

10 EmmericH, Volker/ Hasersack, Matthias, Aktien- und GmbH-Konzernrecht, 65£f., 6th ed.,
Beck, Miinchen, 2010; ANtungs, José, Os Grupos de Sociedades — Estrutura e Organizag¢do
Juridica da Empresa Plurissocietdria, 54ff., Almedina, Coimbra, 2002.

11 ArriBa FERNANDEZ, Maria, Derecho de Grupo de Sociedades, 84, Thomson/ Civitas, Madrid,
2004; Emsip Irujo, José, Introduccion al Derecho de los Grupos de Sociedades, 21ff., Comares,
Valencia, 2003; Fuentes NAHARRO, Ménica, Grupos de Sociedades y Proteccion de Acreedores
(Una Perspectiva Societaria), 61ff., Thomson/Civitas, Madrid, 2007; GIRGADO PERANDONES,
Pablo, Legislative Situation of Corporate Groups in Spanish Law, 366, in: 4 «<European Com-
pany and Financial Law Review» (2006), 363-382. See also below II.

12 As a matter of fact, control is a corporate phenomenon which can be created by a diver-
sity of mechanisms, ranging from the legal ones (e.g., majority of the voting rights) to
contractual ones (e.g., contract of domination), organizational ones (e.g., right to appoint
or remove the majority of the members of the board of directors, articles of association,
shareholders’ agreements) or even factual ones (e.g., interpersonal unions, strategic mar-
ket positions). On the notion and types of corporate control, see ANTUNES, José, Liability of
Corporate Groups — Autonomy and Control at Parent-Subsidiary Relationships. An International
and Comparative Perspective, 144ff., Kluwer, Deventer/ Boston, 1994.

13 Corporate Group Law for Europe, in: «European Business Organization Law Review»
(2000), 165-264.

14 See Sections 1159 and 1162 of the «Companies Act» of 2006, defining parent-subsidiary
relationships for the purposes of the rules on group accounts. Cf. Davies, Paul, Principles of
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2. The Form of Group Components

Another important factor relates to the legal form of the members of
the group: considering that the corporate group is an enterprise that has
no organs on its own, its governance structure is likely to be largely influ-
enced by the organizational structure of both parent and subsidiary cor-
porations. The organizational and decision-making structure of the group
components follows its legal type, namely joint stock corporation and lim-
ited liability companies.15

2.1. Stock Corporations

In the case of stock corporations («Aktiengesellschaft», «société ano-
nymey, «societa per azioni», «sociedad anénima»), the board of directors
is usually vested in a broad, autonomous and sovereign power to man-
age the business of the corporation: this is clearly shown by legal rules
from both sides of the Atlantic - sometimes described as «the keystone
of corporate procedure» or «a central provision of traditional corporate
statutes» (Melvin A. Eisenberg)1¢ - according to which «the business
and affairs of the corporation shall be managed by or under the direc-
tion, and subjected to oversight, of its board of directors» (§ 8.01(b) of the
American «Model Business Corporation Act») or «the executive board has
to manage the company under its own responsibility» (§ 76 of German
«Aktiengesetz»). This also means that, on management issues, directors act
autonomously and shareholders may not intervene except where provided
so by the articles of association or upon request of the board of directors
(e.g., § 119-1 of German «Aktiengesetz», art. 2364-5 and 2380-bis of Italian
«Codice Civile», art. 373-3 of Portuguese CSC). As a result, within groups
composed of corporations, the directors of each subsidiary are supposed
to act autonomously in the pursuit of the business interest of subsidiary

Modern Company Law, 233, 8th edition, Thomson/ Sweet & Maxwell, London, 2008.

15 It is well-known that the group or polycorporate enterprise, especially at its top, may
be composed by a variety of other entities, including partnerships (Haar, Brigitte, Die
Personengesellschaft im Konzern, Mohr, Tiibingen, 2006), cooperatives (Reut, Adolf, Das
Konzernrecht der Genossenschaften, Nomos, Baden-Baden, 1997), associations (SPRENGEL,
Heinrich, Vereinskonzernrecht, Peter Lang, Frankfurt, 1998), foundations (KUNNEMANN,
Ulf, Die Stifung im System des Unterordnungskonzerns, Peter Lang, Frankfurt, 1996), or even
by single individuals carrying out economic activities (SieceLs, Jorg, Die Privateperson als
Konzernspitze, Nomos, Baden-Baden, 1997).

16 The Structure of the Corporation — A Legal Analysis, 139, Little and Brown, Boston, 1981.
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itself and may not follow the instructions of the parent corporation, as its
majority or dominant shareholder.17

2.2. Limited Liability Companies

In the case of the limited liability companies («GmbH», «société a
responsabilité limitée», «societa a responsabilita limitata», «sociedade de
responsabilidade limitada»), the status of the members of the board of
directors in management affairs is somewhat different. While being also
entitled to manage and to represent the company, directors do not act
autonomously in the sense that their management powers may be limited
by the articles of association and they are obliged to follow the instruc-
tions given to them by shareholders on management affairs (e.g., § 37
of German «GmbH-Gesetz», art. 44 of Spanish «Ley de Sociedades de
Responsabilidad Limitada», art. 223-18-4 of French «Code de Commerce»,
art. 259 of Portuguese CSC)18. Consequently, whenever a corporation
owns the majority of the capital or voting rights of a set of limited liability
companies, the parent corporation may legally direct and conduct their
management in the form of resolutions approved in the general meeting
of subsidiaries.

17 The legal form of group constituencies is important also at the level of the parent corpora-
tion. As a matter of fact, the said autonomy of the Board of Directors may be used as a way
to circumvent the powers of General Meeting of the parent corporation. If directors of
the parent decide to transfer a substantial part of the corporate assets or business to new
wholly-owned subsidiaries, they succeed to increase their own powers at cost of minority
shareholders, since they now control directly the general meetings of thoses subsidiaries.
This pervasive effect of legal form of the parent corporation was illustrated in the famous
German «Holzmiiller» case of 1982: according to this jurisprudence, major corporate
organizational or patrimonial changes of the group with a substantial interference on
shareholders” membership require also the approval of the General Meeting of the par-
ent corporation. On this extremely relevant and polemical doctrinal and jurisprudential
train of thought, as well as its further developments («Gelatine» and «Macroton» cases),
see Peter StuckeNBerG, Ungeschriebene Holzmiiller-Zustindigkeiten der Hauptversammlung im
Lichte der Macrotron- und Gelatine-Entscheidungen des BGH, Peter Lang, Frankfurt am Main,
2007

18 The doctrine speaks here of a principle of dependence from instructions («Weisungsab-
héngigkeit») or of a principle of obedience of directors («Folgepflicht») (Baumsach, Adolf/
Hueck, Alfred, GmbH-Gesetz, 541, Beck, Miinchen, 2000). See also Uria, Rodrigo/ MENEN-
pEz, Aurelio/ Prapa, J. Iglesias, La Sociedad de Responsabilidad Limitada — Organos Sociales: La
Junta General, 1109, in: AAVV, «Curso de Derecho Mercantil», 1109-1128, Civitas, Madrid,
1999.

José Engracia Antunes

DSR, ano 4, vol. 7 (2012): 13-48.



3. The Legal Basis of the Power of Direction

A third element determining the governance of corporate groups
relates, of course, to the type and scope of the legal regulations on groups
themselves. As is well-known, the overwhelming majority of national
legal orders of the world do not have a general legal regime on corporate
groups: the said element is thus relevant only for the specific case of those
few countries, inside and outside Europe, which have a global an compre-
hensive law on corporate groups, such as Germany (1965), Brazil (1976),
and Portugal (1986). Now, these legal systems provide for a general regu-
lation of corporate groups based on a clear-cut distinction between two
types of groups, to which correspond different governance structures: the
so-called «contractual groups» and «de facto groups».

3.1. Contractual Groups

In the case of contractual groups («Vertragskonzern», «grupo de direito»),
unified management and the power of direction of the parent corpora-
tion is legitimized by the conclusion a special contract of domination
(«Beherrschungsvertrag», «contrato de subordinagao»: cf. § 291 of German
«Aktiengesetz», art. 493 of Portuguese CSC) or act of integration («Einglie-
derung», «dominio total»: cf. § 319 of German «Aktiengesetz», art. 488 and
489 of Portuguese CSC) with the subsidiary corporations. In open devia-
tion from the traditional canons of company law, the parent corporation
is then given a broad legal power of direction over the business affairs of
the subsidiary, including the right to issue instructions disadvantageous or
contrary to the interests of the latter as long as such instructions may serve
the interest of the parent corporation or other group affiliate, which is
matched by a duty of compliance of subsidiary management in following
those instructions (§ 308 of German «Aktiengesetz», art. 503 of Portuguese
CSC). In return, the parent is bound to offer adequate compensation to
minority shareholders of the subsidiary in the form of a purchase of shares
or a settlement in cash (§§ 304-307 of German «Aktiengesetz») and to
offer protection to the subsidiary corporation and its creditors through
various mechanisms, in particular a duty to cover all subsidiary annual
losses (§§ 300-303 of German «Aktiengesetz») or even a joint liability for
the settlement of its debts (in the case of the so-called integration) (§ 322
of German «Aktiengesetz»).

The governance of contractual groups is thus likely to be very central-
ized, with strong parental control and lower levels of subsidiary autonomy.
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This results directly from the circumstance that merely a domination con-
tract or integration provides the only possible entrance ticket to the cre-
ation of a legally feasible and stable framework for the exercise of highly
centralized unified management (by granting to parent corporations a
unique unrestricted legal right of intrusion in subsidiary affairs matched
by a general duty of compliance of subsidiary managers). But also comes
indirectly from the centralization pressures originated by the heavier
financial burdens to which the parent is subordinated in consequence of
such contract or integration: since the default risk of the subsidiary corpo-
ration is totally shifted to the parent thanks to its duty to assume all net
annual losses of the former or even to its exposure to a joint liability for
its debts, it is likely that group top-management will exert a strict control
and monitoring over all subsidiary affairs, granting local managers with
little or no autonomy, in order to prevent unexpected financial burdens.19

3.2. Factual Groups

By contrast, in the case of factual groups («faktische Konzerne», «grupos
de facto»), unified management and the power of direction of the parent
corporation exist, at best, as a pure matter of fact and not as a legal power.
Outside the celebration of a special contract of domination or integra-
tion, both parent and subsidiary directors are bound by the traditional
canons of company law, namely the respect of the business autonomy and
interests of each individual corporation: therefore, the parent corporation
was not granted any legal right of instruction, being permitted to use its
dominating influence only in the best interests of the subsidiary and being
obliged to compensate every single damage suffered by the subsidiary in
consequence of detrimental or disadvantageous measures which it had
given rise to by using that influence (§ 311 of German «Aktiengesetz»).
Furthermore, in order to guarantee the efficiency of this system of com-
pensation, the law imposed to the board of directors of the subsidiary
corporation a duty to present a «dependence report» on intercorporate
transactions (§§ 312 to 316 of German «Aktiengesetz») and imposed a

19 See Lutz StroHN: «The contractual groups is the most desirable group form particu-
larly in cases of strong organizational intertwining» (Die Verfassung der AG im faktischen
Konzern, 20, C. Heymanns, Kéln, 1977); also the German Federal Supreme Court, in the
well-known «Autokran» case, expressly referred that under «the model of the enterprise
contract» the subsidiary corporation is managed by the parent “as a branch”» (BGHZ 95,
330, also in: «Zeitschrift fiir Wirtschaftsrecht» (1985), 1263-1271, at 1269).
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direct liability on directors of both parent and subsidiary corporations for
the breach of their listed duties on this regard (§§ 317 and 318 of German
«Aktiengesetz»).

At least theoretically, factual groups portray, at best, a model for very
decentralized groups where uniform management can only be exercised at
arms’ length with a low central control and higher levels of local auton-
omy. This results not only from the circumstance that the parent does not
enjoy of any legal power of direction over the subsidiary so as to afford
it a stable intrusion in the latter’s affairs (no duty of subsidiary managers
to follow or to comply with instructions), but especially because its «de
facto» power can only be exercised within the limits set down by the pres-
ervation of the integrity of the subsidiary’s own interests and patrimonial
autonomy (or, if one prefers, because this factual power can only reach as
far as the operability of the said compensatory legal system permits).20

In spite of its theoretical elegance, it is rather doubtful as to whether
such dual regulatory framework has succeeded in practice. While this
legal model approaches the group fauna on the basis of a rigid and arti-
ficial separation between two formal legal models, we know today it has
been unable to keep the waters separated in the real world2!. The reason for
such failure seems plain: by neglecting the hybrid nature of the corpo-
rate group - as a revolutionary form of enterprise organization with very
flexible networking governance structures based on a chameleonic blend
between autonomy and control -, this regulatory approach is ultimately

20 See Peter HommeLHOFF: «Only the factual group with very decentralized management
structures is compatible with the global regulation of corporation law, particularly with
the compensatory regime of §§ 311-318» (Die Konzernleitungspflicht, 139, Carl Heymanns,
Koln, 1982); Karsten Scumipt: «§§ 311ff. legalise the exercise of factual domination over
a corporation only in case of very weak and non-centralized unified management» Gesell-
schaftsrecht, 960, 4th ed., Carl Heymanns, Koln, 2002).

21 As Marcus LurTer put it, «with §§ 311 et seq. AktG on the so-called factual groups, on
the one side, and the §§ 291, 293 et seq. AktG on contractual groups, on the other side,
one has believed to have founded an operative compromise for the legal consequences of
decentralized and centralized groups, respectively. In practice, the very efficiency of this
compromise is polemical since 25 years ago» (Der qualifizierte faktische Konzern, 179, in: 35
«Die Aktiengesellschaft» (1990), 179-185). Also Gunther TeusNer: «<With the sanctioned
prohibition of the hybrid form of the factual group, one aimed to impose a clear separa-
tion between market and organization: either real market autonomy of the dependent
company or absorption in the organizational unity of contractual or integrated group»
(Die «Politik des Gesetzes» im Recht der Konzernhaftung. Plddoyer fiir einen sektoralen Konzern-
durchgriff, 268, in: «Festschrift fur Ernst Steindorff», 261-296, Walter de Gruyter, Berlin,
1990).
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based on artificial oversimplifications of the specific nature of the regu-
lated phenomenon.22

4. The Organizational Type of Group

A fourth and last element influencing the governance of corporate
groups relates to the organizational structure of the group.

4.1. Centralized and Decentralized Groups

The enterprise is a center of business action and decision-making. As in
the case of individual corporations (singlecorporate enterprises), also in
a corporate group or polycorporate enterprise there are two fundamental
patterns of allocation of decision-making power — autonomy and con-
trol - and two corresponding basic organizational models of governance
- centralization and decentralization. Centralization and decentralization
are thus the «two basic organizational principles»23 or the «two general
structures principles»24 of the governance and decision-making system of
corporate groups: if the parent corporation grants a high level of auton-
omy and self-determination to subsidiary managers, the corporate group
will be said to constitute a decentralized group; if it exerts a tight control
over the subsidiary management and business affairs, it will be said to be
a centralized group.2>

22 Cf. ANTuNEs, José, Liability of Corporate Groups, 327ff., Kluwer, Boston/ Deventer, 1994.
23 SronGo, Bruno, Der Begriff der einheitlichen Leitung als Bestandteil des Konzernbegriffs —
Betriebswirtschaftliche Analyse und Folgerungen fiir einem Konzernbegriff de lege ferenda, 75,
Schultess Polygraphischer Verlag, Ziirich, 1980.

24 BireicHERr, Knut, Zentralisation und Dezentralisation, 1804, in: Grochla, Erwin (ed.),
«Handwortbuch der Organization» (1972), 1802-1816, Poeshel, Stuttgart. See also Dukr,
Aurélie, The Governance of Corporate Groups, 3 (in: http://halshs.archives-ouvertes.fr/
halshs-00167840_v1/).

25 Stark, Wulf: «From the viewpoint of the organizational outlook of the group direction,
centralization means concentration of decision-making rights at the group top-manage-
ment, while decentralization indicates that the parent corporation delegates decision-
making competencies on the individual subsidiaries or - in the case of the integration
of previously independent corporations - leaves these competencies with them» (Betrieb-
swirtschaftliche und gesellschaftsrechtliche Probleme der einheitlichen Leitung im Konzern, 90,
Minchen, 1970). See also WerDER, Alex von, Organisationstruktur und Rechtsnorm, 151ff.,
174ff., 194ff.,, 240ff., Verlag Gabler, Wiesbaden, 1980.
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4.2. The Balance Between Autonomy and Control

The choice of the organizational structure of the group is a task of
group headquarters: it is up to the parent corporation to decide on the
concrete balance between autonomy and control in parent-subsidiary
relationships.26

One should notice, however, that centralization (control) and decen-
tralization (autonomy) are just the polar and rather theoretical organizational
models of governance and allocation of decision-making power within cor-
porate groups. There is probably no group whose subsidiaries enjoy of a
complete autonomy in conducting its business operations, or, inversely,
that are under the full control of their parent corporation: totally cen-
tralized or fully decentralized groups is something that does not exist in
real life27. A situation of total decentralization is simply unfeasible since
unified management (the distinctive feature of any corporate group) will
always entail, by definition, a minimum level of encroachment of the
autonomy of each subsidiary of the group; likewise, a situation of full cen-
tralization is also unworkable given the limitations proceeding from the
law of the individual corporation (for example, primacy of the subsidiary
self-interest, directors’ fiduciary duties, minority protection rules).28

What is more, the actual partition of decision-making power in com-
plex business polycorporate networks cannot be determined or assessed in
general terms, varying with a large range of factors such as the characteris-

26 Gotz, Heinz, Leitungssorgfalt und Leitungskontrolle, 529f., in: «Zeitschrift fiir Unternehm-
ens- und Gesellschaftsrecht» (1998), 524-546; LuttEer, Marcus, Begriff und Erscheinungsfor-
men der Holding, 12f., in: «<Holding Handbuch», 2-29, 4th ed., Otto Schmidt, Kéln, 2004;
Krorrr, Bruno/ SemLEer, Johannes (Hrsg.), Miinchener Kommentar zum Aktiengesetz, 76, 2nd
ed., Beck, Miinchen, 2004.

27 See OECD: «Although this topic is frequently discussed in terms of centralized/ decen-
tralized decision-making, it is clear that the polar situations of total centralization and
full autonomy do not exist» (Structure and Organization of Multinational Enterprises, 10,
Paris, 1987); StonGo, Bruno: «The basic organizational principles of Centralization and
Decentralization appear (almost) always mixed in the group reality» (Der Begriff der ein-
heitlichen Leitung als Bestandteil des Konzernbegriffs, 100, Schulthess Polygraphischer Verlag,
Ziurich, 1981).

28 Moreover, full centralisation is often regarded as economically inefficient (SCHEFFLER,
Eberhard, Konzernmanagement, 80, 2nd ed. Vahlen, Miinchen, 2005). The recent praxis of
corporate group organization could be summed up in the slogan popularized by Lord
Ryder, the chief executive of a major British group: «maximum of autonomy within the
bounds of logical and sensible coordination» (quoted by Outp, John, Controlling Subsidiary
Companies — A Guide to Group Management and Financial Control, 9, Woodhead-Faulkner,
Cambridge, 1986).
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tics of the group (e.g., industry sector, degree of internationalization, size,
regulated character of business fields, etc.), of the parent and subsidiary
corporations (e.g., legal form, country of location, size, performance, age),
of parent-subsidiary links (e.g., ownership structure, interdependence in
the international network) or external factors (e.g., economic and social
environment, competition, host government policies). Corporate groups
represent a new form of enterprise organization whose uniqueness con-
sists precisely in conducting a unitary business through extremely flexible
governance and action structures, where a constantly changing «ad-hoc»
and opportunistic blend of the autonomy of the parts and the control of
the whole is being processed. Therefore, it would make little sense to ask,
for example, whether Exxon, Banco Santander, Mitsubishi or IBM are cen-
tralized or decentralized groups.

II. THE MANAGEMENT OF THE GROUP

As mentioned before, corporate groups are usually described as a
new form of enterprise organization where a cluster of separate legal
entities are submitted to a unitary economic direction29: therefore, unified
management («einheitliche Leitung», «direction unitaire», «direzione
unitaria», «direccion unitaria») is often considered as being its distinctive
criterion30. This basic feature of polycorporate enterprises entails two types
of problems from a legal point of view: the power of direction (1) and the
duty of direction (2) of the parent corporation.

29 This tension between diversity (multiplicity of legal entities) and unity (unity of eco-
nomic entity) was coined by Ludwig Raiser almost fifty years ago as the crux of the group
enigma: «the polarity between unity of the total and the multiplicity of the parts consti-
tutes the central problem» (Die Konzernbildung als Gegenstand rechts- und wirtschaftswis-
senchaftlicher Untersuchung, 54, in: Raiser/ Sauermann/ Schneider (eds.), «Das Verhiltnis
von Wirtschaftswissenschaft zur Rechtswissenchaft, Soziologie und Statistik», 51-56,
Duncker & Humblot, Berlin, 1964).

30 «Of all the essential or possible criteria one might mention, the one that is absolutely
crucial and common to every form of multinational enterprise — and correlative with the
obvious propensity to have a considerable collection of foreign branches and affiliates - is:
central direction» (WarLace, Chyntia, Legal Control of Multinational Enterprise, 20, Martinus
Nijhoff, Haghe/Boston/London, 1982); «The central element of a vertical group is the uni-
fied direction of several enterprises» (EMmericH, Volker/ Hasersack, Mathias, Konzernrecht,
57, 9th ed., Beck, Miinchen, 2008); Cf. also supra I, 1.1.
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1. The Power of Direction
1.1. General Remarks

First of all, the power of direction of the parent corporation is a funda-
mental precondition for unified management: only if the parent corpora-
tion is vested with an ultimate power of control over the various affiliates
of the group, it will be able to ensure the coordination of their activities
into the realm of a common global business strategy, necessary to ensure
the stability and survival of the polycorporate network enterprise as a
whole. If such power does not exist, neither does unified management.

But what is the power of direction? For the purposes at hand, I think
that the discussion can be illuminated by distinguishing between two fun-
damentally different methodological approaches - the positive approach
and the negative approach. The first approach, mainly adopted by the eco-
nomic literature, is characterized by addressing this issue in a positive and
direct way: by asking what is the minimum level of centralization in order
to a group unified management to exist, this perspective centers its enquiry
on what the parent corporation must do — in other words, on the «content»
of the power of direction. The second approach, mainly adopted in legal
literature, is characterized by defining the content of the power of direc-
tion in a negative and indirect way: by asking what is the maximum level
of centralization which is still compatible with the limits set down by the
law of the individual (subsidiary) corporation, this position looks rather
to what the parent corporation is allowed to do — that is to say, to the «limits»
of the power of direction.

1.2. Content

The existence of a unified management always entails a minimum of
centralization level of decision-making power in the parent corporation:
below such a level, one could speak neither of a unified management nor
of a corporate group, but, at most, of a mere cluster of corporations eco-
nomically independent connected by some links, e.g. a cartel3!l. According

31 As Uwe SCHNEIDER put it, «group management is not portfolio management but some-
thing qualitatively different. Several legally independent enterprises only become a
group, when a minimum area of enterprise management is centralized» (Konzernleitung als
Rechtsproblem — Uberlegungen zu einem Konzernverfassungsrecht, 250, in: «Betriebs-Berater»
(1981), 249-259).
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to economic literature, the minimum level of the power of direction of the
parent corporation relates to a set of basic decisions on enterprise manage-
ment («fundamental managerial tasks, «originare Fithrungsaufgabe) which
are necessarily located at the organizational top and are non-delegable
to lower hierarchical levels: those decisions can be both of strategic and
operational nature.32

The strategic management decisions necessarily under the control of
the parent corporation would include the following ones. First, the settle-
ment of the general business philosophy of the group (integration of subsid-
iary business policy in the context of the general business policy of the
group)33. Second, the settlement of the general group structure (namely, the
choice of the type of management structure, e.g. functional, divisional,
matrix). Third, the settlement of general group goals and strategy (within
whose boundaries the specific business goals and strategies of each affiliate
corporation would then have to be developed)34. Fourth, the settlement of
the general policy planning concerning the main functional areas of group
management (marketing, product, finances, personal) and the group inter-
nal resource allocation. Fifth, the supervision over the execution of the general
business policy, goals and strategy by the various enterprise parts as well

32 ScuerrLer, Eberhard, Konzernleitung aus betriebswirtschaftlicher Sicht, in: «Der Betrieb»
(1985), 2005-2011; ScHerrLer, Eberhard, Konzernmanagement, 80, 2nd ed., Vahlen,
Miinchen, 2005.

33 «The global character of the business politics followed by the members is even con-
sidered to be the basic constitutive criterion for the existence of a group (...). In general
terms, it portrays itself by a coordination between the activities of subsidiaries and of the
parent company according to a previously defined planning, and by a commingling of
their assets» (Borze, Christian, Les Groupes de Sociétés et le Droit de la Concurrence dans la
Communauté Economique Européenne, 78, Dissertation, Nancy, 1997).

34 Naturally, conflicts can then arise between the business interests of the whole group
and those of a certain individual subsidiary. These are usually related to the particular
nature of the parent corporation business activity, being more likely to occur where the
parent is directly engaged itself in an productive activity (the so-called «Stammbhaus»)
rather than being simply engaged in conducting such activity indirectly through portfolio
management (holding), since in the former case the group business goals and strategy
largely adhere to the product or market strategy of the parent itself, while in the latter the
general goals and strategy are more likely to be the result of the balance and coordination
of the various individual subsidiary strategies (cf. ScuerrLer, Eberhard, Zur Problematik der
Konzernleitung, in: «Festschrift fiir H. Goerdeler», 469-485, Heidelberg, IDW, 1987). But
these conflicts can also result from other factors such as the maturity level of the subsidiar-
ies, host country impositions (in case of foreign subsidiaries), etc. Cf. Pranrap, C. Krish-
narao/ Doz, Yves L., Strategic Control — The Dilemma in Headquarters-Subsidiary Relationship,
in: Otterbeck, L. (ed.), «<The Management of Headquarters-Subsidiary Relationships in
Multinational Corporations», 187-204, St. Martin’s Press, New York, 1981.
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as over their individual performance and contribution to the overall group
activity and results (usually through devices such as internal control sys-
tems, consolidated accounts, «jugement des performances», and the like).35

Regarding the operational management decisions, necessarily under
the control of the parent corporation, they relate to the exercise of deci-
sion-making authority on two concrete functional areas of the subsidiary
management that are likely to have a global impact on the group as an
economic, patrimonial and financial unity - the areas of finance and of
personnel. Empirical studies on parent-subsidiary relationships emphasize
the vital importance of the centralization on these two areas for the overall
return of the group and of the effective control exercised by headquar-
ters over this (Guvenc Alpender, Rober Alsegg, Yve Doz, Lauren Lekesell,
Martin Welge)3¢, conclusion that is also supported by legal scholarship
(Moénica Fuentes Naharro, Volker Emmerich and Matthias Habersack,
Bruno Slongo)37. Therefore, it has become commonly accepted that the
parent corporation must hold the ultimate power of direction over the
major decisions on the management of financial resources (namely, cen-
tral cash-management, investment decisions, group consolidate account-
ing and group risk management)38 and of the human resources (namely,
hiring and firing of subsidiary’s top managers and officers) of the group
affiliates.39

35 On this latter dimension, see also below III, 1.

36 Amongst many, see ALPANDER, Guvenc, Multinational Corporations: Homebase-Affiliate
Relations, in: 20 «California Management Review» (1978), 47-56; ALstcG, Robert, Control
Relationships Between American Corporations and Their European Subsidiaries, American Man-
agement Association, New York, 1971; LekseLL, Laurent, Headquarters-Subsidiary Relation-
ships in Multinational Corporations, in: Otterbeck, L. (ed.), <The Management of Headquar-
ters-Subsidiary Relationships in Multinational Corporations», 205-232, St. Martin’s Press,
New York, 1981.

37 Fuentes NAHARRO, Monica, Grupos de Sociedades y Proteccion de Acreedores (Una Perspectiva
Societaria), 118, Thomson/Civitas, Madrid, 2007; Gircapo PErRaNDONES, Pablo, La Empresa
de Grupo y el Derecho de Sociedade, 208, Comares, Valencia, 2001; EmmEericH, Volker/ HABER-
sack, Mathias, Konzernrecht, 57, 9th ed., Beck, Miinchen, 2008; Stonco, Bruno, Der Begriff
der einheitlichen Leitung als Bestandteil des Konzernbegriffs, 49, Schultess Polyg., Ziirich, 1980
38 This centralization is also considered as an inevitable outcome of the usual ownership
structure of corporate groups as a financial coalition: cf. ScuerrLer, Eberhard, Konzernman-
agement, 92ff., 2nd ed. Vahlen, Miinchen, 2005.

39 It has become a standard group practice to provide for an express clause in the articles
of association of every subsidiary conferring to the parent corporation a right to appoint
and dismiss directors without notice, by a simple written instruction. For instance, within
one of the largest British groups, the «Rank Group», the following standard clause was
used: «<A member or members holding the majority in nominal amount of the issued ordi-
nary shares shall have power from time to time and at any time to appoint any person
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2. Limits

While economic sciences are usually focused on the content of the
power of direction («what the parent corporation must do»), lawyers have
been mainly concerned with the limits of such power («what parent corpo-
ration is allowed to do»): in other words, the central question is not what
is the minimum level of centralization which is necessary for a group to
exist at all from a economic point of view, but what is the maximum level of
centralization which is still compatible with the existing legal orders.

To be true, this legal perspective is perfectly understandable. As it is well-
-known, Company Law is based on a general principle according to which
the corporation is a legal entity managed by independent directors acting
in pursuit of the own best business interest («Gesellschaftsinteresse», «inté-
rét sociale», «interesse sociale», «interés social»)40. However, it goes almost
without saying that within a polycorporate enterprise the global interest of
the group («Konzerninteresse», «intérét du groupe», «interesse di gruppo»,
«interés del grupo») ranks before the particular interest of each constituent
corporation. The group resembles as a sort of internal or «organized mar-
ket» where a permanent reallocation of resources belonging to the various
affiliates is being carried out by the parent corporation with a view in the
overall investment return of the group, and where the specific business
goals of each subsidiary corporation have to be consistent with the global
business goals of the group4!: as Claude Champaud emphasized one half
century ago, «the business self-interest of a controlled corporation is more

or persons as a director ... and to remove from office any director howsoever appointed»
(HappeN, Tom, Inside Corporate Groups, 280, in: 12 «International Journal of Sociology of
Law» (1984), 271-276).

40 E.g., §§ 76 and 96 of «Aktiengesetz» (Germany); sec. 172 of «Companies Act» (United
Kingdom); art. 127-bis of «Ley de Sociedades Anénimas» (Spain); art. 2373 of «Codice
Civile» (Italy); art. 1833 of the «Code Civile» and arts. L. 233-3, 241-3, 242-6 of «Code de
Commerce» (France); art. 64 of CSC (Portugal).

41 On this fundamental feature of corporate groups, see Teusner, Gunther, Unitas
Multiplex: Corporate Governance in Group Enterprises, 82ff., in: Sugarman, D./ Teubner,
G. (eds.), «Regulating Corporate Groups in Europe», 67-104, Nomos, Baden-Baden,
1990. The integration of a subsidiary corporation within the perimeter of a group
(«<Konzernzone») exposes it to the particular patrimonial effects displayed by the specific
operating logic of this form of enterprise organization, which very rationale lies precisely
in the synergy-effects stemming from the more efficient allocation of resources between
various group components (cf. Biiiner, Rolf/SpINDLER, Heinz-Josef, Synergieerwartungem bei
Unternehmenszusammenschliissen, in: 39 «Der Betrieb» (1986), 601-606; KircrnERr, Christian,
Okonomische Uberlegungen zum Konzernrecht, in: 14 «Zeitschrift fiir Unternehmens- und
Gesellschaftsrecht» (1985), 214-234).
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or less subordinated to the one of its controllers: whenever the control
is the expression of the economic unity of a corporate group, the notion
of corporate interest («intérét sociale») is superseded by the one of group
interest («intérét du groupe»)»42. One could say that, for decades, the legal
debate around the power of direction of parent corporations has been
centered on the crucial question of how to render compatible the gover-
nance and management of the polycorporate enterprise with the limits -
sometimes also named as «resistences» (Karsten Schmidt)43, «constraints»
(Alex von Werder)44 or «countervailing forces» (Peter Hommelhoff)45 —
imposed by existing regulations on the governance of individual corpora-
tions. In an international and comparative perspective, one may identify
two major types of answers to such a vital question.

In some countries, the legislator provided for an express legalization of
the power of direction of the parent corporation and of the primacy of the overall
group interest. Thus, in countries such as Germany, Portugal, Brazil, Croatia,
Slovenia or Czech Republic, parent corporations of legal or contractual
groups are vested with a right to issue instructions detrimental or contrary
to the interests of the subsidiary insofar as they serve the interest of the
group (e.g. §§ 308-1 and 323-1 of German «Aktiengesetz», art. 503-2 of
Portuguese CSC, art. 273 of Brazilian «Lei das Sociedades Andnimas»)46;

42 Le Pouvoir de Concentration de la Société par Actions, 276, Sirey, Paris, 1962. See also
Phillip Brumserc: «It is widely asserted that the corporate group, particularly the multi-
national group, pursues a policy of group profit-maximization in which the interests of
the individual constituent companies are subordinated to the interests of the group as a
whole» (The Law of Corporate Groups — Tort, Contract and other Common Law Problems in the
Substantive Law of Parent and Subsidiary Corporations, 81, Little & Brown, Boston, 1986);
Ulrich ImMENGA: «Whenever a corporation loses its economic independence in a greater or
lesser degree, the point of reference for its activity is not anymore its own internal business
interest but instead an external one, the interest of the group or of the parent corporation»
(Moglichkeiten der Konzernrechtsvergleichung, 300, in: «Festschrift fiir Robert Fischer» 297-
306, Walter de Gruyter, Berlin/ New York, 1979); Ménica Fuentes NaHARRO: «The specific
danger that corporate groups represent for subsidiaries does not lie so much in the exercise
of unitary direction as in the fact that, actually, this power primarily pursues a different
and global interest (the «group interest»), regardless of the potential damage to the indi-
vidual members (subsidiary’s own interest)» (Corporate Groups and Creditors Protection: An
Approach from a Spanish Company Law Perspective, 533 f., in: 4 «European Company and
Financial Law Review» (2007), 529-552).

43 Gesellschaftsrecht, 507, 4th ed., Carl Heymanns, Koln, 2002.

44 Organisationstruktur und Rechtsnorm, 152ff., 240ff., Gabler, Wiesbaden, 1980.

45 Die Konzernleitungspflicht, 109ff., 148ff., Carl Heymanns, Ko6ln, 1981.

46 Cf. EmmericH, Volker/ Hasersack, Matthias, Aktien- und GmbH-Konzernrecht, 452ff., 6th
ed., Beck, Miinchen, 2010; ANTuNEs, José, Os Grupos de Sociedades — Estrutura e Organiza-
¢do Juridica da Empresa Plurissocietdria, 718ff., Almedina, Coimbra, 2002; MULLER-PRADO,
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likewise, parent corporations of factual groups, while not being entrusted
with a similar right of instruction, are allowed to exercise their power of
direction over subsidiaries affairs insofar as much they compensate every
single established damage derived there from for the subsidiary’s patri-
mony (e.g. § 311 of German «Aktiengesetz»)47. Also recently, in Italy, while
expressly acknowledging the existence of the group and the legitimacy of
the subordination of a cluster of affiliate corporations to a unified direc-
tion and coordination exercised by the parent corporation, the legislator
has also rendered acceptable the pursuit of the group interest insofar as the
damages caused by a concrete detrimental transaction to a certain subsid-
iary corporation might be neutralized or set off by the advantages derived
to it from another single intragroup transaction or from the fact of belong-
ing to a group (art. 2497 of Italian «Codice Civile»).48

In other countries, where the legislator provided no direct answer to
the problem, doctrine and jurisprudence are pleading for an implicit legiti-
mation of the group unified management and interest. This is clearly the case of
France, which the so-called «Rozemblum» jurisprudence49: in this leading
case, the French jurisprudence has recognized that the parent corporation
is allowed to pursuit the common interest of the group insofar a group
exists («structure de groupe renforcé»), a coherent and unified group busi-
ness policy effecting the sacrifice of the individual interest of a certain sub-

Viviane, Grupos Societdrios — Andlise do Modelo da Lei 6404/1976, 11, in: 2 «Revista Direito
GV» (2005), 5-23. To further and similar examples, see Brus, Marko, Das slowenische
Konzernrecht in seiner Herkunft aus dem deutschen Recht der verbundenen Unternehmen, Berlin
Verlag, Berlin, 1999.

47 By permitting parent corporations to exercise a group unified management outside a
contract of domination or integration, one speaks of a so-called «factual principle» («Fak-
tizitdtsprinzip») (EmmericH, Volker/ Hasersack, Matthias, Aktien- und GmbH-Konzernrecht,
551, 6th ed., Beck, Miinchen, 2010). And by allowing parent corporations to exercise a
detrimental, though restorable, «de facto» power of direction over the subsidiary affairs —
hereby privileging them in front of single or private dominant shareholders -, one speaks
of a «group prerogative» (Martens, Klaus-Peter, Mehrheits-Minderheits Konflikte innerhalb
abhdngiger Unternehmen, 13, in: «Die Aktiengesellschaft» (1974), 9-16) or of a «singular
privilege for the dominating enterprise» (StronN, Lutz, Die Verfassung der AG im faktischen
Konzern — Zur Harmonisierung der §§ 311 AktG mit den allgemeinen Bestimmungen des Aktien-
rechts, 6, Carl Heymanns, Koln, 1977).

48 On this rule, who adopted the so-called theory of «comparative advantages» («van-
taggi compensativi») previously developed by Italian doctrine and jurisprudence, see Fas-
ciaNt, Paola, Groups of Companies: The Italian Approach, 217ff., in: «European Company and
Financial Law Review» (2007), 195-231; MonraLenTi, Paolo, Conflitto di Interessi nei Gruppi
di Societa e Teoria dei Vantaggi Compensativi, in: «Giurisprudenza Commerciale» (1995),
710-736.

49 Cass. Crim., February 4th 1985, in: «Revue des Sociétés» (1985), 648-652.
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sidiary corporation («politique globale de groupe cohérente»), and a set
off between advantages and disadvantages deriving from the integration of
subsidiaries within the group perimeter, in order that each subsidiary may
reasonable expected in a long-term perspective that disadvantages shall
be compensated by the advantages of belonging to the group («équilibre
entre avantages et inconvénients au sein du groupe»)30. This is also prob-
ably the case of Spain, where a consistent doctrinal train of thought is
pleading for the legitimation of the power of direction of parent corpora-
tions and of the primacy of group interest in the basis of a theory of com-
pensatory advantages («teoria de ventajas compensatorias»): according to
this doctrine, the assessment and valuation of the detrimental effect of the
exercise of power of direction of the parent corporation over the individual
business interest of each subsidiary corporation involves a sort of overall
«balance» or «compensation» between gains (advantages) and losses (dis-
advantages) derived from the integration in the perimeter of a group.5!

Therefore, in a comparative perspective, it seems to be a growing trend
in some of the major legal orders to acknowledge the legitimacy of the
management of polycorporate enterprises in the basis of a sort of «compen-
satory» system or philosophy: irrespective of certain national differences, the
general idea seems to be that the parent corporation is allowed to exercise
a power of direction in the pursuit of the overall group interest, includ-
ing when effecting detrimental transactions to the individual interest of
a subsidiary corporation, provided that prejudices and benefits may com-
pensate or neutralize each other in a short-term or long-term perspective.
It is still uncertain, however, whether this compensatory system or model
will succeed both in theory and practice.

On the one side, the compensatory system seems to be built upon a
theoretical fallacy. As a matter of fact, by ensuring that the subsidiaries are
paid off or recovered anyhow for the detrimental consequences derived
from the exercise of group management, the ultimate aim of this com-
pensatory system is to bring the subsidiary corporation back to the situ-

50 On this leading case, see Le Cannu, Paul/ Donpero, Bruno, Droit des Sociétés, 1005,
3rd edition, Montchrestien, Paris, 2009; PArIENTE, Maggy, Les Groupes de Sociétés — Aspects
Juridique, Social, Comptable et Fiscal, 104f., Litec, Paris, 1994; Lurter, Marcus, Zur Privi-
legierung einheitlicher Leitung im franzosichen (Konzern-) Recht, in: «Festschrift fur Alfred
Kellermann», 257-298, Walter de Gruyter, Berlin/ New York, 1991.

51 Fuentes NaHARRO, Ménica, Corporate Groups and Creditors Protection: An Approach from
a Spanish Company Law Perspective, 538f., in: 4 «European Company and Financial Law
Review» (2007), 529-552.

The governance of corporate groups 33

DSR, ano 4, vol. 7 (2012): 13-48.



34

ation it would have if it were to be an independent corporation52. Such
an artificial system of «resurrection» for subsidiary corporations, however,
neglects the fact that the entrance of a independent corporation into a cor-
porate group represents a sort a «point of no return» as far as its original
economic, patrimonial, and market status is concerned, thus engaging in a
sort of unfeasible double-dealing: bring together «water» (the preservation
of the subsidiary integrity) and «fire» (its submission to an external busi-
ness control and interest).53

On the other side, those compensatory models seem also to be
impaired by insurmountable practical difficulties in proving, identifying,
quantifying and compensating the patrimonial effects stemming from
the exercise of a controlling power by parent corporations over subsidiary
affairs, irrespectively of the negative (damages) or positive nature (ben-
efits) of those effects. To begin with, it will often be difficult to determine
or to prove whether a particular business decision at a subsidiary level,
whether advantageous or disadvantageous, has actually been caused by the
controlling influence of the parent corporation or has been taken autono-
mously under subsidiary managers’ own initiative>4. Even admitting that

52 This is clearly portrayed in German doctrine regarding the compensatory model of §
311 of «Aktiengesetz». See, for instance, EMmericH, Volker/ SONNENSCHEIN, Jiirgen: «With
§§ 311-318 AktG, corporation law aims above all to ensure that a company, in spite of
its dependency of another company, may be treated (at least in economic terms) as if its
business affairs were being conducted independently in the common interests of all shareholders
and not only in the one of the dominating enterprise» (Konzernrecht, 329, 3th ed., Beck,
Miinchen, 1989).

53 Seealso GaNFRENRIED, André: «The weakness of the regulation on factual groups proceeds
from its contradictory orientation. On the one side, it admits the submission of the depen-
dent company to the will of the dominating enterprise and its integration in an embracing
economic unity. But one the other side, it aims to set back the dependent company in the
situation of an independent company, through the duty of compensation of damages.
(...) This attempt is condemned to fail» (Uber die Notwendigkeit einer Konzerngesetzgebung,
168-170, Peter Lang, Bern/ Frankfurt, 1976).

54 The risks and costs associated with the burden of proof about the nexus of causality
between the power of direction of parent corporation and the concrete business deci-
sion at stake, may well be just too high to warrant litigation to subsidiary creditors and
minority shareholders; moreover, this nexus is likely to be impossible to establish at all in
certain cases, e.g. interlocking board directors. See also Horrt, Klaus: «Even if the damage
is “conspicuous”, one has always to prove that it has been caused by the dominating enter-
prise. If the organs of the controlled company declare in a credible way that the decision or
omission has not been “urged” by the dominating enterprise, then it is the end, one may
say» (Le Droit des Groupes de Sociétés — Expériences Allemandes, Perspectives Européennes, 382,
in: 105 «Revue des Sociétés» (1987), 371-390); Lurter, Marcus: «The law enjoys as much
authority as the chances of its own implementation permits: the most elegant legal rights
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one could succeed to prove that a certain subsidiary business decision has
actually been originated in parental control, there shall be the subsequent
problem of determining its detrimental or beneficial nature from the point
of view of the affected subsidiary corporation. Such assessment involves
the reference to the general standard of an orderly and diligent manager
of an individual corporation, asking then whether such a manager would
have considered the business decision at stake as corresponding to the
best self-interests of the corporation itself (advantageous decision) or not
(disadvantageous decision): since the integration of a corporation within
a group makes it extremely difficult to isolate an hypothetical autonomous
interest of the subsidiary corporation, this standard seems rather artificial
and, in the end, inoperable55. Finally, except for some exceptional «<hand-
book» cases of notorious or scandalous mismanagement, it will be often
not possible to calculate or quantify with precision the magnitude of the
detrimental/beneficial effects of concrete decisions or of the overall cost/
benefit balance in parent-subsidiary relationships: as Lutz Strohn put it,
«the quantification of the expected economic effects both from the view-
point of executed measure and the fictive comparative standards depends
on such a deal of factors, that the spectrum of alternative decisions is

are totally useless for the dependent company, its minority associates and creditors, when-
ever they are not and they may not be realized in the practice» (Die zivilrechtliche Haftung
in der Unternehmensgruppe, 268, in: 11 «Zeitschrift fiir Unternehmens- und Gesellschafts-
recht» (1982), 244-275)

55 Vannertl, Carlo: «The problem of group regulation is matched as a problem of protect-
ing the self-interest («interesse sociale») of the individual subsidiary companies. In doing
so, it rests out of consideration that, from a certain intensity degree of the internal group
links on it becomes practically impossible to individualize the self-interest of the affili-
ated companies, and in any case to establish a causality linkage between subsidiary indi-
vidual damages and parent decisions» (Die Diskussion tiber die Konzerne und ihre Regelung
in Italien, 415, in: 18 «Zeitschrift fiir das gesamte Handelsrecht» (1989), 396-420); Lut-
TER, Marcus: «Many typical measures within a group of companies cannot, at least at first
sight, be qualified as “advantageous” or “detrimental”» (The Law of Group of Companies in
Europe — A Challenge for Jurisprudence, vol. I, 23, Forum Internationale, Kluwer, Deventer,
1983). KircHNER, Christian: «The group effect may not be grasped through a comparison
between the real status («Istzustand») of the subsidiary and the fictional status («fikitiven
Zustand») of its independence» (Okonomische Uberlegungen zum Konzernrecht, 233, in:
14 «Zeitschrift fiir Unternehmens- und Gesellschaftsrecht» (1985), 214-234). The imprac-
ticability of this type of comparison was also stressed by the US Supreme Court almost
one century ago, in the famous Deep Rock case: «it is impossible to recast Deep Rock Co's
history and experience so as to approximate what would be its financial condition at this
day had it been independently managed and had its affairs been conducted with an eye
single to its own interests» (Taylor v. Standard Gas & Elec. Co., 306 US (1939), at page 323).
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enormous»>6. Let us illustrate this with an example. Suppose that a par-
ent corporation, by using its power of direction, causes the management
of a subsidiary corporation to manufacture a certain risky product and to
export it to new geographical markets, granting access to the distribution
and advertising facilities of the group and the support of central market
prospecting services. The evaluation of the detrimental/beneficial nature
and magnitude of such business decision would depend on so many
unpredictable factors (both internal and external to the parent-subsidiary
relationship) that, theoretically, every future scenario is legitimate. It may
well happen that the subsidiary sales abroad contribute to raise its earn-
ings, in virtue of becoming a commercial success in terms of consumer
reaction in the host country or of the reduced production costs associated
with the freely bestowed access to group facilities. But it may well happen
that it proves to be a calamitous decision, by virtue of defective market
prospecting in the host country, of a subsequent entry of new competitors
in the same market segment which absorbed a significant market share,
or of an unexpected rise in production costs caused by a sudden bank-
ruptcy of the group affiliate responsible for the distribution, advertising
or sale facilities of the group operations in such particular geographical
area. Would such a cost-benefit prognosis be feasible, with any reasonable
degree of accuracy, then probably business activity would not be at all a
risky activity...57

56 Die Verfassung der AG im faktischen Konzern, 87, C. Heymanns, Koln, 1977.

57 HommELHOFF, Peter: «This is the consequence of the fact that a genuine risk is inherent to
the entrepreneurial activity in a free market economic system subordinated to law, since
its effects are only limitedly predictable» (Die Konzernleitungspflicht, 127, Carl Heymanns,
1982); Sura, Achim: «The efficiency of an business activity depends on a variety of fac-
tors which stay out of any control. The economic success of a business measure is deter-
mined by the excellence of the individual decision but as well by the «optional attitudes of
other actors». For instance, the success of a product in the market depends not only on its
quality but also of the receptivity of potential customers. Despite the use of all available
knowledge, the effects stemming from a decision still are significantly unpredictable. The
uncertainty of economic activity is thus one of its essential elements» (Fremdeinfluf! und
Abhdngigkeit im Aktienrecht, 60, Universitdtsverlag, Konstanz, 1981).
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2. The Duty of Direction
2.1. General Remarks

While the parent corporation is thus vested with a power of direction
over its subsidiaries, it is a matter of discussion whether it is also bounded
to a duty of direction.

The question is important, not only in regard of the general shape of
the regulation of the management of corporate groups, but also at the
level of the parent corporation itself, particularly concerning the rules on
the duties and liability of parent’s directors. Take the case of a company
holding a set of majority or controlling shareholdings in other companies.
If one considers that the board of directors of the controlling company
has a duty to fully implement the entrepreneurial prerogatives attached
to the stock ownership, submitting the cluster of controlled companies
to a economic unified management and exercising over them a power
of direction, then it could be held liable in case of omitting such com-
mon direction: namely, when it managed passively the controlling stock
ownership as merely a financial portfolio, and did not fully exploit its
economic and entrepreneurial potential>8. On the contrary, if one con-
siders that the board of directors enjoys of a freedom of choice regarding
the exercise of the rights attached to that intercorporate stock ownership,
then the creation of a unified management for the polycorporate network
and the subordination of affiliate companies to its actual direction would
merely amount to a mere option or possibility: of course, in that case, any
decision of not forming or conducting a groups of companies would not
entail, as a matter of principle, neither a breach of their statutory duties
nor a liability there from.59

58 The most proeminent supporter of such duty of direction is Peter HommeLHOFE, Die
Konzernleitungspflicht, 43ff., 165ff., Carl Heymanns, 1982. In a comparative perspective,
see ANTUNES, José, Os Direitos dos Socios da Sociedade-Mae na Formagdo e Direccdao dos Gru-
pos Societdrios, 144ff., UCP Editora, Porto, 1994; GircapO PErRANDONES, Pablo, La Empresa
de Grupo y el Derecho de Sociedades, 371ff., Comares, Valencia, 2002; ScHNEIDER, Uwe,
Konzernleitung als Rechtsproblem — Uberlegungen zu einem Konzernverfassungsrecht, 256, in:
«Betriebs-Berater» (1981), 249-259; Timm, Wolfram, Die Aktiengesellschaft als Konzernspitze.
Die Zustdindigkeitsordnung bei der Konzernbildung und Konzernumbildung, Carl Heymanns,
Koéln, 1980.

59 In this sense, though with some «nuances», Gotz, Heinz, Leitungssorgfalt und Leitun-
gskontrolle, 526ff., in: «Zeitschrift fiir Unternehmens- und Gesellschaftsrecht» (1998),
524-546; MuLserT, Peter, Aktiengesellschaft, Unternehmensgruppe und Kapitalmarkt, 28ff., 2th
ed., Beck, Miinchen, 1996; Fuentes Nanarro, Monica, Grupos de Sociedades y Proteccion de
Acreedores (Una Perspectiva Societaria), 131ff., Thomson/Civitas, Madrid, 2007.
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2.2. Content and Scope

There is probably not a single or unitary answer to the aforementioned
question.

In the case of legal groups (based on a contract of domination or a sim-
ilar legal instrument), where the parent corporation was given a broad and
lawful power of direction over the business affairs of the subsidiary, includ-
ing the right to issue instructions to the latter, it seems undisputed that the
board of directors of the parent should be also vested with an obligation to
direct the group as a whole as well as its constituent members. As a matter
of fact, as soon as an individual corporation (singlecorporate enterprise)
transforms itself into the parent corporation of a polycorporate enterprise,
the common rights and duties of the members of its board of directors
also suffer a transformation, becoming then «multidimensional»: in the
same way that the director of a single corporation is expected to manage
with diligence and care the corporate business, so it does the director of a
parent corporation, who is bound to an orderly and diligent management
of the group as a whole («ordnungsmaifiige Konzernleitung»)60. Moreover,
since the parent corporation assumes the default risk of each one of its
subsidiaries (thanks to its duty to assume all net annual losses of the for-
mer or even to its exposure to a joint liability for its debts), it is likely that
group top-management will be forced to exert a close control and moni-
toring over all subsidiary affairs as a way to prevent unexpected financial
burdens or costs.6!

The situation may be different in the other cases. It seems growingly
accepted that the board of directors of a company holding a majority or
controlling shareholding is bound to fully exploit the economic and entre-
preneurial potential attached to that equity participation in the controlled

60 Cf. § 309-1 of German «Aktiengesetz», art. 504-1 of CSC. Cf. ANTUNES, José, Os Grupos
de Sociedades — Estrutura e Organizagdo Juridica da Empresa Plurissocietdria, 748, Almedina,
Coimbra, 2002; KunimanN, Jens/Annis, Erik, Konzernrecht, 310, Beck, Miinchen, 2001; Gir-
GADO PERANDONES, Pablo, La Responsabilidad de la Sociedad Matriz y de los Administradores en
una Empresa de Grupo, 148, Marcial Pons, Madrid/Barcelona, 2002.

61 Nevertheless, one should take into account that such duty of direction of the parent
corporation by no means implies a duty of issuing instructions to the management of the
subsidiary corporation: as a matter of fact, it is up to the group headquarters to decide
whether to direct tightly the group subsidiaries, instructing them as if they were mere cor-
porate divisions or branches, or to direct them at arm’s length, omitting any intervention
at their daily management. In other words, one may not confuse the «duty of direction»
with an hypothetical «duty to issue instructions».
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company®2. However, it is rather doubtful whether one could jump from
here to conclude that directors are obliged to submit the controlled com-
pany to a unified management, forming thereby a group. As a matter of
fact, also in a comparative perspective, it seems to exist a clear distinction
between «control» and «unified management» - and there is no imposi-
tion whatsoever to a controlling company, which holds the majority of the
voting capital or any other type of control linkage (e.g., personal unions,
contracts), to upgrade its relationship with the controlled company, by
forming with it a group. Therefore, while being obliged to make use of
the economic potential associated to its portfolio of intercorporate stock
ownerships, it is up to the board of directors of the controlling company
to decide whether or not to submit the controlled company to its actual
power of direction, as well as to freely choose its scope and intensity
degree.63

III. THE SUPERVISION OF CORPORATE GROUPS

The governance of corporate groups is not only about the management
(«Leitungy», «direction», «<amministrazione», «direccion»): it also concerns
to the supervision («(Iberwachung», «surveillance», «controllo», «vigilan-
cia») of the polycorporate enterprise. While the management relates to
settlement and implementation of the general business structure, strategy,
goals of the group, the supervision relates to the control and auditing of
the overall group business activity and performance, namely aiming to
ensure that they are in line with the said planned managerial goals and
targets. Although being traditionally neglected, the supervision of groups
is becoming increasingly important nowadays both in practice and law,
having two major dimensions: there is an internal supervision — in the sense
of a supervision that is carried out by the board of directors of the parent
corporation itself (1.) - and external supervision — which is attributed to
other organs of the parent corporation, namely, its supervisory organs/
bodies and shareholders (2.).

62 LuTTER, Marcus, Zur Binnenstruktur des Konzerns, 357, in: «Festschrift fiir Harry Wester-
mann», 347-368, Miiller, Karlsruhe, 1974.

63 See ANTUNES, José, Os Direitos dos Sdcios da Sociedade-Mae na Formacdo e Direc¢do dos
Grupos Societdrios, 149ff., UCP Editora, Porto, 1994; Fuentes NaHarro, Ménica, Grupos de
Sociedades y Proteccion de Acreedores (Una Perspectiva Societaria), 131ff., Thomson/Civitas,
Madrid, 2007; KorpensTEINER, Hans-Georg, Kilner Kommentar zum Aktiengesetz, Band 6,
309, 3rded., Carl Heymanns, Koln, 2004..
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1. The Internal Supervision
1.1. General Remarks

To start with, the board of directors of the parent corporation, as the
organ responsible for the unified management of the group, is entrusted
with a general power and duty of supervision of the activity of the group as
an economic and entrepreneurial unity. As already mentioned above, uni-
fied management requires the centralization at the parent corporation of a
minimum or vital core of strategic managerial tasks: amongst those funda-
mental responsibilities, both economic and legal literature include usually
the general supervision over the execution of the business policy, goals
and strategy of the group by each subsidiary corporation as well as the
assessment of its individual performance and contribution to the group
activity, stability, and turnover.64

There seems to be thus a major difference between these «twin» or par-
allel powers in which is simultaneously vested the board of directors of
the parent corporation - the power of direction and the power of supervi-
sion of the group. Whereas that board may freely decide if they control
tightly the subsidiary affairs or grant instead subsidiary managers with a
full managerial autonomy; it is obliged in any case to exercise a close super-
vision and monitoring over the group and each of its constituent mem-
bers65. It is well-known that, according to the traditional statutory model,
«the business affairs of the corporation shall be managed by or under the
direction, and subjected to oversight, of its board of directors» (§ 8.01(b)
of the US «Model Business Corporation Act») or «the executive board has
to manage the company under its own responsibility» and «with the care
of an orderly and diligent manager» (§§ 76 and 93 of German «Aktieng-

64 See ScuerrLir, Eberhard, Konzernmanagement, 84, 2nd ed., Vahlen, Miinchen, 2005;
ScuerrLer, Eberhard, Controlling auf Konzernebene, in: Jacob, H. (Hrsg.), «Controlling
und Finanzplannung als Fithrungsinstrumente», 19-32, Gabler, Wiesbaden, 1980. Also
Christof SchuiLre: «The management of the group is the coordination, assistance and con-
trol of the affiliate companies to reach the group’s aims at the best possible rate» (Beteili-
gungskontrolling — Grundlagen, Strategische Allianzen und Akquisitionen, Erfahrungsberichte, 10,
Gabler, Wiesbaden, 1994).

65 Kriecer, Gerd: «According to the dominant opinion, the executive board of the parent
corporation may adopt a strongly decentralized group management. However, it must
irrefutably exercise a continuing group supervision, which consists mainly in a duty to
implement an adequate group organisation and a controlling system» (Konzernrecht des
Aktiengesetz, 965, in: «Miinchener Handbuch des Gesellschaftsrecht», Band 4, 897-1166,
2nd ed., Beck, Miinchen, 1999).
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esetz»). From the moment on that a singlecorporate enterprise has cho-
sen to organize and conduct its business operations through a cluster of
various separate and affiliate corporations to which are allocated different
parts of a unitary patrimony, the board of directors is forced to assess and
evaluate the performance of each individual subsidiary as the only way to
ensure the best overall return for the parent corporation patrimony and
resources: thus, in the words of Detlef Kleindieck, «this supervision task is
a fundamental and unconditional part of the general duty of the board of
directors to an orderly (group) management».66

1.2. Content

The execution of this crucial supervisory task of the board of directors
implies the creation and development of an appropriate organization, pro-
cedures and mechanisms aiming at a sound and correct management of
the polycorporate enterprise, designed to ensure that the management of
each constituent member is consistent with the goals of the group (internal
control system) and to identify, measure, monitor and deal with its main
risks (management risk system).

The relevance of internal control systems and management risk systems
for corporate governance was traditionally underestimated, being consid-
ered as burdensome and merely supportive of the accounting audit. How-
ever, after the wave of high-profile scandals with large corporate groups in
the United States of America and Europe since the beginning of 2000 (e.g.
Enron, Worldcom, Artur Anderson, Parmalat, Société Générale) and the
recent world financial crisis of 2008 (e.g. Lehmann Brothers, Fannie May,
Freddy Mac), the adoption of these mechanisms have become not only
an important piece of the governance structure of polycorporate enter-
prises but also a condition to restore public confidence on their sound
business practices. However, in a comparative perspective, there are still
different approaches and degrees of development concerning the enforce-

66 Konzernstrukturen und Corporate Governance: Leitung und Uberwachung in dezentral organ-
isierten Unternehmensverbund, 581, in: Hommelhoff, Peter/ Hopt, Klaus/ Werder, Alex von
(Hrsg.), <Handbuch Corporate Governance», 571-603, Schiffer/ Poeschel, Stuttgart, 2003.
Also Johannes Semier: «The permanent monitoring of the life of the enterprise group is an
element of the fundamental managerial tasks of the executive board (of the parent corpo-
ration)» (Die interne Uberwachung in einer Holding, 175, in: Lutter, Marcus (Hrsg.), «<Holding
Handbuch», 175-226, 4th ed., V. Otto Schmidt, Kéln, 2004); Heinz Gorz, Leitungssorgfalt
und Leitungskontrolle, 527, in: «Zeitschrift fur Unternehmens- und Gesellschaftsrecht»
(1998), 524-546.
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ment of those mechanisms on group supervision. The first major step,
of statutory nature, was given in the US with the well-known Sarbanes
Oxley Act of 2002, which requires mandatorily corporations to launch and
maintain an adequate internal control system (section 404) and estab-
lishes the responsibility of the Chief Executive Officer and Chief Financial
Officer to certify its existence and effectiveness (section 302)67: this would
mean that the board of directors of the parent corporation, in particular
their CEO and CFO, are required to monitor all relevant control activities
within the perimeter of the group, including those existing at a subsid-
iary level68. With the background impulse of a few EU directives and rec-
ommendations®, also European countries are clearly following a similar
path, although by different regulatory strategies. In some countries, the
need for appropriate internal control and risk management systems as an

67 Likewise, the US «Model Business Corporation Act» provides that «in the case of a pub-
lic corporation, the board’s oversight responsibilities include attention to: (...) (2) major
risks to which the corporation is or may be exposed; (...) (6) the effectiveness of the corpo-
rations’ internal controls» (Committee on Corporate Laws, Model Business Corporation Act
Annotated, Chap. 8, 8-3, American Bar Association, 2008).

68 These mandatory requirements are often criticized as expensive and cumbersome,
especially for large multinational corporate groups with a decentralized organization.
Usually, the parent corporation received reporting packages from their subsidiaries which
were used to consolidate the group financial information. The compliance with the new
requirements, by entailing also appropriate levels of monitoring and review at the sub-
sidiary level, may imply visiting several locations, sending a delegated representative (e.g.
internal audit of the parent corporation), or reviewing centrally the evidence of effective
design and operation (cf. DELOITTE, Sarbanes-Oxley Section 404: Compliance Challenges for
Foreign Private Issuers, 4, New York, 2005). To a general review, see HeLtwic, Hans-Jiirgen,
The US Concept of Corporate Governance under the Sarbanes-Oxley Act of 2002 and its Effects in
Europe, in: «<European Company and Financial Law Review» (2007), 417-433.

69 Unlike the US rule-based approach, the EU adopted a number of directives and recom-
mendations on internal control and risk management which are more based in general
principles. Thus, the Transparency Directive of 2004 required corporations to include in
its annual report «a description of its principal risks and uncertainties» (art. 4-2-c of Direc-
tive 2004/109/EC); the amendment of the 7th Directive on Consolidated Accounts intro-
duced in 2006 establishes that the consolidated annual report must include «a description
of the main features of the group’s internal control and risk management systems in rela-
tion to the process for preparing consolidated accounts» (art. 2-2 of Directive 2006/46/
EC); and the Commission Recommendation 2005/162/CE, on independent directors and
audit committees, states that this committees should assist the board «to review at least
annually the internal control and risk management systems, with a view to ensuring that
the main risks (including those related to compliance with existing legislation and reg-
ulations) are properly identified, managed and disclosed» (art. 4-2). For a comparison
between the US and EU approaches, see ELst, Christoph/ DaELEN, Marijn, Risk Management
in European and American Corporate Law, ECGI Working Paper, 2009.
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integrant part of the governance structure of the group and of the respon-
sibility of the parent’s directors was expressly consecrated by the law. Take,
for instance, the case of Germany - where «the executive board has to
establish the appropriate measures, in particular to implement an internal
monitoring system, whereas endangering developments to the continuity
of the enterprise may be early detected» (§ 91-2 of «Aktiengesetz»)70 —, of
Austria — where the «executive board has to ensure that an accounting and
an internal control system is established corresponding to the enterprise
demands» (§ 82 of «Aktiengesetz»)7! —, and of France — where the Chair-
man of the Board of Directors of listed companies «gives an account (...)
on the internal control procedures that the company implemented» (art.
225.37 of «Code de Commerce»)72. According to German, Austrian and
French doctrine, those legal provisions apply indistinctly to both single
corporations and corporate groups: in the latter case, it creates to the exec-
utive directors of the parent corporation a duty to design and set up a
monitoring system for the polycorporate enterprise as a whole?73. In other
countries, despite the lack of similar legal rules, parent corporations are
also complying with such requirements following the recommendations

70 The original reads as follows: «Der Vorstand hat geeignete Mafinahmen zu treffen,
insbesondere ein Uberwachungssystem einzurichten, damit den Fortbestand der Gesell-
schaft gefihrdende Entwicklungen frith erkannt warden».

71 The original reads as follows: «Der Vorstand hat dafiir zu sorgen, dafd ein Rechnung-
swesen und ein internes Kontrollsystem gefithrt werden, die den Anforderungen des
Unternehmens entsprechen».

72 The original reads as follows: «Dans les sociétés dont les titres financiers sont admis
aux négociations sur un marché réglementé, le président du conseil d’administration rend
compte, dans un rapport joint au rapport mentionné aux articles L225-100 et L225-102,
de la composition, des conditions de préparation et d’organisation des travaux du conseil,
ainsi que des procédures de contrdle interne et de gestion des risques mises en place par
la société (...)».

73 HoMMELHOFF, Peter/ MatTHEUS, Daniela, Risikomanagement im Konzern — Ein Problemaufriss,
222, in: 52 «Betriebswirtschaftliche Forschung und Praxis» (2000), 217-230; Losse, Marc,
Unternehmenskontrolle im Konzern — Die Kontrollaufgaben von Vorstand, Geschiftsfiihrer und
Aufsichtsrat, 197ff., Recht und Wirtschaft, Heidelberg, 2003. To Austrian law, see also
Susanne Katss: «The implementation of an internal control system (ICS) is not restricted to
the single company; also groups of companies must ensure that the necessary measures to
the overall group direction and supervision are implemented» (Das interne Kontrollsysteme
(IKS) als Angelpunkt der Corporate Governance in Kapitalgesellschaften, in: «Festschrift fir
Heinz Krejci», 699-720, Verlag Osterreich, Wien, 2001). To French law, see AUTORITE DEs
MarcHes FiNanciers: «In the case of a group, the parent company ensure that internal
control systems exist within its subsidiaries. These systems should be aligned with their
own individual characteristics and to the relationship existing between the parent and
subsidiaries companies» (Internal Control System: Reference Framework, 7, Paris, 2007).
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contained in a growing number of «Corporate Governance Codes». This
is the case, for instance, of United Kingdom, where the «Combined Code
on Corporate Governance» (revised 2008) states that «the board should
maintain a sound system of internal control to safeguard shareholder’s
investment and the company’s assets» (principle C.2.): according to the
Financial Reporting Council, this principle on internal control system
should also apply to groups of companies, case in which «references to
«company» should be taken as referring to the group of which the report-
ing company is the parent company» and «the review of effectiveness of
internal control and the report to shareholders should be from the per-
spective of the group as a whole».74

Internal control systems are usually conceived as the organizational
framework designed to ensure that a company achieves its business goals
in several layers (effectiveness of operations, reliability of financial report-
ing, compliance with laws and regulations) and through several key instru-
ments (control environment, risk management, information and commu-
nication, control activities, monitoring)75. Like in the case of individual
corporation, it is up to board of directors of the parent company to estab-
lish and to maintain an internal control system in a group scale, that is, to
provide for an adequate set of organizational rules, procedures and struc-
tures aiming to ensure that general business goals of the polycorporate
enterprise are met also at the level of the subsidiary corporations: among
other aspects, this would mean that the parent’s board develops an orga-
nizational framework where the units of internal control at subsidiary
level are coordinated and centralized at parental level. This group internal
control framework shall contribute to the safeguard of group assets, the
efficient use of group resources, the reliability of consolidated (internal
and external) reporting, and the compliance with general business laws
(including detection and prevention of frauds). Concerning its instru-
ments or components, the board of directors of the parent corporation
displays a paramount role, by setting the tone for the entire group (control
environment), establishing a system for identifying, analyzing and deal-
ing with relevant risks (risk management), ensuring the dissemination of
information throughout the group with respect to internal control in a

74 Financial Reporting Council, Internal Control: Revised Guidance for Directors on the Com-
bined Code, 5, London, 2005.

75 Given the variety of definitions of internal control, I adopt here the so-called «COSO
Internal Control-Integrated Framework», the most widely-used framework in this topic.
Cf. Committee of Sponsoring Organizations (Treadway Commission), Internal Control-
Integrated Framework, 1992.
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top-down and down-top approach (information and communication),
launching procedures aiming to guarantee that guidelines are carried out
at the subsidiary level (control activities), and reviewing continuously
the performance of internal control systems of subsidiaries themselves
(monitoring).76

A particularly important dimension of internal control relates to the
risk management system at a group level. Risk is an ever present aspect of busi-
ness enterprises’?: like a single corporation, a corporate group is subjected
to several risks which may threaten the achievement of its strategic and
business goals?8. It is thus vital that the board of directors of the parent
corporation establishes an adequate organizational polycorporate frame-
work aiming at the identification, measurement, monitoring and handling
of such risks: the cycle of this risk management system involves the identi-
fication of the types and sources of risks (which can be of external or inter-
nal nature, e.g., terrorism, ecological catastrophes, technological changes,
inflation, social or economic crisis, currency or credit risks, default or
liability risks of subsidiaries, investment risks, etc.), the analysis and mea-
surement of its impact (since they may have a negative but also a positive
outcome to the overall group performance), the responses or strategies to
deal with them (avoidance, reduction, insurance, contingency plans) and
the adequate reporting and oversight of the whole system. Shortly, group
risk management enables the parent corporation to deal effectively with

76 Ricuter, Hermann, Konzern-Controlling, in: Reichmann, Thomas (Hrgs.), «Controlling
mit Kennzahlen und Management-Tools», 733-834, 7th ed., Vahlen, Miinchen, 2006;
ScuerrLer, Eberhard, Controlling auf Konzernebene, in: Jacob, H. (Hrsg.), «Controlling und
Finanzplannung als Fithrungsinstrumente», 19-32, Gabler, Wiesbaden, 1980; SEMLER,
Johannes, Die interne Uberwachung in einer Holding, 213ff., in: Lutter, Marcus (Hrsg.),
«Holding Handbuch», 175-226, 4th ed., V. Otto Schmidt, K6ln, 2004.

77 There is no generally accepted notion of risk: risk is often defined as identifiable and
measurable events which reduce the likelihood of achieving the business objectives of an
enterprise organization: any other type of event which are identifiable but not measurable
are considered to be mere uncertainties. Cf. Knigut, Frank, Risk, Uncertainty and Profit, 19,
Cosimo, New York, 2005 (the original work dates from 1921).

78 CHol, Jay/ Powers, Michaels, Global Risk Management: Concepts and Strategies, 3, in: AAVV,
«Global Risk Management», 3-5, Elsevier Science, Oxford, 2002. See also Bavyram, Murat,
Risikomanagement im internationalen Konzern: Grundlagen und Risikomanagementsysteme, Ver-
lag Dr. Miiller, 2007; KajtiTer, Peter, Risikomanagement im Konzern, Vahlen, Miinchen, 2010;
PreussNER, Joachim/ BEcker, Florian, Ausgestaltung von Risikomanagementsystemen durch die
Geschdftsleitung, 847, in: 47 «Neue Zeitschrift fiir Gesellschaftsrecht» (2002), 846-851.
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real or potential events that can display an adverse effect in the polycorpo-
rate network.79

2. External Supervision
2.1. General Remarks

One of the most remarking developments of Corporation Law in nowa-
days relates to the reinforcement of monitoring and control of the manage-
ment of corporations. While the law states that executive directors (agents)
manage the corporate business affairs on behalf of its shareholders (prin-
cipals), the practice of large corporations shows that shareholders are usu-
ally unable to closely monitor directors: a major task of modern corporate
governance has thus become to fill the gaps between agents and principals,
through a variety of ways (e.g., increase of the number of available legal
models of governance, enlargement of powers of supervisory bodies, quali-
fication and independency of its members, etc.). As Klaus Hopt and Patrick
Leyers put it, «efficient internal control of management and auditing by the
supervisory board or the responsible board committee is indispensable».80

This general movement is obviously also relevant for the case of the
governance of corporate groups. In the same way that the board of direc-
tors of the parent corporation is paramount for group management
(and internal supervision), also the organs/ bodies of the parent that are
responsible for monitoring the board of directors play a decisive role for
the (external) supervision of the group as a whole. In a secondary level, an
external supervision function may also be carried out by shareholders, by
external auditors, and by regulatory agencies.

2.2. Content

It is obviously out of the scope of the present article to pinpoint all
the possible organic powers and duties of the supervisory organs/bodies/
members of the parent corporation in relation to the management of the
group. Therefore, let me illustrate this latter supervisory dimension with

79 Other devices commonly used to cope with risk include the transfer of risk to third
parties (e.g., credit derivatives), sharing risks, and withdrawal from unacceptably risky
activities.

80 Board Models in Europe — Recent Developments of Internal Corporate Governance Structures in
Germany, the United Kingdom, France, and Italy, 3, ECGI Working Paper n° 18/2004.
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just a few examples taken in the main legal corporate governance models
or structures existing in a comparative perspective.

In the one-tier board model, which is traditional in the United States of
America and United Kingdom but which is now being also adopted by
several European legal orders (e.g. Portugal, Italy) and recommended in
many others by corporate governance codes (e.g. Spain, France, Nether-
lands, Belgium), the audit committee, composed on non-executive direc-
tors, plays a key-role in monitoring and controlling the group manage-
ment. As a matter of fact, in most of those legal orders, the general powers
of internal control in which has been vested the audit committee («comité
des comptes», «comité de auditoria», «comittato di controllo sulla ges-
tione», «comissao de auditoria») are extended to the group as a whole:
for instance, in Spain, the «Unified Code on Good Corporate Governance
of Listed Companies» of 2006, after attributing to the audit committee
(»comité de auditoria») the role of supervising the proper operation of
internal reporting and control systems (Recommend. 47), recognizes
expressly that this role is applicable to «the company and, where appro-
priate, the group» (Recommend. 50, 1, a))8!; in France, the «Corporate
Governance Code of Listed Companies» of 2008, after proposing a similar
corporate committee («comité des comptes»), also refers that «the com-
mittee should review the consolidation scope, and if applicable, the rea-
sons for excluding certain companies» (Recommend. 14.3.2)82. In fact,
this polycorporate scope of the audit committee’s role is nothing but the
logical consequence of the instrumentality linkage with the sphere of pow-
ers of the board of directors: if (executive) directors of the parent company
are responsible for the management of the group as a whole, so their non-
-executive colleagues are to oversight their performance, by ensuring thus
it amounts to a sound and proper group management.

In the case of the so-called two-tier model, which was fashioned in
Germany but is also being adopted in other European jurisdictions with

81 «Que corresponda al comité de auditoria: 1° En relacién con los sistemas de informa-
cion y control interno: a) supervisar el proceso de elaboracion y la integridad de la infor-
macién financeira relativa a la sociedad y, en su caso, al grupo (...)» (Comisiéon Nacional
del Mercado de Valores (CNMV), «Cédigo Unificado de Buen Gobierno de las Sociedades
Cotizadas», 19 and 45). Cf. also FErRNANDEZ DE La GANDARA, Luis, Las Comisiones de Supervi-
sidn y Control del Consejo de Administracion, especially 224ff.,, in: «Comentarios a las Reco-
mendaciones del Cédigo Unificado de Buen Gobierno», 219-239, Thomson/ Aranzadi,
Navarra, 2007.

82 «Le comité doit examiner le périmetre des sociétés consolidées et, le cas échéant, les
raisons pour lesquelles des sociétés n'y seraient pas incluses» (AFEP/ MEDEF, «Code de
Gouvernement d'Entreprise des Sociétés Cotées», 19).
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some adaptations (e.g., Netherlands, France, Portugal, Italy), the super-
visory board («Aufsichtrat», «conseil de surveillance», «consiglio di sor-
veglianza», «raad von commissarissen», «conselho geral e de supervisao»)
is also entrusted with important powers concerning the supervision of
corporate groups. To start with, it is generally accepted that the role of
the supervisory board of the parent corporation has a sort of polycorpo-
rate range («konzernweiten Uberwachungsaufgabe»83). By being respon-
sible to control the management of the corporation (e.g., § 111-1 of Ger-
man «Aktiengesetz», art. L.225-68-2 of French «Code de Commerce», art.
2409-terdecies, ) of Italian «Codice Civile»), in case of corporate groups,
the supervisory board is thus compelled to ensure that the executive board
has performed an orderly and diligent management of the group as a
whole84. It should be noticed, however, that the controlling role of the
supervisory board of the parent corporation confines itself exclusively to
monitoring its own executive board, and not the executive boards of sub-
sidiary corporations8>. Moreover, this multidimensional range has been
reinforced by several other legal mechanisms: this is clearly the case of
those legal norms which allow articles of association or the board itself to
require the previous approval or authorization of the supervisory board
to specific types of managerial decisions or transactions (e.g., § 111-4 of
«Aktiengesetz», art. L.225-86 of «Code de Commerce», art. 2409-terdecies,
f)bis of «Codice Civile», art. 442 of CSC). While it is clear that the super-
visory board cannot directly become involved in managing the group,
the doctrine often includes in the scope of this «reserve of authorization»
(«Zustimmungsvorbehalt») those strategic decisions or measures which
fundamentally change the asset, financial or earnings situations of the
polycorporate group or even of certain concrete subsidiary corporations.86

83 KRrIECER, Gerd, Die externe Uberwachung in der Holding, 229, in: Lutter, Marcus (Hrsg.),
«Holding Handbuch», 227-266, 4th ed., V. Otto Schmidt, Kéln, 2004.

84 HorrmANN-BECKING, Michael, Aufsichtsrat im Konzern, 331, in: 159 «Zeitschrift fiir das
gesamte Handels- und Wirtschaftsrecht» (1995), 325-345; Lurter, Marcus/ KrieGer, Gerd,
Rechte und Pflichten des Aufsichtsrats, 5th ed., V. Otto Schmidt, Koln, 2008.

85 Ramm, Melanie, Die Position des Aufsichtsrats des herrschenden Unternehmen im mehrstufi-
gen Konzern, 117ff., Josef Eul Verlag, Ké6ln, 2002.

86 HorrmANN-BECKING, Michael, Aufsichtsrat im Konzern, 339ff., in: 159 «Zeitschrift fiir das
gesamte Handels- und Wirtschaftsrecht» (1995), 325-345; Losse, Marc, Unternehmenskon-
trolle im Konzern — Die Kontrollaufgaben von Vorstand, Geschdftsfiihrer und Aufsichtsrat, 305ff.,
Recht und Wirtschaft, Heidelberg, 2003; Kriecer, Gerd, Die externe Uberwachung in der
Holding, 2491f., in: Lutter, Marcus (Hrsg.), «<Holding Handbuch», 227-266, 4th ed., V. Otto
Schmidt, Koln, 2004.
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Resumo: O problema da alternativa
entre a nulidade e a inexisténcia de
deliberacoes sociais permanece con-
troverso na doutrina e na jurispru-
déncia. Trata-se, todavia, de questao
essencialmente semantica, cuja chave
deve ser achada no plano normativo.

AsstraCT: The question of nullity vs.
inexistence of shareholder resolu-
tions remains a controversial one in
legal literature and jurisprudence. It
is however, we believe, essentially a
question of semantics, to be solved
at the normative level.

FILIPE CASSIANO DOS SANTOS*
HUGO DUARTE FONSECA**

Inexisténcia e nulidade de deliberacoes sociais

1. Introducao

A inexisténcia (juridica) de deliberacoes sociais é tema merecedor,
desde ha muito, da aten¢ao da doutrina societarista, pese embora o seu
tratamento tenha recentemente perdido vigor, pelas razdes que adiante se
evidenciarao.

Cremos, todavia, que continuam a justificar-se algumas precisoes a este
respeito, ja que os casos que vao sendo submetidos a apreciacao dos tri-
bunais vao revelando nio estarem ainda completamente dissipadas algu-
mas questoes que se erguem em torno deste assunto, e que é cabida a sua
discussao no plano cientifico, a partir justamente dos casos que vao sendo
decididos.

Isto mesmo justifica, de resto, que nos sirvamos de uma hipdtese pra-
tica, a fim de que seja conferida maior concretude as breves reflexdes a
empreender. A hipotese é a de uma deliberagao tomada por s6cios de uma
sociedade, sem prévia convocacido, mas com invocacao da qualidade de
socios unicos, tendo sido elaborada acta e levada a registo a deliberagao
tomada; mas outros sujeitos alegam que a assembleia nao foi realmente
universal, por eles proprios terem a qualidade de sécios - e sustentam,
precisamente, a inexisténcia da deliberacao em causa. No imediato, em
questao estd, pois, saber se a deliberacao foi ou nao tomada por todos
0s sOcios — sO assim se saberd em definitivo se a deliberacao foi ou nao
validamente tomada. No entanto, atenta a finalidade das nossas indaga-
¢Oes, vamos pressupor que havia efectivamente sécios que nao estiveram
na assembleia e centrar as nossas atengdes sobre o tratamento juridico a
que fica sujeita uma delibera¢ao tomada nessas circunstancias.
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Faculdade de Direito
da Universidade
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Antes de prosseguirmos, importa ter presente o Acérdao proferido, em
19/05/2010, pelo Tribunal da Relacao do Portol!, o qual reconheceu, no
caso que julgou, a inexisténcia de uma deliberagao social.

2. Questoes Relevantes

Perante os contornos do caso dados como assentes, impoe-se-nos que
analisemos trés questoes essenciais:

1) Desde logo, urge aquilatar — assumindo que é possivel afirmar que
ha deliberagdes sociais inexistentes (qualquer que seja o sentido a
dar a tal afirmagio) - se o caso julgado pelo Acérdao da Relagao
do Porto, em 19/05/2010, possui suficientes afinidades com o caso
que figuramos, em termos de se poder afirmar que, se a deliberacao
examinada pela Relagao do Porto foi julgada inexistente, entao tam-
bém as deliberagcdes tomadas no exemplo que figurimos deveriam
ser objecto do mesmo juizo - isto é, ser consideradas, também elas,
inexistentes.

2) Depois, hd que averiguar - independentemente daquela hipotética
afinidade - se é possivel (e, nesta hipotese, em que circunstiancias
e com due sentido) que uma deliberacao social seja considerada
inexistente e, mais concretamente, se uma deliberacao tomada em
assembleia ndo convocada podera ser reputada de inexistente.

3) Finalmente, importa determinar qual o destino que caberia a uma deli-
beracdao tomada nas circunstancias que figurdmos — serd ela nula ou,
antes, inexistente?

3. Contraste entre o caso julgado pela Relacao do Porto e o caso eleito
para reflexdo — A nao realiza¢ao de reuniao de sécios

O primeiro ponto merecedor de abordagem desvia-nos, num primeiro
momento, das questoes que, ao sabor de uma sa metddica, deveriam ser
inicialmente afrontadas no presente texto: em sintese, o problema de saber
qual o sentido da afirmacao de que ha deliberacdes sociais inexistentes e,
por fim, a determinagao do ambito dessa (eventual) categoria.

No entanto, o prévio exame do caso apreciado pelo Acérdao da Rela-
¢ao do Porto, sobretudo quando comparado com o caso que escolhemos

1 Cfr. www.dgsi.pt (tb. em www.trp.pt/jurisprudenciacivel/civel_295/08.1tboaz.p1.html).
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como hipétese pratica, contribui inegavelmente para uma delimitacao e

compreensdo preliminares da questao da inexisténcia de deliberagoes sociais.
Com efeito, a simples anilise da factualidade sobre a qual decidiu o

Tribunal da Relacao do Porto, em 2010, revela dois dados essenciais:

a) No caso sobre o qual se pronunciou o mencionado Acérdao, ndo
houve efectiva reunido de sécios ou, o que é o mesmo, ndo teve lugar
aquela reunido (nem, tao-pouco, se deu a assuncao de votacao por
escrito, a outra modalidade de deliberacao, alternativa a reuniao dos
socios, admitida pela legislacao societaria: v. os arts. 53.° e 54.°
do CSC). Na verdade, de entre a factualidade apurada, sublinha-
-se que a acta que documenta a alegada reuniao foi mandada
escrever a entao técnica oficial de contas da sociedade e que nem
no dia nela mencionado (nem em qualquer outro) se realizou
uma reunido da assembleia de sécios correspondente a tal acta;

b) No caso que a Relagdao do Porto julgou, a acta imputa a um socio
um comportamento que ele ndo praticou em ordem a constitui¢ao
da assembleia. Mais concretamente, a acta atesta que um sécio deu
0 seu assentimento a que a assembleia se realizasse — assentimento
que o socio ndo deu realmente, havendo, pois, também por isso,
que afirmar que n3o teve lugar a assembleia que a acta documentou.

Diferentemente, no caso que escolhemos para anilise, ndo s6 houve
efectiva reunido de socios (aquela que se documentou na acta), com expressa
assungdo da assembleia e imputagdo das decisdes a sociedade, como nao se
imputou a qualquer sécio um comportamento nao tido em ordem a rea-
lizacao da assembleia.

Nao existe, portanto, falsidade da acta, no que respeita a realizacao da
assembleia ou aos sécios que nela participaram.

A questao, no caso da hipotética sociedade, reconduz-se simplesmente
a saber se 0s sOcios que participaram na assembleia sao realmente os tini-
cos socios da sociedade - questao cujo aferimento ndo podia lograr-se
unicamente em face da acta e cuja determinacao reclamava decisdo judi-
cial em processo declarativo préprio, mas que, a ter resposta afirmativa,
levara inevitavelmente a concluir pela validade da deliberacao tomada (a
nao padecer ela, naturalmente, de outros vicios que nao a alegada falta de
universalidade).

Em suma: mesmo que houvesse que aceitar que a assembleia da socie-
dade figurada nao teve a presenca de todos os sdcios, sempre é inquestio-
navel, e ndo pode ser juridicamente indiferente, que a reunido de sécios
documentada em acta se realizou efectivamente, ainda que, nessa hipotese,
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com a nao verificacdo do pressuposto de validade das delibera¢oes toma-
das (a existéncia de regular convocagdo ou o seu suceddneo, isto é, a presenga
e 0 acordo de todos os socios, nos termos prescritos pelo art. 54.° do CSC)2.

Assim sendo, resta apenas concluir que sao significativas e manifestas
as diferencas que intercedem entre os dois casos, mormente no que tange
a real realizacdo, ou ndo, da reunido que se documentou em acta. Tudo,
vale a pena sublinhé-lo, corroborando a inexisténcia de um paralelismo
ou de uma semelhanca minimas que possam fundamentar uma extensao
do juizo feito pela Relagao do Porto (na espécie por si julgada) a delibera-
¢ao aprovada em assembleia realizada nas circunstancias que figurdimos.

Por fim, sublinhe-se que o caso submetido a Relagdo do Porto tem afi-
nidade com o caso, mais grave, de sujeitos que nao sao sécios e realizam
reunidao, que documentam, como se se tratasse de uma assembleia de certa
sociedade - ai, o caso é de inexisténcia de assembleia daquela sociedade e,
por isso, de deliberacoes, pois que os elementos de imputagao nao existem
de todo.

4. Inexisténcia de deliberacao, deliberacoes inexistentes e falta de con-
vocacao da assembleia

A) A questao da inexisténcia de deliberagoes sociais

I - A nosso ver, consagrar ou nao, de modo auténomo, uma categoria
de deliberages sociais inexistentes revela-se, no essencial, questao eminen-
temente semantica, cuja dilucidagdo decisiva ha que achar no dominio
normativo.

IT - Na verdade, o sentido for¢oso que cabera a tal categoria serd o de
afirmar a inexisténcia como sanc¢ao para determinado vicio ou vicios (des-
conformidades com a lei) de uma deliberagao da assembleia de sécios.

III - Ora, é inegavel que, em bom rigor, se um acto é uma deliberagao
inexistente tal significa que esse acto nao é realmente uma deliberagao: é
uma ndo-deliberagdo, ou seja, trata-se de um acto que ndo ascende (digamo-lo
assim, com vista a ilustrar o plano de imputagio a sociedade) a condicao
minima para ser considerado uma deliberagao, ainda que viciada.

A esta luz, revela-se, pois, de sentido e utilidade duvidosos sustentar
que um acto é uma deliberacao a que cabe a sancao da inexisténcia.

2 Com a consequéncia de, entdo, se ter realizado assembleia ndao convocada e de as deli-
beragdes ai tomadas serem nulas, nos termos expressos pela alinea a) do n.° 1 do art. 56.°
do CSC.
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IV - Sucede que, em boa verdade, este modo de ver as coisas nao
diverge em muito da afirmagao por parte de alguns autores de que certas
deliberacoes sociais sao inexistentes.

Com efeito, se verificarmos os actos aos quais, segundo a doutrina,
cabe tal sanc¢ao, constata-se que, para ld de casos a que hoje cabe expres-
samente, segundo a lei, a nulidade, sio apontados justamente casos em
que em causa esta precisamente a ndo existéncia real e concreta de reunido
dos sdcios: muito simplesmente, os autores que falam de deliberacoes ine-
xistentes reportam-se efectivamente a casos em que 0 acto em causa nao se
apresenta sequer com a configuracao ou verosimilhanca de deliberagao e
como acto imputavel a sociedade.

V - Vale por dizer: se houver um acto com aparéncia de deliberagdo, um
suporte factico minimo que é imputado a sociedade, mas se, no seu iter de
formacgao ou no seu conteddo, forem ofendidas regras legais ou estatuta-
rias, entdo hd deliberacao nula (para os casos mais graves) ou anuldvel (nos
casos menos graves, em que a ordem juridica tolera que a deliberagao, ape-
sar do vicio, possa vingar, se 0s sujeitos com legitimidade nio vierem invo-
car o vicio). Reciprocamente - e ainda na mesma linha de raciocinio - nao
cobra sentido falar de nulidade, anulabilidade (ou até de suspensdo, em sede
cautelar) se o acto é inexistente, isto é, se nao existe como deliberacao, na
exacta medida em que ndo € possivel anular, suspender ou declarar a nulidade
daquilo que ndo tem existéncia.

VI - As conclusoes que precedem sao integralmente confirmadas se
atendermos, seguindo de perto Vasco Loso Xavier, ao enquadramento his-
térico da disputa doutrinal (também presente na jurisprudéncia: v., em
sentidos opostos, os Acérdaos do STJ de 21/4/1972, in BMJ, n.° 216, p.
173, e de 20/4/1970, in BMJ, n° 194, p. 253, e RLJ, n.° 104, p. 69)3 em
redor da inexisténcia como categoria autbnoma.

VII - Efectivamente, na sua origem, o apelo a ideia da inexisténcia pren-
dia-se com a necessidade, por parte dos autores e dos tribunais, de fazerem
certos €asos tmais graves escaparem ao Unico regime sancionatorio legal-
mente previsto: o da anulabilidade4. Ora, com a expressa previsao da nuli-
dade pelo CSC (e com a consagragao nele da nulidade como sangao para

3 Referidos ja por Vasco Loso Xavier, Anulagdo de deliberagdo social e deliberagdes conexas,
Coimbra, 1975, p.197.

4 Vasco Loso Xavier, Anulagdo de deliberagdo social, cit., p. 196 s., esp. p. 200: o Mestre
conclui que “os autores que recorreram a doutrina da inexisténcia, para excluir a anula-
bilidade para certas hipdteses de desconformidade do processo deliberativo com as dis-
posicoes legais, e que o fizeram por lhes parecer dificil encontrar na prépria lei um apoio
seguro para a solucao da nulidade, vieram afinal a deparar com dificuldades nao menores.
Torna-se, portanto, especialmente necessaria uma intervencgao do legislador. Enunciando,
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o caso paradigmatico que parte da doutrina fazia albergar na categoria da
inexisténcia, que era justamente o da deliberacdo tomada em assembleia ndo
convocada), a querela perdeu, em bom rigor, parte da actualidade. Tudo
porque a mais dos casos para os quais a lei comina expressamente a nuli-
dade, restam basicamente, na pratica, os casos de ndo-deliberagoes.

VIII - E em sentido muito préximo que segue, alids, a licio de OLIVEIRA
AscensAo. Associando também a querela a questao da alternativa a anu-
labilidade e, mais recentemente, a questao da taxatividade das causas de
nulidade (note-se que, hoje, a doutrina propende no sentido da abertura
dos casos previstos no art. 56.°5), o professor de Lisboa conclui pelo inte-
resse residual da categoria, somente para abranger casos que sao de efec-
tivas ndo-deliberagoes, apontando, a este respeito, o caso de acta “que ndo
corresponde a nenhuma deliberagdo dos socios” e o de “assembleia convocada
para sala tdo pequena que sé percentagem minima dos socios pode participar”6
(caso em que,em rigor, hd, desde logo, uma ndo-assembleia). Acrescenta-
riamos aqui a “deliberacao” (rectius, a pretensa deliberagdo) tomada por
nao sécios.

IX - Concluindo: afigura-se-nos indiferente assumir que hd deliberacoes
sociais inexistentes, ou dizer que hd actos que ndo sdo deliberagoes e que nao
produzem efeitos como tais. Em qualquer caso, para la das construgoes juridi-
cas, sempre resulta que sao inexistentes as “deliberacdes” ou, se quisermos,
que sao tratados como actos que ndo tém existéncia como deliberagoes os casos
em que ndo hd reunido dos sécios ou em que nao é assumida a imputagdo das
decisoes a sociedade.

X - A conclusao que se acabou de firmar, além de se confortar, tal como
vimos, no enquadramento histérico do tema, recebe hoje apoio nas posi-
¢Oes sufragadas por Menezes Corpeiro. Com efeito, o autor exclui o relevo
juridico de deliberagoes inexistentes, autonomizando apenas, na esteira da
doutrina germénica, as chamadas deliberacoes aparentes — aquelas que sao
levadas ao registo e tétm os efeitos que decorrem das regras deste instituto?.

como se faz no direito alemdo, os requisitos de procedimento cuja falta determinard a
nulidade do acto” (p. 200).

5 V. Pepro Maia, “Deliberacdes dos socios”, Estudos de Direito das Sociedades, 92 ed., Coim-
bra, Almedina, p. 258 e n. 53.

6 Jost OLIVEIRA AsCENsAO, “Invalidade de deliberacoes dos s6cios”, Problemas do Direito das
sociedades, Coimbra, Almedina, 2002, p. 384 s., esp. p. 386.

7 ANTONIO MENEZES CORDEIRO, SA: Assembleia Geral e Deliberagoes Sociais, Coimbra, Alme-
dina, 2009, p. 179 s., esp. p. 180.
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B) As deliberagoes tomadas em assembleias nao convocadas

I - Examinemos agora a questao de saber se, em caso de realizagao de
assembleia ndo convocada, a deliberacao que nela se tome é nula ou se, no
sentido que antes apontamos, se deve falar antes de inexisténcia.

IT - Vimos ja que este é o caso paradigmatico que a doutrina apontava,
no passado, como sendo de inexisténcia; podemos agora acrescentar (sem-
pre seguindo o ensinamento de Vasco Loso Xavier) que, a medida que as
leis foram acolhendo a nulidade como sangao para delibera¢bes sociais
viciadas, esse caso foi sendo recoberto por tal san¢ao, na linha aberta pelo
direito alemao. Resta, alids, registar que parte significativa da doutrina,
mesmo antes da expressa previsdo legal, perfilhava ji essa solugaos.

III - Com a entrada em vigor do CSC foi, claro estd, este o caminho
trilhado. Assim, articulando o disposto nos arts. 54.° e 56.°2, n.° 1, alinea
a), pode concluir-se que se tem lugar uma assembleia que ndo foi convocada
duas hipoteses se colocam:

(i) ou ossdcios estdo todos e todos acordam a constituigdo em assem-
bleia e na ordem de trabalhos, nos termos do n.° 1 do art. 54.°,
caso em que as deliberagdes que se tomarem sao validas (por a
verificagdo daqueles acordos suprir, em certa medida, a falta de
€onvocagao);

(ii) ou os so6cios presentes nao sdo todos ou nem todos dao o seu
acordo, caso em que, se alguns levarem em diante a realizagao de
assembleia, se incorre na previsao da al. a) don.° 1 do art. 58.° e
as delibera¢oes que vierem a ser tomadas sao nulas.

IV - Fica assim evidenciado o campo de aplicagdo da alinea a) do n.° 1
do art. 58.° do CSC. Havendo realmente reunido (isto é, tendo esta con-
cretamente ocorrido), mas nao tendo havido convocagao nem acordo de
todos os sdcios no sentido da realizacdo de assembleia, e — acrescenta-
-se — se a reuniao se assumir como assembleia (em termos de as decisdes
tomadas serem imputadas a sociedade), as deliberagbes sao nulas.

V - A margem da alinea a) do n.° 1 do art. 58.° quedam apenas os
casos em que, de todo, ndo hd deliberagdo. Nestes, falha o pressuposto daquele
preceito, que é a existéncia de uma deliberagdo, ainda que inquinada de vicio
grave. Ai, sim, e sO nestes casos, cumprira falar de inexisténcia de delibera-
¢do - ou, se se quiser, poder-se-a afirmar que ha deliberacao ... inexistente.

8 Vasco Loso Xavier, Anulagdo de deliberagao social, cit., p. 200-202.
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5. Conclusao

Centremos, por fim, de novo o enfoque numa deliberacio hipotetica-
mente tomada sem a presenga efectiva de todos os sicios, de modo a que pos-
samos determinar se essa deliberacdo deveria ser reputada, em qualquer
circunstancia, de inexistente.

A luz das consideracdes anteriores, na hipétese que agora figuramos,
em que socios reuniram em certa data e assumiram a realizacao de uma
assembleia geral, embora nao fossem os tnicos sécios da sociedade, esta-
mos claramente perante um caso de reuniao de sécios e de uma reunido
que se assumiu como assembleia da sociedade, com imputacao a esta das
deliberacoes tomadas, mas em que pelos socios foram preteridas as for-
malidades para a regular realizacao da assembleia (a convocagio, ou a
presenca de todos com os acordos referidos no n.° 1 do art. 54.° do CSC).
Neste suposto, o caso é de nulidade das deliberacoes tomadas, e ndo o de
inexisténcia de qualquer deliberacao?.

Esta solucao (consequente com o que acima deixamos exposto) com-
patibiliza-se, por inteiro, com o que a lei expressamente dispoe, pois que
a reunido de s6cios nao universal (sem os pressupostos do art. 54.°), mas
querida como assembleia pelos s6cios reunidos, é uma assembleia nao
convocada, que cai na previsdo da alinea a) do n.° 1 do art. 56.°.

Além do mais, a solugao afigura-se a mais razoavel. Tudo - é bom real-
¢ar - porque a nulidade é a sangio apropriada para um vicio radicall0, nao
permitindo, diferentemente da anulabilidade, que o acto viciado produza
quaisquer efeitos, a excepcao de contadissimos casos e sempre por efeito
de uma nova deliberacao (a deliberagdo renovatoria).

E, de resto, este tltimo dado - o da ponderacio da possivel renovagdo
- que, em definitivo, revela que as deliberagoes sub judice (em particular,
a de eleicao de novo Conselho de Administragdo) deviam ser conside-
radas nulas, e nao inexistentes. E que, tendo sido deliberada a eleicio de
Orgdos sociais, nao se vé razao para impedir a sociedade, em assembleia
regularmente convocada ou com a presenca e acordo de todos os sécios,
de renovar essa deliberacao mediante uma outra, agora desprovida de
vicios. O interesse da sociedade, bem como o livre jogo das regras do
principio maioritdrio, vao manifestamente neste sentido, ndo sendo razoa-

9 A existéncia ou nao de declaragao de que a assembleia é totalitdria, sob este ponto de
vista, em nada acrescenta, pois que, em qualquer dos casos, o vicio de que a deliberagao
padece é a falta de convocagao.

10 Nas palavras de Menezes Corpeiro, “a nulidade implica um nao reconhecimento, pelo
Direito, do acto viciado, o qual escapa a autonomia privada (...)".
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vel que se impeca a sociedade de fazer vingar aquele que considerar ser
o seu interesse, devendo ainda ponderar-se, dado que estdo em jogo a

administracao e representacao da sociedade, os interesses do trdfico e de
credores.
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Resuvo: E comum (e nio é sé no
nosso tempo) inscrever nos con-
tratos (ou estatutos) de sociedades
anénimas, que nao sao «sociedades
abertas», e cujas ac¢oes sao tituladas
ao portador, clausulas que subordi-
nam o exercicio do direito de parti-
cipacao na assembleia geral e/ou o
exercicio do direito de voto ao depo-
sito das accoes com uma certa ante-
cedéncia relativamente a data (da
reuniao) da assembleia geral. Admi-
tindo a legalidade de tais cldusulas, a
legitimagdo para o exercicio dos fala-
dos direitos advém, nao ja da apre-
sentacao dos titulos de crédito que
as acgoes tituladas ao portador sao,
mas da exibicao de um certificado de
depdsito, que faz as vezes daqueles.
E dos requisitos de validade desse
documento (suceddneo pro tempore dos
titulos de crédito) que aqui se cuida
de forma sucinta.

M. NOGUEIRA SERENS*

ABstrACT: Itis common (and not only
in our days) to include in the corpo-
rate charters of limited liability com-
panies by shares (sociedades anonimas),
when they are not open to public
investment and shares are represented
by bearer stock certificates, a clause
determining that the right to parti-
cipate in the general meeting and/or
to vote therein is conditioned by the
deposit of the shares, some time prior
to the said general meeting. Admitting
the legality of such clauses, the legiti-
mation for the exercise of these rights
does not come from the exhibition of
the negotiable instruments that bearer
stock certificates are, but rather arises
out of the presentation of a certificate
of deposit, which plays the role of the
former. In this paper, the conditions
for validity of the said document (a pro
tempore substitute of the negotiable
instruments) are dealt with.

A exigeéncia estatutaria em sociedades
anoénimas (que nao sejam «sociedades
abertas») do prévio depdsito das acgoes
para o exercicio do direito de voto*+

1. O nosso Codigo das Sociedades Comerciais (doravante, também

CSC ou Cédigo das Sociedades) nao faz depender a participacao dos
accionistas na assembleia geral da respectiva sociedade de outra condigao
que nao seja a de “[terem] direito a, pelo menos, um voto” (art. 379.°, n.°
1, CSC). Subordinando o direito de os accionistas participarem na assem-
bleia geral a titularidade do direito de voto - entenda-se: a titularidade
do direito de voto em abstracto, e ja ndo, é claro, com referéncia a uma

** Destinado aos Estudos em Homenagem ao Prof. Doutor Paulo Melero Sendin.
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ou mais deliberagdes sociais em concreto (art. 384.°, n.° 6, CSC); neste
altimo caso, estando o accionista impedido de exercer o seu direito de
voto, nem por isso falece o seu direito de participacao na assembleia geral
em causa —, o nosso legislador conformou-se, pois, com a possibilidade
de existirem accionistas (titulares de ac¢des ordindrias) privados daquele
mesmo direito, que é, também ele, fundamental da socialidade. Vejamos
mais de perto.

1.1. Como decorre do art. 384.°, n.° 2, alineas a) e b), CSC, o contrato
(ou, como também é comum dizer, os estatutos) da sociedade an6nima
pode afastar a regra “uma ac¢ao — um voto”. No caso da alinea b) (“esta-
belecer que nao sejam contados votos acima de certo namero, quando
emitidos por um s6 accionista, em nome préprio ou também como repre-
sentante de outro”), trata-se do estabelecimento dos chamados “tectos de
voto”, concebidos como instrumentos anti-OPA, e que (hoje) as (novas)
regras de corporate governance (claramente pensadas a luz dos interesses
dos grandes investidores institucionais) abominam sobremaneira. Este é,
porém, um ponto que nao cabe aqui desenvolver.

1.2. Olharemos, sim, com um pouco mais de aten¢do para a alinea a),
que permite que o contrato de sociedade “[faca] corresponder um s6 voto
a um certo nimero de ac¢des, contanto que sejam abrangidas todas as
accoes emitidas pela sociedade e que fique cabendo um voto, pelo menos,
a cada € 1 000 de capital”. Caso seja feito uso desta prerrogativa, para
além de se despojarem os accionistas mais pequenos (o padrao dessa
pequeneza fornece-o lei: um investimento inferior a 1000 €) - que, nas
sociedades cotadas (ou, como hoje se diz, nas sociedades emitentes de
valores mobilidrios admitidos a negociacao em mercado regulamentado),
podem ser em grande nimero -, para além de se despojarem, diziamos,
0s pequemos accionistas da vontade, que poderia ser a sua, de contribuir
directamente com o seu voto para a formacao da vontade de outrem, que é
a corporagao a que pertencem, legitima-se a amputacao da socialidade de
um outro seu direito fundamental: falamos, é claro, do direito a participar
no 6rgao da corporagao, no qual a vontade dela se forma. Com efeito, se
o contrato de sociedade condicionar (dentro dos limites do art. 384.°, n.°
2, alinea a), CSC) a titularidade do direito de voto a propriedade de um
certo niimero de acgdes, sera entdo possivel, através de cldusula contratual
adrede estipulada, retirar aos accionistas sem direito de voto o direito de
“assistir as assembleias gerais e [de] participar na discussdo dos assuntos
indicados na ordem do dia” (art. 379.°, n.° 2, CSC).

A existéncia de uma clausula desse tipo nao prejudica, obviamente,
a possibilidade de os accionistas sem direito de voto se socorrerem do
chamado “direito de agrupamento”, expressamente previsto no art. 379.°,
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n.° 5, cujo texto aqui se recorda: “Sempre que o contrato de sociedade
exija a posse de um certo nimero de ac¢oes para conferir voto, poderao os
accionistas possuidores de menor nimero de acgoes agrupar-se de forma
a completarem o nimero exigido ou um ndmero superior e fazer-se repre-
sentar por um dos agrupados”.

Escusado serd dizer que o “representante comum” (dos accionistas
mais middos), de que aqui se fala, passando a dispor de direito de voto
para uma concreta assembleia geral, tem, outrossim, direito de a ela assis-
tir, participando na discussido dos assuntos incluidos na respectiva ordem
do dia. Importa, porém, considerar uma outra situacao, e que é a seguinte:
admitamos que o contrato de sociedade ndo determina que os accionistas
sem direito de voto nao tém direito de participar na assembleia geral. Em
tal hipotese, é claro que aqueles desses accionistas que nao se agruparem
com vista ao exercicio do direito de voto mantém o referido direito de
participagao. Mais duvidoso ja se nos afigura defender que continuara a
ser assim no caso de ter havido agrupamento com a aludida finalidade, ou
seja, ndo é liquido que, neste outro caso, os accionistas agrupados (nos
termos do art. 379.°, n.° 5, CSC) mantenham o seu direito de participa-
¢do na assembleia geral (que lhes advinha do art. 379.°, n.° 2, CSC), ndo
obstante terem nomeado um representante comum para o exercicio do
direito de voto, o qual representante tera necessariamente aquele outro
direito. Fica esta nossa davida 1.

2. Existindo, como acabdamos de ver, a possibilidade de limitar o
namero dos accionistas que podem acudir as assembleias gerais da socie-
dade - limitagao, essa, que se logra, lembre-se, através de uma dupla esta-
tuicao contratual: fixacao de um “limite por baixo” ao direito de voto (art.
384.°, n.° 2, alinea a), CSC) e proibicao da presenga dos accionistas sem
voto na assembleia geral (art. 379.°, n.° 2, in fine, CSC) -, é seguro que,
fazendo-se uso dela, simplificar-se-a o funcionamento desse 6rgao socie-
tario. E nao é, obviamente, apenas em termos, digamos, logisticos. Diz o
povo (na sua imensa sabedoria): “Cada cabeca sua sentenga”. Por conse-
guinte, a diminui¢do do nimero das cabe¢as (pensando no nosso caso, a
diminui¢ao do nimero de accionistas na assembleia geral) implica neces-

1 Que, de resto, ja se punha no nosso direito antigo, como decorre do seguinte trecho
de L. CuntHa Gongatves, Comentdrio ao Cddigo Comercial Portugués, vol. 1, Lisboa, 1914, p.
457: “Note-se que o facto de se terem agrupado para efeitos de voto, ndo impede que os
accionistas agrupados assistam d assembleia e individualmente tomem parte na discussao,
sendo infundada a opinido em contrdrio” (que era, como o proprio Autor informava, a do
Visconde de Carnaxide).
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sariamente a diminuicao do nimero das sentengas (continuando a pensar
no nosso caso, a diminuicao do nimero das opinides, necessariamente
pessoais porque ancoradas na prossecucao de interesses préprios, com as
quais havera que lidar no seio da assembleia geral)2. S6 vantagens, pois.
Isto, é claro, de um certo ponto de vista, que foi, afinal, aquele que o nosso
legislador adoptou.

2.1. Releve-se, em todo o caso, a sua moderagdo: a privacao do direito
de voto e, com ela, a privagao do direito de participar na assembleia geral
s0 sao admitidas, como antes vimos, se 0 montante do investimento na
sociedade ficar aquém de 1 000 €; cabe ainda assim dizer que este mon-
tante, que antes da promulgagao do DL n.° 343/98, de 6 de Novembro,
era de 100 000 escudos, comegou por ser de 20 000 escudos...

Diferente é a questao de saber se o proprio contrato de sociedade pode
ser menos moderado nessa matéria. Que o contrato de sociedade nao pode
privar do direito de voto os accionistas cujo investimento seja igual ou
superior a 1 000 €, isso, é coisa 6bvia. Porém, nao serd dificil imaginar
outro tipo de clausulas contratuais que, nao afrontando o art. 384.°, n. 2,
alinea a), CSC, seriam adequadas para lograr o mesmo resultado. Assim, e
por exemplo, uma cldusula que, em relacdo aos accionistas nao-fundado-
res, exigisse para o reconhecimento do direito de participagao na assem-
bleia geral que as ac¢oes fossem da sua titularidade ha mais de um ano.
Daremos ainda mais um exemplo: uma clausula que restringisse o direito
de participagdo na assembleia geral aos accionistas que fizessem prova de
ser cidadaos nacionais. [ Note-se que mesmo que houvéssemos de concluir
no sentido da validade de uma clausula desse tipo a luz do normativo
nacional (scilicet: do Cédigo das Sociedades), nao poderia deixar-se de ter
em conta a jurisprudéncia comunitdria sobre a liberdade de circulagao de
capitais e a liberdade de estabelecimento (arts. 63.° e 49.° do TFUE)...]

A invalidade de ambas as cldusulas contratuais figuradas - que,
repete-se, sao apenas dois exemplos de como se poderia ultrapassar a mode-
ragdo revelada pelo legislador no que respeita a privacao do direito de par-
ticipagdo dos accionistas na assembleia geral - parece-nos inquestionavel.

2.2. Deresto, e ao que julgamos saber, nunca os nossos tribunais foram
confrontados com esse problema. E, pois, razodvel supor que nio existam
em Portugal sociedades anénimas cujos contratos patenteiem tais excessos
no esmiolamento da socialidade.

2 Como se lé em Cunta GONGALVES, ob. cit., loc. cit., "as assembleias quanto mais numero-
sas, mais desordenadas, turbulentas e improficuas sao para qualquer util e séria discussao,
e o sentimento da responsabilidade é em razao inversa do nimero daquéles que delibe-
ram e procedem”.
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Mas, sem chegarem a tais extremos, e nao se bastando, outrossim, com
o aproveitamento da possibilidade oferecida pelos arts. 384.°, n° 2, alinea
a), €379.°,n.° 2, in fine, CSC (cfr. supra, n.° 1. 2.), os contratos de socie-
dades an6nimas ostentam amidde clausulas de cujo conteddo decorrem
condicionamentos a participacao dos respectivos accionistas na assembleia
geral. E nao é assim apenas nos nossos dias (scilicet: na vigéncia do actual
Codigo das Sociedades); era ja também assim em tempos idos (scilicet: na
vigéncia dos arts. 104.° a 206.° do Cédigo Comercial de 1888).

Estamos a referir-nos as cldusulas contratuais que estatuem sobre os
pressupostos para o exercicio do direito de participacao na assembleia
geral e/ou para o exercicio do direito de voto, impondo, nomeadamente,
0 averbamento ou o depdsito das ac¢des — a alternativa decorre do facto de
estas poderem ser nominativas ou ao portador - com uma certa ante-
cedéncia relativamente a data da realizagdo da (reunido da) assembleia
geral, entretanto convocada.

2.2.1. Ougamos Cunha Gongalves : “A exigéncia do depésito ou do
averbamento das ac¢des com uma anticipagao que, em alguns estatutos é
de 3 a 6 méses, sendo de 3 méses também na lei de 27 de abril de 1901,
art. 33.°, n.° 1, quanto 3s sociedades bancdrias coloniaes, tem a aparente
vantagem de impedir que os grandes accionistas, procurem, 4 dltima hora,
iludir o preceituado no § 3.° do art. 183.° [“Nenhum accionista, qualquer
que seja o nimero das suas ac¢oes, podera representar mais da décima
parte dos votos conferidos por todas as acgdes emitidas, nem mais de uma
quinta parte dos votos que se apurarem na assembleia geral (...)" - assim
se lia no referido preceito], ou distribuindo por emprestimo a simples
testas-de-ferro as suas acgoes, que excedem ao mdaximo nimero de votos
que lhes é concedido, ou simulando contratos de reporte, — seja para se
assegurarem nas assembléas geraes maior votagio, seja também para se
acobertarem com outra pessda nos protestos e reclamagdes, que desejam
efectuar”3.

Nao hd hoje, é verdade, “tectos de voto” legalmente impostos. Mas,
como antes vimos (cft. supra, n.° 1. 1.), continua a ser possivel a sua fixa-
¢do, mediante clausula contratual (cabe lembrar que o art. 183.°, § 3.°,
do Cédigo Comercial, a que Cunha Gongalves se referia, veio a ser alte-
rado pelo art. 1.° do DL n.° 154/72, de 10 de Maio4, sendo que o actual
art. 384.°, n.° 2, alinea b), CSC é claramente tributario da doutrina entao
consagrada). Quer isto dizer que a “aparente vantagem” que Cunha Gon-

3 Cfr. ob. cit., p. 462 463.
4 Cfr. Ferrer CorrEIA/LOBO XAVIER, “As limitagoes ao poder de voto dos accionistas e acgoes
do Estadoe do I.P.E”, RLJ, ano 119.%, n.° 3745, p. 97 s., n.° 3746, p. 136's., n.° 3747, p. 164 s..
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calves apontava a exigéncia (estatutaria) do depdsito ou averbamento das
accoes com uma certa antecedéncia relativamente a data da assembleia
geral, fazendo depender do cumprimento dessa exigéncia o exercicio do
direito de participacao e/ou do direito de voto, continua a afirmar-se, mas
apenas, é claro, quando a falada exigéncia conste do contrato de uma
sociedade an6énima, do qual conste, além disso, uma clausula impondo
“tectos de voto” (art. 384.°, n.° 2, alinea b), CSC).

2.2.2. Estamos a supor, é claro, que, no quadro do actual Cédigo das
Sociedades, continua a nao existirimpedimento a subordina¢ao, mediante
clausula contratual, do exercicio do direito de participacao na assembleia
geral e/ou do exercicio do direito de voto ao depdsito ou averbamento das
accoes com uma certa antecedéncia relativamente a reuniao daquele 6rgao
social. Sera esta (nossa) suposicao legitima?

Abriremos aqui um pequeno paréntesis para responder a este quesito.

Falta, é certo, no Cédigo das Sociedades Comerciais (a0 contrario do
que acontece, por exemplo, na lei alema das sociedades por ac¢oes: § 123
Abs. 2 e 35) uma norma, digamos, habilitante, ou seja, uma norma que
expressamente permita a inclusdo no contrato de sociedade de cldusulas
desse tipo. Era ja assim no nosso direito antigo. Por conseguinte, é razoavel
admitir que, no caso, o siléncio foi deliberado: o legislador conhecendo
o que antes se fazia e o quadro legal em que era feito, se tivesse querido
que as coisas tomassem novo rumo nao se dispensaria de o dizer expres-
samente. Nao cremos, em todo o caso, que se possa continuar a admitir
a validade de cldusulas contratuais como aquelas que eram referidas por
Cunha Gongalves: depésito ou averbamento “com uma anticipagao [...]
de 3 a 6 méses”6. Por nossa conta, diremos que “uma antecipa¢ao”, que
ndo caia no periodo de tempo que medeia entre a data da convocagao
da assembleia geral e a data da respectiva reunido - e estamos a supor,
note-se, que o prazo de convocagao da assembleia geral é o minimo legal
(art. 377.°, n.° 4, CSC) -, ha-de ter-se por n3o escrita.

2.2.3. Fechado o paréntesis, retomemos o nosso discurso. Sem preju-
izo da “aparente vantagem” que Cunha Gongalves lhes imputava - e que
hoje, como antes vimos, se cingird as sociedades cujos contratos impoem
“tectos de voto” -, as cldusulas contratuais que subordinam o direito de
participagao e/ou o direito de voto ao depdsito ou ao averbamento das

5 Cfr., por exemplo, W. ZOLLNER, Kdlner Kommentar zum Aktiengesetz, Bd. 1, 5. Lieferung, p.
1207 s., W. WErNER, AktG — Groffkommentar, 4. Aufl., 4. Lieferung, 1993, p. 49 s., Kusis, Miin-
chener Kommentar zum Aktiengesetz, 2. Aufl., 204, beck on line, § 123 e Hurrer, Aktiengesetz,
9. Aufl.,, 2010, beck on line, § 123.

6 Cfr. ob. cit., p. 462.
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accoes com uma certa antecedéncia relativamente a data da realizacao
da (reuniao da) assembleia geral servem virias outras finalidades. A seu
tempo haveremos de lhes fazer referéncia.

3. Por agora, centraremos a nossa aten¢do no modo como ocorrerd
a legitimagcdo dos accionistas, com vista a sua participagao na assembleia
geral e/ou ao exercicio do direito de voto, na falta de uma cldusula contra-
tual do tipo das que temos estado a considerar. Faremos isso, note-se, ape-
nas com referéncia aos accionistas cuja ac¢oes sejam tituladas e ao porta-
dor; e, nesse quadro, faremos ainda uma outra restricao: s6 nos interessam
aqui as sociedades anénimas que nao sejam “sociedades abertas” segundo
os critérios fixados no art. 13.° do Codigos dos Valores Mobilidrios.

3.1. As acgoes tituladas ao portador — que sdo, reitere-se, as tinicas que
aqui nos importam - s3o titulos de crédito?, na modalidade de titulos de
participagao (ou corporativos)8, por isso que “incorporam um direito de
‘propriedade corporativa’ ou participacao social, ou seja, a posi¢ao juridica
complexa inerente a qualidade de membro de uma corporagio social”®
(que a sociedade anénima também é). Da reconducao das acgoes titula-
das ao portador a categoria dos titulos de crédito resulta, eo ipso, que cada
titulo de ac¢ao dessa categoria é (na célebre definicao de Cesare Vivante)
“[um] documento necessario para exercitar o direito literal e auténomo
nele mencionado” (sendo que, no caso, se trata de exercitar um conjunto
de direitos, que sdo aqueles que cabem na socialidade, com destaque agora
para o direito de participacao na assembleia geral e o direito de voto).

3.2. A esta luz, tendo o accionista - como efectivamente tem (cfr.
art. 342.°, n.° 1, do Cédigo Civil) - o 6nus de provar essa sua qualidade
com vista a poder participar na assembleia geral da respectiva sociedade,
é inquestiondvel que, para tanto, bastara a apresentagdo dos titulos das
accoes cuja propriedade lhe cabe.

Mais duvidoso ja podera ser, porém, se, no siléncio do contrato sobre
as condi¢oes de participacao na assembleia geral - e é essa, lembre-se, a
situagao em que agora pensamos —, 0s accionistas podem fazer prova da
sua legitimacao por outro meio que nao seja a apresentagido dos titulos

7 Por ultimo, vide (com multiplas referéncias) A. SoveraL Marrins, Cldusulas do contrato de
sociedade que limitam a transmissibilidade das ac¢oes, Almedina, Coimbra, 2006, p. 130's., e
M. J. ALmeipa Costa/Evaristo MENDEs, “Transmissdo de acgdes tituladas nominativas”, RLJ,
n.° 3959, p. 71 e nota 20.

8 Cfr. Ferrer CORREIA, Ligoes de Direito Comercial, vol. 111, Letra de Cimbio, Coimbra, 1975,
p. 13, e V. Loso XavIEr, “Accao”, in: Enciplopédia Polis, Verbo, Lisboa, p. 67.

9 Cfr.]. ENGrRACIA ANTUNES, Os titulos de crédito — Uma introdu¢do, Coimbra Editora, Coimbra,
2009, p. 28.
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das suas ac¢oes, mormente pela exibicao do certificado de depésito desses
mesmos titulos nas “caixas da sociedade” ou junto de uma instituicao de
crédito. A maioria da doutrina alemal0 pronuncia-se favoravelmente; nao
deixa, é certo, de reconhecer que a solugio, que assim advoga, levando a
que a apresentac¢ao dos titulos das ac¢des deixe de ser condi¢ao necessaria
para o exercicio dos direitos neles incorporados, consubstancia um desvio
aos principios gerais dos Wertpapiere (no caso, sintetizados na conhecida
maxima “Wertpapiere sind Vorlegungspapiere”11). Na busca de uma justifi-
cagdo para este desvio, é comummente dito!2 que, principalmente em rela-
¢ao aos grandes accionistas, se tornaria muito complicado e, até, perigoso,
fazer depender a prova da sua legitimacao da apresentacao dos titulos das
accoes na propria assembleia geral; acresce que, do ponto de vista da socie-
dade, essa exigéncia seria igualmente despropositada. Passaremos adiante.

4. Mantendo as restricdes que antes fizemos, isto é, continuando a
pensar apenas nas sociedades anénimas que nao sejam “sociedades aber-
tas” segundo os critérios do art. 13.° do Cédigo dos Valores Mobilidrios,
e cujas ac¢Oes sejam tituladas e ao portador, volveremos agora o nosso
olhar para as clausulas contratuais que subordinam o exercicio do direito
de participagdo na assembleia geral e/ou o exercicio do direito de voto ao
preenchimento de condigOes especificas, entre as quais avulta o depdsito
dos titulos com uma certa antecedéncia relativamente a data da reuniao
do referido 6rgao societdrio.

A existéncia de tais clausulas, e uma vez admitida a sua validade (cft.
supra, n.° 2. 2. 2.), implica que, falecendo o cumprimento das respectivas
condigoOes, o accionista se veja privado do exercicio dos falados direitos.
O que terd, digamos, um duplo efeito: i) a auséncia do accionista em causa
da assembleia geral ndo contenderd com a validade das deliberacoes -
mesmo as mais relevantes — nela tomadas e ii) a sua presen¢a na assem-
bleia geral (por erro ou complacéncia do presidente da mesa) tornard
essas deliberacoes anulaveis.

4.1. Mormente numa sociedade anénima com um elevado nimero
de accionistas, e cujas ac¢Oes sejam tituladas e ao portador, faltando
uma clausula no respectivo contrato que obrigue ao depésito dos titulos

10 Com destaque para W. ZOLLNER, Kolner Kommentar, cit., p. 1211, anots. 10 e 11, W. WER-
NER, AktG — Groffkommentar, cit., p. 56 57, anot. 26, Kusis, Miinchener Kommentar, cit., anot.
12, e Hiirrer, ob. cit., anot 5; com diferente entendimento, cfr. Nirk/BreziNnG/BAcHLE, Hand-
buch der Aktiengesellschaft, 2. Aufl., 1967/1992, Teil I, 483, citados por Werner.

11 W. ZOLLNER, Kdlner Kommentar, cit., p. 1211, anot. 10, com multiplas referéncias.

12 Na esteira, diga-se, de W. ZOLLNER, Kolner Kommentar, cit., p. 1211, anots. 10.
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com uma certa antecedéncia relativamente a data da assembleia geral, a
organizagao desta (ou melhor: a organizacao da respectiva reuniao) cons-
tituiria, as mais das vezes, uma tarefa ciclépica e, porventura, irrealizavel
com a seguranca juridica que € mister. E as razdes sao 6bvias: a (reuniao
da) assembleia geral podiam acudir milhentos accionistas, antes desco-
nhecidos da sociedade, e que lograriam a devida legitimacdo para nela
participarem mediante a simples apresentacao dos titulos das ac¢des (cfr.
supra, n.° 3. 2.).

Importa ainda considerar os interesses dos proprios accionistas. Na
falta da referida clausula contratual, querendo eles participar na (reuniao
da) assembleia geral, é no minimo duvidoso (cfr. supra, n.° 3. 2.) se nao
teriam de se fazer acompanhar dos titulos das suas ac¢oes3. O que, para
além de incémodo (o nimero de titulos que o accionista teria de levar
consigo poderia ser muito elevado...), ndo seria isento de perigos (risco de
perda ou de roubo dos titulos: nao se esqueca que falamos de titulos ao
portador...).

A par destas finalidades, que podem ser apelidadas de organizatdrio-pro-
cedimentais, a exigéncia contratual do depésito das ac¢des tituladas ao por-
tador em momento anterior ao da (reuniao da) assembleia geral serve um
outro proposito, com uma dimensao juridico-material mais vincada. Por
via dela, é possivel cristalizar durante um certo periodo - que é precisa-
mente o periodo que medeia entre o tltimo dia contratualmente fixado
para a realizacdo do depésito das acgdes e o dia da (reunido da) assem-
bleia geral - o substrato pessoal da sociedade.

Com o depésito dos titulos das ac¢des ocorre uma mudanga na (natu-
reza da) respectiva posse: a sua posse imediata fica a caber ao depositario,
ficando o depositante com a posse mediata, que lhe advém da titularidade
do documento que certifica o depésito e cuja emissdo é da competéncia
do préprio depositario.

4.1.1. Nesse quadro, consideremos, em primeiro lugar, a doutrina que
defende que a transmissao da propriedade das acgoes tituladas ao porta-
dor nao se basta com o acordo das partes, pressupondo, sim, a sua traditio
14; sufragando-se este entendimento, terfamos que, por todo o tempo de
duracao do depésito dos titulos das acgdes, o accionista, exactamente por-

13 O desvio, a que antes fizemos referéncia, aos principios gerais dos titulos de crédito, e
que decorre de se admitir que o accionista de uma “sociedade fechada”, cujas ac¢oes sejam
ao portador, logre legitimacao por outro meio que nao seja a apresenta¢ao dos préprios
titulos, parece-nos nao se justificar se o contrato de sociedade, ele préprio, o nao prever.
14 Neste sentido, vide, por ultimo, J. M. CouriNnto DE ABrREU, Curso de Direito Comercial,
vol. 11, Das sociedades, 3.2 ed., Almedina, Coimbra, 2009, p. 377 s. com outras referéncias.
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que nao tinha a posse imediata desses titulos, estaria impedido de proce-
der a sua alienacao: quem se houvesse de considerar accionista em certo
momento, que seria precisamente aquele em que procedera ao depdsito
dos titulos das suas accdes, manteria, necessariamente, essa qualidade
no momento (ulterior) da realizacao da assembleia geral (a legitimacao
material e a legitimacao formal coincidiriam for¢osamente).

Tudo isso assim, é claro, se o depésito dos titulos ainda se mantivesse
naquele dltimo momento. Admitamos, porém, que a situacao nao era
essa, ou seja, figuremos a hipotese de o accionista-depositante ter feito
cessar o (contrato de) depésito. Este €, sem davida, um direito que lhe
assiste; todavia, a recuperagao da posse imediata dos titulos das acgdes,
que assim se almeja, s6 pode concretizar-se mediante a entrega do docu-
mento que certifica o depdsito a que se pretende por termo. E, por conse-
guinte, mesmo que nao aliene (coisa que a recuperacao da posse imediata
dos titulos lhe permitia) as acgoes antes da realizagao da assembleia geral,
0 accionista em causa perdera a sua legitimacao (impossibilidade de exibir
o certificado de depdsito); acaso ocorra uma alienacao das acgoes, é igual-
mente incontestidvel que o seu adquirente carecerd de legitimacao, e isto
pela razao simples, mas decisiva, de que o depdsito dos respectivos titulos
(ja) nao pode ser feito com a antecedéncia que o contrato de sociedade
determina.

4.1.2. E como se passarao as coisas se se houver de sufragar a doutrina
que considera aplicavel a transmissido da propriedade de accoes tituladas
ao portador o principio da consensualidade?15

Resulta evidente que, agora, o depdsito dos titulos das acgdes e, conse-
quentemente, a perda da sua posse imediata, nao obsta a transmissao da
sua propriedade. E, por conseguinte, a legitimacao material surge-nos dis-
sociada da legitimagao formal: a primeira pertence ao comprador dos titu-
los (que se tornou proprietario deles solo consensu); a segunda, essa, con-
tinua a pertencer ao vendedor (em relacao a sociedade continua a ser ele
0 accionista, posto que o depdsito dos titulos das ac¢oes foi - e continua
- feito em seu nome). Um possivel modo de ultrapassar esta discrepdncia
entre legitimacao material e legitimacao formal, que pode, até, desenca-
dear a aplicacdo do art. 517.°2, n.° 1, CSC!6, serd o recurso ao instrumento

15 Defendendo essa doutrina, vide, mais recentemente e com grande desenvolvimento,
M. J. ALmeipA Costa/Evaristo MENDES, RLJ, cit., p. 82 s., que fornecem indimeras referéncias
no mesmo sentido.

16 “Aquele que, em assembleia geral de sdcios (...), se apresentar falsamente como titu-
lar de acgdes (...), e nessa falsa qualidade votar, sera punido, se pena mais grave nao for
aplicavel por for¢a de outra disposicao legal, em prisdao até 6 meses e multa até 90 dias”
- assim se 1é no referido preceito.
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da representacao (cfr. art. 380.° CSC): o vendedor das ac¢des participard
na assembleia geral, ndo como seu proprietdrio, que ja nao é, mas como
representante do comprador, que é o seu novo dono.

4.2. Pensando mais directamente no conteido das cldusulas em refe-
réncia, assinale-se, em primeiro lugar, a indispensabilidade de delas cons-
tar a indicacdo do periodo de duracao do depdsito das acgdes, periodo,
esse, que nao podera ultrapassar a data da realizagdo da assembleia geral,
sendo que o seu inicio ndo pode reportar-se a uma data anterior a da pro-
pria convocagao da assembleia geral (cfr. supra, n.° 2. 2. 2.). Poder-se-ia,
com efeito, pensar que, na falta dessa indicac¢ao, estando, porém, prevista
no contrato a exigéncia do depdsito dos titulos das ac¢des prévio a reali-
zacgao da (reuniao da) assembleia geral, o presidente da mesa (ou, se fosse
esse o caso, o conselho fiscal, a comissao de auditoria ou o conselho geral
e de supervisao: art. 377.°2, n.os 1 e 7, CSC) teria competéncia para suprir a
“lacuna” no aviso convocatoério. Repudiamos este possivel entendimento.
A cldusula, na qual falte a referida indicacao, ter-se-a, pois, de considerar
nula.

Conquanto seja ainda menos verosimil, ndo poderd também excluir-se
que a cldusula nao refira quais os potenciais depositarios dos titulos das
acgoes. Nao cremos que tal implique a sua nulidade. Mas nao escondere-
mos a ddvida que nos assalta: o depésito dos titulos das ac¢oes terd entdo
de ser obrigatoriamente feito junto da sociedade? Ou cabera ao presidente
da mesa da assembleia geral (ou, se for esse o caso, ao conselho fiscal, a
comissao de auditoria ou ao conselho geral e de supervisao) a escolha de
outros depositdrios, que haveriam de ser indicados no aviso convocatério
(v g., instituicdes de crédito e notdrios)?

Nao aprofundaremos aqui este ponto.

5. Independentemente da entidade junto da qual o depdsito dos titu-
los das acgbes deva ser realizado - exigido serd sempre, é claro, que se
trate de uma entidade que possa ser tida por idénea para o efeito —, o
accionista-depositante, se nao quiser ver-se privado da legitimagao que a
apresentacao desses titulos lhe conferiria, terd de ficar munido de um cer-
tificado de depdsito (um documento que, do ponto de vista juridico-fun-
cional, ndo é a mesma coisa que aquele outro, que eventualmente possa
existir, e que apenas servird para provar a existéncia de um contrato de
deposito entre dois sujeitos determinados).

Para efeitos de legitimacao, respeitante ao direito de participacao e/
ou ao exercicio do direito de voto, o certificado de depdsito faz, pois, as vezes
dos proprios titulos das acgdes. Por conseguinte, a sua exibi¢do na reuniao
da assembleia geral ha-de oferecer a certeza e a seguranca juridicas que a
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apresentacao dos proprios titulos ofereceria. E, para o caso, nao importa a
quem coube a sua emissao, ou melhor, a entidade junto da qual foi feito o
depdsito dos titulos das accdes — a emissao do falado certificado incumbe
sempre ao depositario

5.1. Criando um suceddneo (ainda que pro tempore) dos titulos de cré-
dito, que as acgoes tituladas ao portador sao (cfr. supra, n.° 3. 1.), a emis-
sao do certificado de depdsito constitui, por isso mesmo, um acto sobre-
maneira relevante do ponto de vista juridico. O legislador alemao - e faz
todo o sentido que lhe facamos aqui referéncia, porquanto, como antes
vimos (supra, n.° 2. 2. 2.), a lei alema das sociedades por ac¢des prevé
expressamente que o contrato de sociedade faga depender a participacao
na assembleia geral e/ou o exercicio do direito de voto do depésito das
acgOes prévio a reunido daquele 6rgao societario — da-nos conta dessa
relevancia, sancionando com pena de prisao até trés anos (e isto, note-se,
“wenn die Tat nicht in anderen Vorschriften iber Urkundenstraftaten mit
schwererer Strafe bedroht ist”) a emissao de um certificado falso ou a fal-
sificagao deste (§ 402 Abs. 1 AktG).

5.2. Neste quadro, para que o certificado possa ser considerado vilido
(cumprindo, pois, a sua fun¢ao de legitimagao), serd mister que dele conste
a correcta identificacio do accionista-depositante, nio podendo prescindir-
-se, outrossim, da mesma exigéncia relativamente ao depositario; a assi-
natura deste é também imprescindivel, impondo-se, porém, e como é da
natureza das coisas, distinguir consoante se trate de uma pessoa humana
(v g, um notdrio) ou de uma pessoa juridica (v. g, um banco ou a prépria
sociedade): i) no primeiro caso, exige-se a assinatura pessoal do depositario;
i) no segundo, as assinaturas exigidas sdo as das pessoas humanas as quais
caiba o poder de representacao-vinculagio da pessoa juridica em causa.

A doutrina alema - de cujos ensinamentos nos temos vindo a socorrer
- refere ainda outros elementos essenciais do certificado de depdsito. Sao
eles os seguintes: i) a quantidade de titulos das acgoes objecto de depo-
sito, ii) a indicacao do respectivo valor nominal (se o houver, é claro; cfr.,
entre nos, o actual art. 272.°, alinea a), CSC) e iii) o tempo por que dura
o desapossamento dos titulos das acgdes (scilicet: a perda da posse imediata
desses titulos a favor do depositario; cfr. supra, n.° 4. 1.), considerando-se,
em todo o caso, que, para cumprimento dessa exigéncia, bastara que o cer-
tificado de depésito indique a finalidade deste (a finalidade do depésito,
entenda-se)l7.

17 Cfr. W. ZOLLNER, Kélner Kommentar, cit, p. 1213, anot. 23, W. WERrNER, AktG -
Groffkommentar, cit., p. 62, anot. 45, Kusis, Miinchener Kommentar, cit., anot. 28, e R. Lupwig,
in: Aktienrecht: Handbuch —Mustertexte— Kommentar, 2. Aufl., 2004, p. 902.
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Resumo: Neste primeiro artigo sobre
as deliberacoes de acionistas anali-
samos — com base na leitura pratica
das assembleias gerais de sociedades
anénimas de diferentes subtipos e
dimensodes - alguns temas escolhi-
dos: a convocacao da assembleia e
o prazo disponivel para o efeito; o
local da sua realizacao; a participa-
¢ao na assembleia e o respetivo fun-
cionamento, desde a conduc¢ao dos
trabalhos, passando pelo controlo
de presencas e pela apresentacao de
propostas e terminando na apreciacao
do quérum deliberativo na formagao
das deliberacoes dos acionistas.

PAULO OLAVO CUNHA*

AssTrACT: In this first article on sha-
reholders resolutions, the author -
basing on the general shareholders
meeting of companies limited by
shares (sociedades andnimas) of diffe-
rent types and sizes - analyzes some
chosen topics: the adjournment of the
assembly and the minimum delay for
such purpose; the location where the
meeting is to be hold, the participation
in the assembly and its functioning. In
this last topic it is also discussed the
ruling of the works, the admission to
the meetings, the submission of pro-
posals and the required majority to
approve a shareholders resolution.

Assembleias gerais de sociedades anénimas I:
questoes relativas a convocac¢ao, participacao

e funcionamento=**

1. Enquadramento do tema

A matéria das assembleias gerais das sociedades andnimas reveste um

inegdvel interesse no dominio das sociedades comerciais, em geral, e das
sociedades anénimas, em particular!, o qual se acentua em especial nas

** Inédito elaborado para obra colectiva em preparacao (Estudos em Homenagem).

1 Recorde-se que estas sao reguladas, em geral, pelo Codigo das Sociedades Comerciais
e pelo Cédigo dos Valores Mobilidrios (no tocante as sociedades abertas) e, em especial,
pelos respetivos estatutos e também, para as que tiverem por substrato uma empresa
publica, pelo regime juridico do setor empresarial do Estado e das empresas publicas
(Decreto-Lei n.° 558/99, de 17 de Dezembro, na red. do Decreto-Lei n.° 300/2007, de 23
de Agosto) ou pelo regime juridico do setor empresarial local (Lei n.° 53-F/2006, de 29
de Dezembro).
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sociedades abertas? e cotadas3. Trata-se de uma matéria que, desde ha
muito, tem ocupado os juristas — que lhe tém dedicado particular atencao4

2 Designamos pela expressdo abreviada “sociedades abertas” as sociedades andénimas
cujo capital se encontra aberto ao investimento do publico, isto é, as sociedades defini-
das segundo os critérios estabelecidos pelo art. 13.° do CVM e cujo regime especifico se
encontra também estabelecido neste diploma (arts. 13.° a 29.°), ainda que as respetivas
acoes nao estejam ‘cotadas, isto é, nao se encontrem admitidas a negociagdo em mercado
regulamentado.

3 Utilizamos a designagao “sociedades cotadas”, tendo em mente aquelas cujas participa-
¢oes de capital (agoes) se encontram admitidas a negociacao em mercado regulamentado
e sdo também disciplinadas pelas regras do CVM, mas com regime diferente do aplicavel
a sociedade aberta ndo cotada.

Afastamos, pois, intencionalmente desta expressdo as sociedades emitentes de outros
valores negocidveis em bolsa, como obrigacoes. Com efeito, uma sociedade pode ser uma
sociedade anénima subsidiaria integral, sendo detida por uma tnica entidade, e ser emi-
tente de obrigagdes cotadas em bolsa. A diferenca das situacoes impoe uma distingao clara
entre os diversos casos de valores mobilidrios negociados em mercado regulamentado e
um regime juridico também diferente para os respectivos emitentes.

4 Evasta a bibliografia portuguesa existente sobre assembleias gerais de sociedades ané-
nimas. Vd. (por ordem alfabética) - e para além do nosso livro de Direito das Sociedades
Comerciais, 52 ed., Almedina, Coimbra, 2012, pp. 563-626 -, JorGe COUTINHO DE ABREU,
Curso de Direito Comercial, vol. II, 4.2 ed., Almedina, Coimbra, 2011, pp. 489-579, ANTO-
Nio PEREIRA DE ALMEIDA, Sociedades Comerciais. Valores Mobilidrios e Mercados, 62 ed.,
Coimbra Editora, 2011, pp. 197-214, Jost ENGrACIA ANTUNES, Direito das Sociedades, ed.
autor, 2010, pp. 282-309, Epuarpo Lucas CoterHo, A formagao das deliberagoes sociais.
Assembleia geral das sociedades anénimas, Coimbra Editora, 1994, pp. 38-68, 97-144 e
149-154, ANTONIO MENEZES CORDEIRO, SA: Assembleia Geral e Deliberacoes Sociais, Alme-
dina, Coimbra, 2006, em especial pp. 85-145, e Manual de Direito das Sociedades, II,
Das Sociedades em Especial, 22 ed., Almedina, Coimbra, 2007, pp. 733-768, Luis Brito
Correla, Direito Comercial, 3.° vol. (Deliberagdes dos Socios), AAFDL, Lisboa, 1990, em
especial pp. 44-49, 50-98, 128-131, 185-191, 192-194, MicukL J.A. Puro Correla, Direito
Comercial. Direito da Empresa, 122 ed. (com a colab. de Anténio José Tomads e Octa-
vio Castelo Paulo), Ediforum, Lisboa, 2011, pp. 263-267 e 275-276 , J. Pinto FurtapO,
Deliberagoes da Sociedade no Codigo das Sociedades Comerciais, Instituto do Emprego
e Formacao Profissional, Lisboa, 1990, em especial pp. 7-8 e 16-27, Curso de Direito das
Sociedades, 5.2 ed., Almedina, Coimbra, 2004, em especial pp. 395-424, e Deliberacoes de
Sociedades Comerciais, Almedina, Coimbra, 2005, em especial pp. 411-438, PEDRO Mal4,
«O Presidente das Assembleias de Socios», AAVV., Problemas de Direito das Sociedades,
IDET, Almedina, Coimbra, 2002 (pp. 421-468), em especial pp. 421-426, 434-442, 453-
-456 e 460, «Deliberacoes dos s6cios», AAVV., Estudos de Direito das Sociedades, 102 ed.
(coord. por Coutinho de Abreu), Almedina, Coimbra, 2010 (pp. 261-301), em especial
pp. 261-275, e «Deliberagdes dos s6cios e respectiva documentagao: algumas reflexdes»,
AAVV.,, Nos 20 anos do Codigo das Sociedades Comerciais. Homenagem aos Profs. Dou-
tores A. Ferrer Correia, Orlando de Carvalho e Vasco Lobo Xavier, vol. I - Congresso
Empresas e Sociedades, Coimbra Editora, 2007 (pp. 651-691), M. NocuEtira SEreNs, Notas
sobre a sociedade anénima, Coimbra Editora, 1995, pp. 33-40, ARMANDO TRIUNFANTE,
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- sem, contudo, lograr obter uma uniformidade de solucoes e de pontos
de vista. Justifica-se, pois, o espaco que agora dedicamos a apreciagao de
alguns dos aspetos inerentes as reunides magnas de socios, que mais polé-
mica suscitam na pratica societdria.

Se as sociedades em comandita sao irrelevantes no nosso ordenamento
juridico>, as assembleias gerais das sociedades em nome coletivo (cfr. arts.
189.° e 190.° do Cédigo das Sociedades Comerciais®) ndo tém histdria
porque os assuntos mais relevantes sio necessariamente resolvidos por
unanimidade (cfr. art. 194.°), cabendo um voto a cada sécio (cfr. art.
190.°, n.° 1).

Ja as ditas sociedades de capitais, sob a forma anénima e por quo-
tas, requerem maior aten¢ao. Contudo, o regime juridico das primeiras é
paradigmatico, para ele remetendo directamente uma norma das segun-
das (cfr. art. 248.°, n.° 1)7, aplicando-se-lhes inteiramente apenas com a
ressalva de normas especificas (consagradas nos artigos 246.° a 251.°)8,

Vamos, pois, concentrar a nossa aten¢ao no dominio das sociedades
anonimas em geral e, de entre estas, nas mais relevantes em termos econo-

A Tutela das Minorias nas Sociedades Anénimas. Quorum de Constituicao e Maiorias
Deliberativas, Coimbra Editora, 2005, em especial pp. 339-504, e PEDRO PAIS DE VASCONCE-
Los, A participacao social nas sociedades comerciais, 22 ed., Almedina, Coimbra, 2006,
pp. 112-151 (cfr., em especial, pp. 112-117).

Vd. também os comentdrios de Jorge CouTINHO DE ABREU a0s arts. 53.° e 54.° do CSC no
seu Codigo das Sociedades Comerciais em Comentdrio, vol. I (arts. 1.° a 84.°), Alme-
dina, Coimbra, 2010, pp. 636-647, de ANTONIO MENEZES CORDEIRO, COdigo das Sociedades
Comerciais Anotado, 22 ed., Almedina, 2011, pp. 224-227 (arts. 53.° e 54.°), 1005-1026
(arts. 373.°-389.°) e 1037 (art. 386.°), de Pinto FurtapO, Deliberagdes dos Socios (Comen-
tario ao CSC), Almedina, Coimbra, 1993, em especial pp. 111-132, e de ARMANDO MANUEL
TriuneanTE, Codigo das Sociedades Comerciais Anotado, Coimbra Editora, 2007, pp. 347-
-361 (arts. 374.°-379.°).

5 As sociedades em comandita, para além de seguirem os regimes das sociedades em
nome colectivo e das sociedades an6nimas - consoante forem simples ou por ac¢des (cfr.
arts. 472.°, 474.° e 478.°) - sdo em ndmero muito reduzido, ndo justificando, por isso,
ponderagdo auténoma.

6 A que se reportam todas as disposi¢des legais que nao forem especialmente referencia-
das neste texto, salvo quando for evidente referirem-se a um diferente diploma legal.

7 Curiosamente as regras que disciplinam as assembleias gerais das sociedades por quotas
sdo também directamente aplicdveis as sociedades em nome coletivo (cfr. art. 189.°, n.°1),
salvo no que respeitar as solugdes especificas destas.

8 Sobre as assembleias gerais das sociedades por quotas, vd., para além da doutrina citada
na nota 4, Branca MarTins pDa Cruz, Assembleias gerais nas sociedades por quotas, Alme-
dina, Coimbra, 1988, em especial, no que se refere ao objeto do presente estudo, pp.
13-25, 26-31, 45-438, 50-55, e o Comentdrio ao CSC de RauL VEnTuRrA, Sociedades por
Quotas, vol. II, Almedina, Coimbra, 1989, pp. 154-309.
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micos: as abertas e as cotadas®. Tomando por referéncia o universo das
sociedades anénimas, identificamos neste diversas questdes controversas,
com diferente dignidade dogmatica. Propomo-nos abordar matérias ine-
rentes a constituicao e funcionamento deste 6rgao, desde a sua convoca-
¢do até a formacao das suas deliberagdes!0. Fazemo-lo ndo ignorando que
muitas das deliberacoes dos s6cios e acionistas jd nao passam por estes
féruns, sendo formadas frequentemente sem que os mesmos se retinam,
limitando-se a tomar conhecimento do teor da deliberacao, cuja aprova-
¢ao frequentemente se solicita sem qualquer explicacdo. Nalguns casos,
nem se compreende a razdo pela qual a praxis continua a manifestar clara
preferéncia pelas assembleias gerais totalitarias ou universais - fingindo
que todos os acionistas estiveram reunidos numa certa data, num deter-
minado local com a presenca e participa¢ao de todos, incluindo os mem-
bros da mesa - em detrimento de deliberacoes unanimes por escrito, mais
simples, com o mesmo valor deliberativo e reveladoras da realidade: a de
que todos estao de acordo em subscrever deliberacoes de acionistas, sendo
frequentemente irrelevante a participagio de membros dos 6rgaos sociais.

Enunciemos entdo as questoes que elegemos:

No que respeita a convocagao, debrucar-nos-emos sobre o requeri-
mento apresentado, pelos acionistas, nesse sentido e sobre o prazo de
que o presidente da mesa dispde para divulgar a convocatéria e realizar a
reuniao de acionistas.

Relativamente ao local de realizagao da assembleia, questionaremos a
legitimidade de convocar a assembleia para lugar distante da sede social.

Quanto a participacao na assembleia, e findo o bloqueio das participa-
¢Oes sociais — que impedia o respetivo titular de as transacionar enquanto
aguardava pela realizagdo da assembleia geral —, iremos ver por que é que
o transmitente de acdes, nao obstante jd nio ser o titular, pode partici-
par na assembleia. Ainda a este propdsito, ponderaremos a relevancia e

9 Sem pretender desprezar as grandes sociedades anénimas, ou seja, aquelas que, durante
dois exercicios consecutivos, ultrapassam dois dos seguintes trés limites: balanco de
cem milhoes de euros, total de vendas liquidas (e outros proveitos) de cento e cinquenta
milhoes de euros e cento e cinquenta trabalhadores, em média, durante o exercicio.
Trata-se de um conceito doutrindrio que utilizamos para qualificar as sociedades anoni-
mas que se enquadram no art. 413.°, n.° 2, alinea a) e noutras disposi¢oes que remetem
para esta regra legal (como sucede com o n.° 3 do art. 396.°). Para maior desenvolvimento,
vd. o nosso livro citado (Direito das Sociedades Comerciais, 5.2 ed., 2012), pp. 34-35, 91
e 801.

10 Deixamos intencionalmente de fora, qui¢d para uma outra oportunidade, a andlise
da composicao da assembleia geral, da respetiva mesa e dos poderes dos seus diversos
membros.
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validade das regras estatutarias que impoem o bloqueio das agdes, pra-
zos longos para o efeito e formalidades supérfluas para a participagao em
assembleia geral.

Finalmente, e no que toca ao funcionamento da assembleia, vamos
analisar quatro questdes diferentes: a primeira referente a conducao dos
trabalhos, que nos permite reafirmar a competéncia do secretario da mesa,
na falta do presidente, e a subsidiariedade do secretdrio da sociedade em
relacao aquele; a segunda sobre a presenc¢a dos accionistas na assembleia
e respectivo controlo; a terceira relativa a apresentacio de propostas em
assembleia geral e a quarta respeitante ao processo decisorio no ambito
destes aredpagos. A propédsito desta tultima, procuraremos enfatizar a
nossa interpretacao em matéria de quérum deliberativo e verificar até que
ponto o quérum constitutivo pode ser elevado sem prejudicar o normal
funcionamento da sociedade.

2. As assembleias gerais das sociedades an6nimas: acerca
da sua oportunidade

Os acionistas dispoem, enquanto coletivo, do poder de intervir na vida
social, reunindo em assembleia geral e exercendo as competéncias especi-
ficas deste 6rgao.

Com efeito, a lei societdria (portuguesa) reconhece a assembleia geral
diversas competéncias (cfr. art. 373.°, n.°s 2 e 3), que podemos sistemati-
zar nas seguintes categorias:

(i) especifica,
(ii) subsididria e
(iii) extraordindria.

A competéncia especifica exprime-se em reunides ordindrias e perio-
dicas, que correspondem a deliberacdes dos acionistas que tém de se for-
mar regularmente, ou em assembleias que ocorrem apenas esporddica ou
ocasionalmente.

Entre as primeiras ocupam lugar de destaque as assembleias gerais
anuais (cfr. art. 376.°), nas quais os acionistas apreciam o desempenho
dos administradores (e membros do 6rgao de fiscalizagao), pronunciam-
-se sobre as contas que eles apresentam da respectiva actividade e decidem
como é que devem ser aplicados os resultados aprovados. Nestas assem-
bleias, os acionistas poderdao sempre, mesmo sem expressa previsao na
convocatoéria da assembleia geral, promover a destituicao dos administra-
dores (cfr. art. 376.°, n.° 1, alinea c)). £ também nestas assembleias que
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os accionistas elegem os titulares dos 6rgaos sociais, ainda que eventual-
mente com um maior espagamento, 0 que acontece sempre que 0Ss respec-
tivos mandatos forem superiores a um ano.

Mas entre os direitos que assistem aos acionistas, ainda que sejam exer-
citados apenas esporadicamente, podemos descortinar outras competén-
cias relevantes, designadamente a de modificar o contrato de sociedade
(cfr. art. 85.° e segs.), distribuir lucros acumulados ou destituir outros
membros dos 6rgaos sociais.

Por ultimo, refira-se que os accionistas poderao também ter competén-
cias estatutdrias especificas. Tal possibilidade encontra-se especialmente
acautelada no n.° 2 do artigo 373.°, na parte em que este estabelece que
os accionistas deliberam sobre as matérias que lhes sdo especialmente atribuidas
pelo contrato. Esta previsao legal torna claro que a competéncia especifica
existe para além das situacoes estabelecidas na lei. Assim sucede quando
o contrato de sociedade entrega a assembleia geral a competéncia para
deliberar sobre certos assuntos que, em circunstancias normais, seriam da
competéncia de outro 6rgao. Por exemplo, os estatutos de uma sociedade
imobilidria reservarem a assembleia geral o poder de dispor sobre 0 imé-
vel em que se encontra instalada a sede histérica da sociedade.

Para além das competéncias que, legal ou contratualmente, sejam
especificamente reconhecidas, a assembleia geral tem uma competéncia
subsididria, relativamente a todos os assuntos que nao se enquadram na
competéncia de outros 6rgaos (cfr. art. 373.2, n.° 2 in fine)!l. Ao abrigo
desta variante das suas prerrogativas os acionistas poderao aprovar os
regulamentos que entenderem, nomeadamente os referentes ao exercicio
do direito de informacao.

Finalmente, a assembleia geral s6 pode imiscuir-se nos assuntos da
gestdo societdria, se para tal for convocada pelo 6rgao de administragao.
Esta limitagdo - estabelecida no n.° 3 do art. 373.° - é particularmente
relevante porque delimita o direito de informacao dos acionistas, impe-
dindo-os de confundir o exercicio deste direito fundamental com a inter-
feréncia na matéria que constitui competéncia propria da administracao
societdria.

Enquadrado o tema e caracterizada a competéncia do coletivo dos
socios da sociedade andnima, habitualmente manifestada através da

11 Esta competéncia ndo se confunde com a faculdade que qualquer administrador tem
de, por sua prépria iniciativa, suscitar uma deliberacao do conselho de administracao (cfr.
art. 406.°, alinea n)). Neste caso, a matéria a submeter a apreciagao do 6rgao de gestao tera
de corresponder a competéncia deste, tal como, por exemplo, a aprovacao do seu proprio
regulamento e da antecipagdo de dividendos (cfr. art. 297.°).
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assembleia geral, concentremos agora a nossa atencao em alguns aspectos
inerentes a realizacao e funcionamento desta, comecando pela chamada
dos acionistas.

3. Convocacao da assembleia
3.1. Mediante requerimento accionista

As assembleias gerais de acionistas sdo habitualmente convocadas
pelo respetivo presidente da mesa, normalmente a pedido de titulares de
outros 6rgaos, embora nada impec¢a que o sejam também por iniciativa
do préprio presidente e de outros titulares de 6rgaos sociais, o que pode
acontecer em certas circunstancias (cfr. art. 377.°, n.° 1 in fine).

Mas a lei atribui também aos acionistas a possibilidade de solicitarem a
convocagao de assembleias gerais, devendo, para o efeito, requerer ao pre-
sidente da mesa que a promova. Com essa finalidade atribui aos acionistas
que, individual ou conjuntamente, sejam detentores de um determinado
montante minimo de capital social (2% ou 5%, consoante a sociedade
seja, ou nao, cotada) o direito de requerer a convocagio (art. 375.°, n.° 2
do CSC e art. 23.°-A, n.° 1 do CVM12). Quando exercem este direito, os
acionistas devem indicar ndo apenas os assuntos que pretendem venham
a constar da convocatéria, como apresentar as propostas que lhes estao
subjacentes. Trata-se de um requisito obrigatdrio nas sociedades abertas,
mas totalmente 16gico, pois o seu cumprimento permite ao presidente da
mesa averiguar da bondade e legitimidade do requerimento que lhe é diri-
gido e ponderar adequadamente a convocagao. Decidindo-se por estal3, o
presidente da mesa devera elaborar o antincio convocatorio e organizar a
ordem do dia da assembleia geral, dispondo para o efeito de total discri-
cionariedade na ordenacao dos assuntos e temas que irdo integrar a lista
das questdes a discutir. Daqui resulta que, na enumeracao das matérias
a abordar, nao tem de respeitar a ordem de chegada dos requerimentos
acionistas, devendo seguir uma sequéncia logica.

12 Que nao é isento de criticas, a comegar pela propria epigrafe, que confunde o instru-
mento da convocagao (a convocatéria) com o acto em si mesmo (a convocagao).

13 Se o presidente da mesa recusar a convocacao, deve fundamentar, podendo o acionista,
nesse caso, recorrer para o tribunal e requerer a convocacao judicial.
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3.2. Forma e prazo (de convocac¢ao); ordem do dia
3.2.1. Forma de convocagdo

A convocatoria da assembleia geral da sociedade anénima deve ser publi-
cada (cfr. art. 377.°, n.° 2), salvo se as acoes forem nominativas e o con-
trato de sociedade autorizar que a convocagao seja feita por escrito (cfr.
art. 377.°, n.° 3).

As assembleias sao, assim, convocadas por aviso divulgado na Internet,
no sitio do Ministério da Justica, ou — quando as a¢des sao nominativas e
o contrato de sociedade o permitir - por escrito, por carta registada ou por
correio electrénico enviado aos acionistas que expressamente consintam
no recurso a esta dltima forma de convocagao (cfr. art. 377.°, n.° 3).

Note-se que a lei considera suficiente o registo postal, ndo exigindo
“aviso de rececao”14. Admite também, em substitui¢do do registo, que a
convocatoria seja enviada por correio eletrénico (vulgo e-mail), com recibo
de leitura, desde que os acionistas comuniquem previamente o seu consenti-
mento. Com esta imposicao, a lei pretende assegurar que a sociedade con-
segue fazer prova de que os acionistas receberam o aviso convocatério,
mas bastando-se, na expedi¢do por via postal, com a evidéncia de que a
comunicacao foi enviada para o endereco correto.

O ambito e alcance desta regra é assegurar que os acionistas (detento-
res de acOes nominativas e, consequentemente, pré-identificaveis) sdo con-
vocados, isto é tomam conhecimento da realizagdo da assembleia geral
e da respetiva convocatéria. Por outras palavras: a lei pretende assegurar
que, nao havendo convocagao publica, a sociedade enviou aos acionis-
tas a convocatoria, cumprindo as diligéncias necessarias para que estes se
inteirassem da proxima realizacdo da assembleia geral. Por isso, e ainda
que o contrato nao o preveja, no caso de a sociedade optar por entregar as
cartas com protocolo, em mao, o requisito estard devidamente cumprido,
desde que a sociedade possa fazer prova dessa entrega. Assim, embora a
lei seja omissa, nada impede que a convocatdria seja entregue “em mao”
(com, ou sem, protocolo), nao podendo tal forma de divulgacao ser sub-
valorizada relativamente a comunica¢ao enviada por correio (registado).

Refira-se, ainda, a propésito da convocagdo por comunicagao escrita,
que nada impede que os acionistas reforcem, no contrato de sociedade, as
garantias da recep¢ao da convocatéria, impondo, por exemplo, que, para

14 Embora seja pratica comum os estatutos fazerem-lhe mencao e, desse modo, agrava-
rem as condi¢oes do envio da convocatoria, exigindo a respectiva rece¢ao e nao apenas a
expedicao.
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além da convocagao por divulgagdo publica (no sitio do Ministério da
Justica na Internet), os acionistas que forem detentores de a¢oes (nomi-
nativas) correspondentes a, pelo menos, cinco porcento do capital social
devam ser também convocados por comunicagio (escrita) individual.

3.2.2. Prazo de convoca¢do

Tradicionalmente, deparamos com dois prazos para convocar a assem-
bleia geral da sociedade an6énima:

- Quando é convocada mediante publicacdo do aviso convocatorio, os
acionistas devem ser chamados a reunir com um més de antecedén-
cia (cfr. art. 377.°, n.° 4).

- Se o contrato de sociedade autoriza que seja feita por escrito - por
carta registada ou por correio eletrénico -, a convocagao devera ser
efectuada com uma dilagao de trés semanas (cfr. art. 377.°, n.° 4 in
fine). Neste segundo caso, a lei exige, cumulativamente, que as agoes
sejam nominativas.

Das regras referidas resulta, numa leitura apressada, mas habitual, que
a convocacaol5 deve ser feita com um més ou trés semanas de antecedén-
cia, o que a ser verdade significaria que a assembleia se deveria reunir no
trigésimo dia subsequente a data da divulgagao da convocatéria ou no
vigésimo primeiro apds a expedicao desta. Assim, se a convocagao ocorre
no dia 5 de Abril, a assembleia deveria realizar-se no dia 5 de Maio ou 26
de Abril, consoante a via utilizada.

Nao cremos que seja este o entendimento adequado e as modificagoes
ocorridas, no plano do Cédigo dos Valores Mobiliarios, hd pouco mais
de um ano - como consequéncia da alteragdo que aprovou a transposi-
cao da Directiva dos direitos dos acionistas das sociedades cotadas através
do Decreto-Lei n.° 49/2010, de 19 de Maio - vieram comprova-lo. Com
efeito, o0 CVM passou a consagrar uma regra sobre convoca¢ao de assem-
bleias gerais de sociedades abertas: o artigo 21.°-B. Segundo esta norma
- que tem por finalidade encurtar o prazo de convocacao das assembleias
gerais das sociedades abertas em geral e cotadas em particular, permitindo
uma rea¢ao mais rapida da sociedade quando os acionistas sao chamados
a reunir e deliberar —, «o periodo minimo que pode mediar entre a divulga-

15 Esta - correspondendo ao ato de chamar os acionistas a reunir - nao se confunde com
a convocatoria, instrumento pelo qual se divulga a convocagao, diversamente do que
acontece com a epigrafe do art. 23.°-A do CVM. Cfr., supra, nota 12.
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¢ao da convocatoria e da data da reunido da assembleia geral de sociedade
aberta é de 21 dias» (itdlico nosso).

O legislador portugués decidiu, pois, reduzir o prazo a observar nas
assembleias gerais das sociedades abertas, mantendo inalterado o sistema
de convocacao das reunides de acionistas das sociedades fechadas. Ao
fazé-lo recorreu a um critério equivalente para a contagem do prazo idén-
tico ao anteriormente adoptado pela lei societdria: o de que entre duas
datas relevantes — a da dltima divulgacao da convocatoria e a da realizagao
da assembleia - se verificasse um determinado lapso de tempo minimo.
Nao estard, assim, em causa uma mera antecedéncia de 21 dias, mas uma
antecedéncia de 22 dias. Se a (dltima) publicagao da convocatéria ocorrer
no dia 5 de Abril, a assembleia s6 poderd realizar-se decorridos que sejam
vinte e um dias completos a contar dessa data, isto é, no dia 27.

Esta leitura é a tinica que é compativel com a expressao verbal da norma
que, como referimos utiliza o método constante do n.° 4 do art. 377.° do
CSC e que contrasta com a regra aplicavel a convocagdo das assembleias
gerais das sociedades por quotas, a qual deve ser feita com quinze dias de
antecedéncia (cfr. art. 248.°, n.° 3). Neste caso o prazo deve calcular-se
desde a expedicao da carta, ou seja, sendo a assembleia agendada para o
dia 16, deverd a convocatoria ser expedida no dia 1.

3.2.3. Ordem do dia

A concluir, impde-se uma palavra sobre a Ordem do Dia composta
pelos assuntos que se prevé venham a ser objeto de deliberacao e cuja
inclusao e sequéncia se encontra na discricionariedade do presidente da
mesa da assembleia geral. Entre as fun¢oes deste reside precisamente a
de ordenar os assuntos que irdo ser objecto de apreciagao em assembleia
geral, ainda que, com base nas solicitacoes que lhe sejam dirigidas pelos
Orgaos sociais competentes e pelos acionistas que preencham os requisitos
para o efeito. Deve fazé-lo, naturalmente, de forma légica e respeitando,
tanto quanto possivel, a precedéncia dos pedidos, cabendo-lhe optar por
juntar diversos assuntos numa mesma assembleia geral ou escolher reali-
zar mais do que uma reuniao de acionistas se a diversa natureza dos temas
a apreciar e a extensao previsivel dos trabalhos o justificar.
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4. Local de realizacao da assembleia geral e participacao
por via telematica

4.1. Local da reuniao

A assembleia geral das sociedades comerciais realiza-se tradicional-
mente na sede social, local que corresponde ao centro de vida da sociedade.

Contudo, mesmo admitindo que a sede da sociedade deva localizar-
-se num local fisico com condi¢oes adequadas para acolher as instalacoes
da sociedade comerciall6, nem sempre essa estrutura logistica tem capaci-
dade para albergar todos os sécios, reunidos em assembleia geral. Por isso,
a redagdo origindria do CSC (cft. art. 377.°, n.° 6) admitia que, quando
a sede nao reunisse condicoes, a assembleia se realizasse noutro local do
respetivo concelho.

A Reforma Societdria de 2006 — aprovada pelo DL n.° 76-A/2006, de
29 de Marco - veio a alterar o n.° 6 do art. 377.°, continuando a admitir
que a assembleia geral seja convocada para local diferente da sede social,
mas agora permitindo que possa vir a reunir em qualquer lugar do territ-
rio nacional (cfr. art. 377.°, n.° 6, alinea a)) e seja efetuada com recurso a
meios telematicos (cfr. art. 377.°, n.° 6, alinea b)).

Nestes termos, a assembleia pode realizar-se onde o presidente da
mesa entender, mas é essencial justificar a sua convocagao para local dife-
rente da sede social, com base na falta de condigoes satisfatorias das insta-
lagoes desta (art. 377.°, n.° 6, alinea a)) - o que se verifica se a sede nao
tiver capacidade para albergar adequadamente todos os acionistas - e que
tal insuficiéncia corresponda a realidade. Assim, a mudanca de local nao
pode ser consequéncia de um mero capricho, sem fundamento, do presi-
dente da mesa, nem pode constituir uma opcao injustificada deste.

Por sua vez, a escolha do local deve evitar aos acionistas uma longa
deslocacdo para comparecerem na assembleia geral. Ao fixar um lugar
alternativo (a sede social), o presidente da mesa deverd ter em considera-
¢do o eventual transtorno que ira causar aos acionistas com a sua decisao.
Dai que nao seja razodvel convocar a assembleia para local muito distante
da sede social, promovendo a sua realizacao no Porto, se a sede for em
Lisboa, ou nesta cidade, se a sede for em Coimbra. Se tal acontecer, a socie-
dade devera custear as deslocagoes de todos os acionistas que pretendam
participar in loco na reuniao.

16 Neste sentido, e com maior desenvolvimento, vd. o nosso Direito das Sociedades
Comerciais, 5.2 ed., cit., 2012, pp. 135-136.
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4.2. Assembleias gerais telematicas

Um outro aspeto, inerente a localizacao das reunides magnas dos acio-
nistas, diz respeito ao recurso aos meios telematicos!7.

O contrato de sociedade pode regular a participacao telematica dos
acionistas nas reunioes da assembleia geral. Sendo omisso!8, a assembleia
geral pode realizar-se por meios telemdticos, o que significa que qualquer
acionista pode requerer a sua participacao através desses meios. Se tal
suceder, ou para o caso de tal eventualidade poder ocorrer, deve a socie-
dade assegurar a autenticidade das declaragoes e a seguranga das comunicagoes,
registar o seu contetido e os respectivos intervenientes (cfr. art. 377.°, n.°
6, alinea b)).

As declaragdes acionistas — incluindo as manifestacdes de vontade dos
participantes por via telematica, expressa no exercicio do voto — podem
revestir diversas formas: telefonema, internet ou video-conferéncia. Fun-
damental é que a sociedade garanta que o utilizador é seu accionista.

A realizacdo da assembleia através de meios telemdticos nao corresponde
a uma forma ou modalidade de deliberacdo auténoma. Estd em causa a
reunido da assembleia geral, na qual alguns acionistas, ou mesmo a tota-
lidade, participam por essa via. A mesa, em principio, encontra-se insta-
lada no local previsto para a efetivacio da assembleia, no qual podem, e
devem, estar presentes os acionistas que o pretendam. Nao se trata, por
isso, sequer de uma forma alternativa de realizacao da assembleia geral.
A via telemdtica, quando utilizada, é meramente complementar!?,
podendo ser utilizada conjuntamente com a participagao presencial.

17 A telemadtica é «o conjunto de servigos e técnicas que combinam a utiliza¢ao de recursos
informdticos com os das telecomunicagdes» (Diciondrio da Lingua Portuguesa Contem-
poranea da Academia das Ciéncias de Lisboa, IT Volume, Academia das Ciéncias de Lis-
boa/Fundagao Calouste Gulbenkian, p. 3531).

18 O contrato pode proibir o recurso a estes meios e, por maioria de razao, condiciona-
-lo. Cfr. Luis ManueL TeLes DE MENEZEs LEITAO, «Voto por correspondéncia e realizacao
telemadtica de reunides de 6rgaos sociais», CadMVM (edi¢ao on-line), n.° 24, Nov. 2006
(pp. 256-260), p. 260.

19 Para maiores desenvolvimentos, vd. PauLo pe Tarso DoMINGuEs, «Os meios telematicos
no funcionamento dos 6rgios sociais. Uma primeira aproximacao ao regime do CSC»,
AAVV.,, Reformas do Cédigo das Sociedades, IDET, Coléquios n.° 3, Almedina, Coimbra,
2007 (pp. 87-118), pp. 89-96 e 107-118, embora considerando que estamos perante um
modo alternativo de realizacao da assembleia.

Sobre as assembleias gerais telemdticas, cfr. também, Marisa Catarina da CONCEIGAO
Dinis, «Da admissibilidade da aplicagao do sistema de videoconferéncia as assembleias
gerais das sociedades anonimas», RCEJ, N.° 8, 2006 (pp. 177-219), em especial pp. 187-
201, e ARMANDO TRIUNFANTE, «A revisao do CSC e o regime das reunides e deliberagdes dos
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5. Participacao na assembleia; o bloqueio estatutario20

A participacao na assembleia geral constitui um direito dos acionistas,
dependente da comprovacao da titularidade das acbes em nimero sufi-
ciente para o respectivo exercicio (cfr. arts. 21.°, n.° 1, alinea b), 379.°,
n.° 1 e384.°,n.° 2, alinea a))2..

A lei dos valores mobilidrios considera ser suficiente obter da entidade
depositaria uma declaragao de que se encontram registados em seu nome
ou sob sua custédia um determinado nimero de acoes de uma sociedade
cotada na chamada data de registo (0 horas do 5.° dia de negociagdo anterior
ao da realizagdo da assembleia) (cfr. art. 23.°-C, n.° 1 do CVM)22 e que, com
idéntica antecedéncia, o acionista comunique ao intermedidrio financeiro
no qual foi aberta a conta de registo das acdes e ao presidente da mesa
a sua intencao de participar na assembleia geral (cfr. art. 23.°-C, n.° 3).

Como resolver entao em relagdo aos demais casos e situacoes?

Ha que atender ao disposto nos estatutos, que contém frequentemente,
para nao dizer invariavelmente, regras que impdem o bloqueio das par-
ticipagoes (com alguns dias de antecedéncia) e a prépria comprovagio
da titularidade das agdes bloqueadas até uns dias antes da realizacao da
assembleia. Em acréscimo, exigem muitas vezes que a (eventual) represen-
tacao do acionista seja também antecipada a sociedade.

O que pensar disto?

Sendo a lei omissa, o problema com que deparamos respeita aos efeitos
de uma cldusula estatutdria com um alcance dessa natureza. A admissibili-

6rgaos de administracdo e de fiscalizagao da SA», AAVV., Jornadas - Sociedades Abertas,
Valores Mobilidrios e Intermediagao Financeira, Almedina, Coimbra, 2007 (pp. 181-199),
pp. 182-193.

20 «Sobre os direitos de participagao e de voto nas assembleias gerais de sociedades cota-
das», em especial, vd. o estudo de Joio LaBarepaA, com esse titulo, in DSR, ano 3, vol.
5, 2011 (pp. 89-127), Pauro Cimara, Manual de Direito dos Valores Mobilidrios, 22 ed.,
Almedina, Coimbra, 2011, pp. 530-533, e ANTONIO MENEZES CORDEIRO, «NoOVvas regras sobre
assembleias gerais: a reforma de 2010», RDS, ano II, N.° 1-2, 2010 (pp. 11-33).

21 Recorde-se que «tém direito a estar presentes em assembleia geral e ai discutir e votar
os accionistas que, segundo a lei e o contrato, tiverem direito a, pelo menos, um voto»
(art. 379.°, n.° 1), correspondendo, em regra, a cada agdo um voto (cfr. art. 384.°, n.° 1).
Por sua vez, o CVM limita-se a regular o regime de depdsito (cfr. art. 99.°) e registo (cfr.
art. 78.°) das agoes e a estabelecer que o exercicio de direitos inerentes as agdes depende
da posse do titulo (que as documenta) ou de certificado emitido pelo depositdrio, quando
forem tituladas ao portador (cfr. art. 104.°, n.° 1), de integracao em sistema centralizado
ou do registo da sociedade emitente (cfr. arts. 104.2, n.° 2, 64.° e 83.°; arts. 105.° e 106.°).
22 O disposto no n.° 2 do art. 23.°-C constitui hoje uma excecao a regra do bloqueio esta-
belecida no art. 72.° do CVM.
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dade da imposicgao estatutdria de bloqueio das ac¢des (e da comunicagio
da intencdo de participar na assembleia geral) pode impedir um acionista
pouco previdente e atento de participar na assembleia.

A razdo de ser desses preceitos estatutdrios - que exigem bloqueio e
comprovagao prévia da detencao das agOes e, eventualmente, da identifi-
cacao do representante - é o de permitir que a assembleia geral, em espe-
cial nas grandes sociedades, se organize adequadamente e que o elevado
namero de acionistas existentes, e que previsivelmente comparecam a
reuniao, nao prejudique o seu normal funcionamento. Para que tal seja
possivel, importa saber com antecedéncia razodvel quem pode assistir a
assembleia e, de preferéncia, quem ira estar presente e, nos casos de repre-
sentacao, quem serd o representante.

Deste modo, ha que introduzir uma distin¢ao, consoante a dimensao
do universo acionista, porque se este for reduzido, ndo se compreende
que se pretenda dificultar a participacao na assembleia. Nesses casos, e
embora tal esteja na discricionariedade do presidente da mesa, apesar de
existir preceito estatutario que exija antecedéncia relativamente & compro-
vacao da qualidade acionista e a indicacao de representante na assembleia,
poderd sempre o presidente da mesa admitir a participacao de quem reco-
nhecer como acionista (e do respectivo representante), permitindo que
na reunido magna participe o maior nimero possivel de acionistas. Em
sintese, a aplicacdo de limitaces excessivas e injustificadas a participacao
acionista afigura-se-nos indefensavel.

Nesta matéria - e em refor¢o da simplificacao -, a lei eliminou o blo-
queio das agdes das sociedades cotadas em bolsa, que anteriormente exi-
gia, para que o acionista pudesse participar na assembleia geral, exigindo
apenas que se fixe com antecedéncia de cinco dias de negociagio quem
pretende participar na assembleia (cfr. art. 23.°-C, n.° 1) e quantas agoes
detém, permitindo que o acionista possa alienar as suas participagdes na
véspera da prépria assembleia (cfr. art. 23.°-C, n.° 2) e possa, nao obs-
tante, estar presente. Esta possibilidade que a lei abre agora a quem cede
as suas agoes viabiliza ao adquirente a participagdo na assembleia, por
intermédio do transmitente das acoes que pode assumir, na qualidade
de seu representante, esse encargo. Contudo, neste caso, em que mantém
o propésito de vir a exercer o direito de voto - apesar de ter entretanto
concretizado a transmissao das acoes —, o alienante deverd comunicar a
CMVM e ao presidente da mesa da assembleia geral da sociedade emi-
tente que ird, ndo obstante, participar na assembleia geral (cfr. art. 23.°-
C,n.° 7).

Finalmente, e regressando a lei societdria geral e, em particular, ao art.
379.°, devemos considerar que este é incompativel com limitacoes esta-
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tutdrias a participagao na assembleia geral ou, admitindo-as — porque nao
as inviabiliza —, nao consente que o contrato de sociedade imponha, nesta
matéria, um regime mais rigoroso do que o legalmente estabelecido para
as sociedades cotadas?3. Trata-se de questao que, por agora, nos cingimos
a equacionar, mas que revisitaremos oportunamente.

6. Funcionamento da assembleia

Entrando agora no funcionamento propriamente dito das assembleias
gerais, iremos abordar sucintamente alguns aspetos que consideramos
relevantes.

6.1. Direccao dos trabalhos da assembleia geral

A condugio dos trabalhos da assembleia geral incumbe a respetiva
mesa, sob responsabilidade e dire¢ao do seu presidente24.

Caso este nao esteja presente, nem exista vice-presidente — que nao sé
o substitui quando o presidente nao puder participar, como o coadjuva
em todas as ocasides em que ambos estejam presentes —, a mesa é dirigida
pelo seu secretdrio. (S6) Na falta deste, cabe ao presidente do 6rgao de
fiscalizagao (conselho fiscal, comissdo de auditoria ou conselho geral e
de supervisao), dirigir a assembleia. Para essa solugido aponta inequivoca-
mente o disposto no art. 374.°, n.° 325,

Nas sociedades que nao tiverem um 6rgao de fiscalizacao colegial, mas
apenas um fiscal tinico, entendemos que este nao pode assumir a dire-
¢ao dos trabalhos. A lei ndao o permite, para uma situagdo que é exce-
cional, nem o veio a admitir aquando da Reforma de 2006 que alterou

23 Afastamos, consequentemente, a possibilidade de os estatutos de uma qualquer socie-
dade an6nima poderem fazer exigéncias descabidas, requerendo o bloqueio com exces-
siva antecipagao relativamente a data prevista para a assembleia geral.

24 Nao pretendemos caracterizar o cargo do presidente da mesa da assembleia geral, nem
tdo pouco os respetivos poderes e fung¢des. Estd unicamente em causa analisar a condugao
dos trabalhos da assembleia geral, determinando, em cada momento e circunstancia, a
quem incumbe a responsabilidade.

25 Para maiores desenvolvimentos, vd. nosso Direito das Sociedades Comerciais, 5.2 ed.,
Almedina, Coimbra, 2012, pp. 572-573.

Sobre o presidente ad hoc da assembleia, cfr. PEbro Maia, «O Presidente das Assembleias
de Sociosy, cit.,, 2002 (pp. 421-468), pp. 425-426, 432-433 e 445-447, embora omitindo
a eventualidade de o secretario da mesa substituir o presidente, questao que habilmente
evita.
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esta norma legal. Com efeito, as fungoes tipicas do fiscal dnico nao sio
compativeis com a presidéncia da assembleia geral. Como oportunamente
explicimos?26, e repetimo-lo, enquanto o presidente do 6rgao de fiscaliza-
¢ao (conselho fiscal, comissdao de auditoria ou conselho geral e de super-
visdo) representa um corpo social com competéncias de controlo politico
da atividade da sociedade, por um lado, e de verificacdo das respetivas
contas, por outro; o fiscal inico - que existe em substitui¢do do conselho
fiscal e que é composto por um profissional (ROC ou Sociedade de Revi-
sores Oficiais de Contas) - desempenha fun¢des de natureza essencial-
mente econémico-financeira. Trata-se de um técnico, perito em matéria
contabilistica, com uma formacao especifica e que nao se encontra voca-
cionado, nem legitimado para dirigir assembleias gerais, diversamente do
que sucede com o presidente do 6rgao colegial de controlo, que é um
corpo social intermédio entre a assembleia geral e o 6rgao de gestao, tradi-
cionalmente preenchido por acionistas.

Quando nenhum dos titulares dos 6rgaos sociais acima mencionados
tiver comparecido, os trabalhos sao conduzidos pelo maior acionista pre-
sente (cfr. art. 374.°, n.° 4).

Nao se encontrando o secretario da mesa presente ou estando a dirigir
os trabalhos, deverd o responsavel pela direcao da assembleia escolher, de
entre os presentes, um que o coadjuve na conducao da assembleia (cfr. art.
374.°, n.° 3 in fine). Sendo esta a regra, afigura-se que nada impede que
o presidente da mesa em exercicio designe, para essa func¢ao, necessaria-
mente transitoria, um terceiro, salvo se deparar com a oposi¢ao da maioria
dos votos.

Por sua vez, o secretario da sociedade, designado pelo 6rgao de admi-
nistragao (cfr. art. 446.°-A, n.° 2 in fine), nao substitui o secretdrio da
mesa da assembleia geral, embora possa auxiliar o respetivo desempenho.
A mesa tem uma composi¢do minima, que deve ser respeitada, pelo que as
solucoes contratuais (estatutdrias) que passem por substituir o secretdrio
da mesa pelo secretario da sociedade - que, em caso algum, podera assu-
mir a dire¢ao dos trabalhos da assembleia - sao ilegais.

A terminar este aspecto do funcionamento das assembleias gerais
importa chamar a aten¢ao para o facto de a lei admitir que os estatutos
regulem a situacao inerente a falta dos membros da mesa (cfr. art. 374.°,
n.° 3, [ parte), embora tal seja uma pratica muito rara.

26 No nosso Direito das Sociedades Comerciais, 5.2 ed., Almedina, Coimbra, 2012, pp.
572-573, que a este proposito seguimos de muito perto.
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6.2. Qudrum constitutivo e afericao da legitimidade para participar

em assembleia geral

Norma geral, as assembleias gerais funcionam sem dependéncia de
quérum constitutivo (cfr. art. 383.2, n.° 1), isto é, a sua realizacao nao esta
dependente dos que nela comparecerem e representarem um determinado
nimero minimo de votos ou do capital social. Por isso, as assembleias
podem iniciar os seus trabalhos com qualquer ntimero de presentes, nao
exigindo a lei portuguesa que sejam pelo menos dois, nem que estes sejam
detentores de uma determinada participagdo minima no capital social.

Contudo, as deliberacdes sobre certas matérias — como as que se repor-
tem a modificacdes do contrato de sociedade, por exemplo - ja carecem
da presenca de acionistas representativos de uma percentagem minima
do capital social (cfr. art. 383.°, n.° 1 in fine, e n.° 2), pelo menos em pri-
meira convocagao (cfr. art. 383.°, n.° 3).

Por esta razao e para controlar a legitimidade das participacdes em
assembleia geral, o presidente da mesa (ou os servicos de apoio, quando
existam) deve organizar uma lista de presencas, com referéncia a qual iden-
tifica os participantes — acionistas ou seus representantes —, e na qual estes
apdem a sua rubrica, comprovando a sua comparéncia (cfr. art. 382.°).
Pela lista de presencas, poder-se-a determinar o montante do capital social
presente e verificar se estao reunidas as condicoes para a assembleia poder
legalmente funcionar e deliberar véilida e eficazmente.

Cabe ao presidente da mesa — ou a quem o apoie no desempenho das
suas funcoes, desde os demais membros da mesa, o secretdrio da socie-
dade ou servicos de apoio de que disponha - decidir sobre a admissi-
bilidade e a presenca dos acionistas e de terceiros. Nessa tarefa, a mesa
deveri identificar todos aqueles que comparecam, verificar a correcao das
respectivas cartas mandadeiras??, designadamente constatando se sao ade-
quadamente emitidas, e recusar a entrada no espa¢o da assembleia geral a
todos quantos nao reiinam condicOes para estar presentes. Refira-se que a
discricionariedade nesta operagao é também grande, cabendo recurso para
o presidente da mesa, sempre que este indevidamente se opde a participa-
¢do de quem se considera estar devidamente legitimado, e mantendo-se a
recusa, podera sempre o acionista que se viu privado de participar impug-
nar as deliberagbes formadas, mas nao de agir criminalmente contra o

27 Tratando-se de uma sociedade aberta, cujas agdes se encontrem depositadas em
instituicoes de crédito, este controlo faz-se por referéncia as declaragdes emitidas pelas
entidades depositdrias.
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presidente da mesa, salvo se for impedido de participar com violéncia ou
ameaca da pratica desta (cfr. art. 516.°).

Em suma, é o presidente da mesa que decide sobre quem participa e
quem nao podera estar presente na assembleia geral.

6.3. Presenca de estranhos e oposicao

Para além dos membros dos 6rgios sociais, que tém o dever de estar
presentes, e dos acionistas, que tém o direito, o presidente da mesa pode
admitir a presenca de terceiros, o que faz com muita frequéncia.

Entre as pessoas que podem ser autorizadas a acompanhar os trabalhos
da assembleia contam-se seguramente os técnicos de apoio, quer logis-
tico - desde as diversas pessoas afetas ao controlo da admissao, passando
pelos que sao responsdveis pela luz e som, pelos que recolhem os votos e
procedem a sua contagem e por queles que asseguram o catering (forneci-
mento de aguas, cafés e outras bebidas, e, eventualmente, de comida), até
aos préprios segurangas —, quer técnico (peritos, especialmente economis-
tas e juristas, que apoiam os titulares dos 6rgaos sociais presentes).

Se, por um lado, a lei societdria é omissa sobre a presenca de todas
essas pessoas, frequentemente baseada numa conveniéncia da mesa da
assembleia e consentida tacitamente; por outro, a sua justificacio varia
em func¢ao da dimensdo da assembleia e do proprio subtipo societario
em causa. Tratando-se da assembleia geral de uma grande sociedade ané-
nima cotada, a complexidade da organizacao serd significativa; estando
em causa uma reuniao de socios de uma pequena sociedade, nao sera, em
rigor, necessdria a presenca de terceiros.

A lei, a este propdsito, limita-se a estabelecer que a presenca de estra-
nhos na assembleia «depende de autorizagdo do presidente da mesa», a qual
pode ser revogada pela assembleia (cfr. art. 379.°, n.° 6 in fine)28. Por
isso, o presidente da mesa, no inicio dos trabalhos, deverd informar os
acionistas sobre as pessoas cuja presenca autorizou. Se aqueles nao se opu-
serem, pressupoe-se que concordam e aceitam a decisao do presidente da
mesa. Caso discordem, deverao os acionistas solicitar que a presenca dos
terceiros seja colocada a sua consideracao, podendo requerer que a ques-
tdo seja apreciada em bloco ou individualmente. Nestas circunstancias, o
presidente da mesa devera decidir como submete a questao a votagao dos

28 Sobre a presenca de estranhos, vd., com algum desenvolvimento, Luis Brito CORREIA,
Direito Comercial, 3.° vol. (Delibera¢des dos Sécios), AAFDL, Lisboa, 1990, em especial
pp. 44-49.
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acionistas, escolhendo se o faz caso a caso ou em conjunto. Estando em
causa a presenca de terceiros, afigura-se que a votagao devera ser nominal.

6.4. A apresentacao de propostas

Vamos agora ver em que termos, e por quem, pode ser apresentada
uma proposta (de deliberagio para apreciacao) em assembleia geral.

6.4.1. A subscricdo de propostas2?

A lei societaria é omissa sobre a subscricio de propostas a apresentar
em assembleia geral, limitando-se a permitir aos acionistas que, individual
ou conjuntamente, sejam detentores de uma percentagem minima do
capital com direito de voto que possam requerer a convoca¢ao de assem-
bleias gerais (cfr. art. 375.°, n.° 2) ou a inclusio de assuntos na ordem do
dia de assembleias gerais ja constituidas (cfr. art. 378.°).

Tem sido entendido que, uma vez convocada a assembleia na sequén-
cia de um requerimento com essa natureza ou da aceitacao de inclusao de
novo ponto na ordem de trabalhos, qualquer acionista pode subscrever
as propostas que entender, independentemente do niimero de votos de
que for titular ou representar; s6 ndo o podendo fazer se, entretanto, o
ponto da ordem do dia for retirado a pedido do seu requerente, sem que
nenhum acionista nas mesmas condigoes - isto é, titular de igual ou maior
percentagem minima de capital - se oponha a essa retirada.

A logica subjacente a este entendimento é a de que a todos os acionis-
tas (com direito de participacao na assembleia geral) deve ser permitido
formular as propostas que entenderem, desde que naturalmente recaiam
sobre os assuntos constantes da ordem de trabalhos, a qual é, direta ou
indiretamente, determinada pelo presidente da mesa.

As assembleias gerais sao féruns de democracia societdria, nao fazendo
sentido introduzir limitacdes excessivas e injustificadas a intervencao dos
pequenos acionistas ou admitir que as mesmas decorrem hoje da lei,
como tem vindo a acontecer ultimamente.

29 Neste nimero reproduzimos ipsis verbis o texto que inserimos na recente edi¢ao do
nosso Direito das Sociedades Comerciais, 2012, pp. 601-602.
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6.4.2. A apresentacdo de propostas em assembleias gerais de sociedades abertas

Na realidade, o novo artigo 23.°-B do Codigo dos Valores Mobiliarios,
introduzido pelo Decreto-Lei n.° 49/2010, de 19 de Maio - sobre inclusdo
de assuntos na ordem do dia e apresentagdo de propostas de deliberagdo -, veio a
permitir leituras diferentes quanto a legitimidade para subscri¢cao de pro-
postas de deliberagao.

Recordemos que, nos termos do n.° 1 do art. 23.°-A - para onde
remete 0 n.° 1 do art. 23.°-B —, o acionista (ou acionistas) de sociedade
cotada que possuam agoes correspondentes a, pelo menos, 2% do capital
social podem requerer a convocagao da assembleia geral e o n.° 1 do art.
23.°-B atribui a esses acionistas (que estio em condi¢cdes de requerer a
convocatéria da assembleia geral) o direito de apresentarem propostas de
deliberagao relativas aos assuntos referidos na convocatdria ou que lhe tenham
sido aditados.

Ha quem entenda que, neste novo contexto, s 0s acionistas que repre-
sentem, pelo menos, 2% do capital social podem subscrever propostas
antes e durante a propria assembleia geral. Os demais acionistas deve-
rao limitar a sua intervengao a discutir as propostas apresentadas. Embora
discordemos desta leitura, pelas razoes que enunciaremos adiante, vamos
admitir — como hipotese de trabalho - que ela estaria correta e procurar
analisar o seu impacto no sistema juridico-societario vigente. Assim, e ndo
perdendo de vista que, no ambito da lei societdria, sempre foi pacifico que
as propostas poderiam ser subscritas por qualquer acionista com direito
de voto, vejamos qual o alcance da redaccao do citado art. 23.°-B do CVM,
no pressuposto referido.

S3o vdrias as solucdes possiveis: a mais radical estende a alteracao
introduzida no Cédigo dos Valores Mobilidrios a todas as sociedades
andnimas; uma intermédia consiste em limitar a inovacao as sociedades
andénimas cotadas, objecto do disposto no art. 23.°-B analisado; a mais
razoavel - e que se afigura ser a correta — confina a modificagao ocorrida
as propostas que devem sustentar os pontos da ordem de trabalhos cuja
inclusao tenha sido requerida em assembleias gerais das sociedades ané-
nimas cotadas, mas sem impedir os accionistas de formularem propostas
no ambito da assembleia geral, ainda que tenham uma participagao infe-
rior a 2% do capital social. Esta (nossa) posi¢ao é a que melhor satisfaz o
disposto na Directiva Comunitaria 2007/36/CE, de 11 de Julho, objeto de
transposi¢ao para as novas regras do CVM, por forca do disposto no DL
49/2010, de 19 de Maio.
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6.5. Quérum deliberativo

Por ultimo, vamos apreciar duas questoes relativas ao quérum delibe-
rativo com naturais implicacdes no funcionamento da assembleia geral,
tendo em consideracao que esta se destina a aprovar propostas que sejam
submetidas a sua apreciacao pelo 6rgao de administracio ou pelos acio-
nistas, devendo para o efeito verificar-se um determinado nimero de
votos favoraveis que corresponde ao quérum deliberativo necessario para
aprovar deliberacoes da assembleia geral. A este propdsito vamos abor-
dar duas questoes diversas: uma relativa a verificagao do quérum legal ou
contratualmente exigivel e outra sobre a fixagao de um quérum contratual
diferente do quérum legal.

6.5.1. Computo dos votos: verificagdo do quorum deliberativo30

Comecemos por analisar o quorum deliberativo aplicavel as delibera-
¢Oes em assembleia geral, isto é, a percentagem minima do capital social
que corresponde as participacoes de sécios presentes ou representados
legalmente exigivel para que possa formar-se uma deliberagao vilida.

As deliberagoes formam-se, em regra, pela maioria simples dos votos,
nao se contando como emitidos as abstencoes, ou seja, a lei satisfaz-se
com a maioria relativa (cfr. arts. 386.°, n.° 1 e 250.°, n.° 3), isto ¢, para
dar seguimento a uma proposta é necessirio que os votos em favor desta
sejam em numero superior aos votos negativos (contra), sendo que as abs-
tengdes nao sao contadas3!. Assim sendo, encontrando-se presentes socios
titulares de um milhdo de votos, se um ou varios deles se abstiverem e
forem titulares de quinhentos mil votos, uma deliberacao é aprovada se
obtiver, pelo menos, duzentos e cinquenta mil e um votos (isto é, 25%
mais um voto dos presentes).

Esta regra, da maioria simples, que se retira do nimero 1 do artigo
386.° é exactamente a mesma regra que vamos encontrar no n.° 3 do
artigo 250.°, para as sociedades por quotas. Nao obstante, comporta
excepgoes, como veremos em seguida.

30 Neste ponto seguimos de perto o nosso Direito das Sociedades Comerciais, 5.2 ed.,
Almedina, Coimbra, 2012, pp. 613-615.
31 Neste sentido, considerando ser possivel que uma deliberacao seja aprovada pelo
voto favoravel de um unico sécio, cfr. AcSTJ 4 Mar 2004 (Ferreira DE ALMEIDA), CJ/AcST],
ano XII, t. I, 2004, pp. 104-105, e AcRelCoimbra 19 Out 2010 (BARATEIRO MARTINS)/Proc.
n.° 757/10.0T2AVR-A.C1, www.dgsi.pt.
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Com efeito, em certos casos por efeito do contrato de sociedade e
noutros decorrendo directamente da lei (arts. 386.°, n.os 2 a 4, e 265.°,
n.os 1 e 2) é possivel chegar a diferente conclusao. Nuns casos requer-se
uma maioria qualificada e, excecionalmente, até mesmo a unanimidade
ou a aprovagiao de determinado s6cio; noutros, nem a maioria simples
se forma sequer por referéncia a totalidade dos votos favoraveis, mas ao
maior nimero de votos em favor de uma certa proposta. Assim, e nos ter-
mos do n.° 2 do artigo 386.° - que considera nem sequer ser necessario
a maioria prevista no n.° 1 -, existindo varias propostas em cima da mesa
e obtendo uma delas 23% dos votos e registando as demais propostas
concorrentes menos votos, vencera a que obteve maior nimero de votos,
ainda que n3o tenha logrado sequer a maioria dos votos emitidos.

Outra excecao, de sinal oposto, traduz-se na exigéncia (legal) de um
quérum deliberativo qualificado, isto é, que a proposta em apreciacao
deva reunir um determinado niimero minimo de votos para ser aprovada
[é o que acontece, regra geral, nas alteracoes do contrato de sociedade
(cfr. art. 386.°, n.° 3 eart. 265.°, n.° 1)]. Nalguns casos, verdadeiramente
excecionais, a deliberacao para ser vilida e eficaz relativamente a totali-
dade dos sécios deve ser aprovada por unanimidade (é o que acontece se,
da alteragao do contrato de sociedade, decorrerem novas obrigacdes para
todos os socios) (cfr. art. 86.°, n.° 2)32,

Sendo exigida maioria qualificada, as absten¢des equivalem, em nossa
opiniao, a rejeicdo da proposta, ndo contribuindo para a formagao da
deliberacao; solucdo que deve aplicar-se em todos os tipos sociais33. Na

32 Qu, para além, de recolher o nimero de votos necessdrio para o efeito (cfr., p. ex., art.
265.° n.° 1), deve obter o consentimento de um sécio em especial, quando tal estiver
expressamente previsto no contrato de sociedade (cfr. 265.° n.° 2).

33 Temos consciéncia de que fazemos uma leitura 8 margem da que é feita pela generali-
dade, sendo mesmo da totalidade, da doutrina. Contudo, afigura-se ser a mais razoavel e,
por isso, insistimos nela. A lei ao exigir maioria qualificada - como o faz no n.° 3 do art.
386.° - pretende que, no sentido da proposta de deliberacao, se reina um determinado
nimero minimo dos votos presentes. Esta posi¢do vem na linha da que adotamos ante-
riormente na nossa dissertacao de mestrado, Os direitos especiais nas sociedades anéni-
mas: as acgoes privilegiadas, Almedina, Coimbra, 1993 - quando, a propdsito das assem-
bleias especiais de acionistas, que seguem o regime aplicdvel as alteracoes do contrato de
sociedade, afirmamos que «as deliberagdes (...) tém de ser tomadas por maioria qualifi-
cada de dois ter¢os dos votos expressos, sem contar as abstengdes (arts. 386.°, n.° 3 ex vi
art. 389.°,n.°s 1 e 2) (p. 195) -, e é a inica que permite alicercar as deliberagdes que care-
cem da maioria qualificada numa votagao expressiva, evitando que alteragoes estruturais
relevantes possam vir a ser aprovadas por um nimero muito pouco significativo de votos.
Em sentido diverso do texto, considerando que a regra da nao contabiliza¢ao das absten-
coes «deve valer em todas as votagoes realizadas na assembleia geral da sociedade ano-
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realidade, a lei apenas considera, a titulo supletivo, irrelevantes as absten-
¢Oes nas deliberagoes a aprovar por maioria de votos (cfr. arts. 386.°, n.°
1 in fine, e 250.°, n.° 3 in fine), as quais correspondem, em regra, a maté-
rias que nao se compadecem com o impasse que possa resultar da insufi-
ciéncia de votos favoraveis, pela exigéncia de um determinado ntiimero de
votos minimo num determinado sentido, como sucede com a aprovagao
de contas, aplicacao de resultados ou designagao de membros de 6rgaos
sociais. Neste caso, as abstencoes favorecem tendencialmente a aprovagao
das propostas, visto que facilitam o quérum e nao sio tidas por votos des-
conformes com a proposta.

No que respeita a alteracdes estruturais, como o sdo as modificagoes
contratuais, importa distinguir as soluges dos diferentes tipos societd-
rios. Nas sociedades por quotas exige-se uma maioria qualificada formada
pelos votos correspondentes a % do capital social (cft. art. 265.°, n.° 1)34,
pelo que as abstencdes sao, por definicao votos desfavoraveis, que nao
contribuem para a forma¢io do quérum necessario; ao passo que nas
sociedades andnimas, a lei exige que a deliberacao seja aprovada por dois
tercos dos votos emitidos (cfr. art. 286.°, n.° 3), nao fazendo qualquer
referéncia as absten¢des que, em nossa opinido, nao deixam de correspon-
der a votos emitidos, embora num sentido neutro, que nao é favoravel, nem
desfavoréivel, mas de mera indiferenca do acionista, que pode ter por base
motivos de diferente indole (itdlico nosso)35.

Sao varias as razoes que contribuem para a nossa interpretagao.

nima e nao apenas na vigéncia do art. 386.%, n.° 1», ARMANDO TriunranTE, A Tutela das
Minorias nas Sociedades Anénimas. Quorum de Constituicao e Maiorias Deliberativas,
cit., 2005, p. 193 (e também 190-196). Anteriormente, também haviam apontado neste
sentido Epuarpo Lucas CoeLHo, A formagao das deliberagdes sociais. Assembleia geral
das sociedades an6nimas, Coimbra Editora, 1994, pp. 151-152 - desconsiderando total-
mente as abstengdes, por nao corresponderem, em sua opiniao, a votos emitidos -, e Pinto
Furtapo, Curso de Direito das Sociedades, Almedina, Coimbra, 2004, p.422. Nao cremos
que os ilustres Conselheiros tenham razao. Com efeito, se as absten¢des nao fossem votos
emitidos, nao se tornava necessario desconsiderd-las ou declarar a sua irrelevancia, como
o fazon.° 1do art. 386.° na sua parte final.

Curiosamente, n3o se pronunciando sobre a questao, RauL VENTURA, no seu primeiro livro
do Comentaério ao CSC, Alteragdes do Contrato de Sociedade, 22 ed., Almedina, Coimbra,
1988 pp. 42-54.

34 Na sociedade por quotas, o quorum deliberativo toma, assim, por referéncia o capital
social existente e ndo o capital presente ou representado na assembleia (cfr. art. 265.°,
n.° 1).

35 Por isso, no computo dos votos numa delibera¢ao sobre a modificagao do contrato de
sociedade an6nima nao é indiferente que o acionista nao esteja presente ou se abstenha,
porque no primeiro caso o universo dos votantes ficard mais reduzido e a maioria de dois
tercos dos votos (favordveis a proposta de alteragao) serd mais facilmente atingivel.
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A primeira radica na conveniéncia de afirmar a expressividade da apro-
vacao da alteracao estatutaria, que nao se deve bastar com uma maioria
simples relativa, nao sendo concebivel que, num universo de um milhao
de votos (presente na assembleia), tal operacao pudesse ser aprovada por
cinco porcento dos votos presentes, 0 que aconteceria se as absten¢des
fossem muito significativas (superiores a noventa e dois e meio porcento
dos votos emitidos).

A segunda decorre do facto de a absten¢ao de quem esta presente reve-
lar uma posicao clara - de indiferenca assumida - do titular do voto, que
optou por permanecer na sala e contribuir para o quérum, em vez de se
ausentar e facilitar um nimero de votos suficiente favoravel a proposta.

A terceira, de caracter sistemdtico e literal, aponta no sentido de que,
se tivesse pretendido afirmar a irrelevincia das absten¢des em todas as
deliberagoes dos acionistas, ao legislador portugués teria bastado repro-
duzir a parte final do n.° 1 do art. 386.° no respectivo n.° 3 (e no n.° 4)
ou té-lo-ia feito num ndmero auténomo no dmbito da norma legal em
apreco (art. 386.°), para o qual deslocaria a parte final do nimero 1 («as
abstengoes ndo sdo contadas»).

A quarta resulta do regime criado para a aprovacdo de modificagcdes
estruturais em segunda convoca¢do, quando - num claro intuito de ali-
geirar o nimero de votos necessario para o efeito - se considera suficiente
a «maioria dos votos emitidos», «se estiverem presentes ou representados accio-
nistas detentores de, pelo menos, metade do capital social» (art. 386.°, n.° 4).
Também, nesta circunstancia, as abstencoes tém de se considerar votos
emitidos (ou expressos), como declaracoes de vontade que sao (nem favo-
raveis, nem desfavoraveis a proposta), de indiferenca, ignorancia ou, sim-
plesmente, de nao comprometimento com qualquer das demais posicoes
manifestadas.

Finalmente, a quinta, e dltima, baseia-se no facto de o legislador asso-
ciar as abstengOes aos votos desfavoraveis, em matéria de impugnacao de
deliberagoes sociais, concedendo idéntica legitimidade aos que votam
contra e aos que se abstém3¢ para arguirem a anulabilidade da deliberagao
da assembleia geral (cfr. art. 59.°, n.° 1). Ao fazé-lo, estd a evidenciar cla-
ramente que a irrelevancia das absten¢oes (com o significado, de que estas
nao se devem contar como votos emitidos, incluindo para efeitos de qué-
rum) tem de ser expressamente reconhecida pela lei. De outro modo, as
abstencoes, pela sua desconformidade com a proposta, devem ser descon-
sideradas e assimiladas aos votos desfavoraveis (contra), uma vez que nada
impede que o acionista que pretende abster-se se ausente da sala, para

36 Reconduzindo todos aos que «ndo tenham votado no sentido que fez vencimento».
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nao contribuir para a rejei¢do da proposta (com a elevagao do quérum de
referéncia), se lhe for absolutamente indiferente o resultado da votagao.

Cremos, assim, que, ao confinar a indiferenca das absten¢des ao n.° 1
do art. 386.°, o legislador pretendeu, na realidade, distinguir as situacoes
(ou melhor, as deliberagdes) em causa, como o fez no ambito das socie-
dades por quotas (art. 250.°, n.° 3 versus art. 265.°, n.° 1), embora nestas
com maior exigéncia, ao pretender que o quérum se forme por referéncia
a0 capital social e ndo aos presentes (ou representados) na assembleia.
Associando as absten¢oes aos votos desfavoraveis — porque o sdo de facto,
ao nao serem conformes com a proposta em apreco —, o legislador pre-
tendeu inequivocamente responsabilizar os abstencionistas (pela eventual
nao aprovacao de uma proposta), como normal contrapartida do direito
que lhes reconhece de impugnar a deliberagao aprovada. Ao consagrar esta
solugdo estd claramente a associar as abstengdes aos votos contra (a pro-
posta) 37.

Neste quadro - e retomando o exemplo acima enunciado -, tratando-
-se de sociedade anénima, uma deliberagdo de aumento do capital social
carece do voto favorivel de seiscentos e sessenta e seis mil, seiscentos e
sessenta e sete votos favoraveis, sendo irrelevante o numero de absten-
¢Oes que se registe, uma vez que estas se somam aos votos negativos ou
desfavoraveis.

6.5.2. Quorum estatutdrio diverso do quorum legal

A lei estabelece um quérum legal minimo, fixando no art. 386.°, o
nimero de votos que se devera verificar para que uma proposta possa ser
aprovada em assembleia geral.

Vimos acima que o quérum deliberativo varia, consoante se trate da
aprovacao de uma alteragdo do contrato - caso em que se exige uma maio-
ria qualificada de votos (cfr. art. 386.°, n.° 2) - ou, simplesmente, da apro-
vagao de uma proposta sobre matéria da competéncia da assembleia geral,
circunstancia em que é suficiente a maioria dos votos (cfr. art. 386.°, n.° 1).

37 Do exposto resulta que, havendo regra estatutdria que, ao arrepio da solugao legal, des-
considere as absten¢des em todos os casos - dispondo em regra auténoma, nao vinculada
a qualquer espécie de deliberacao, por exemplo, que «as absten¢oes nao sao contadas» -,
a mesma serd (parcialmente) nula, por violagao do contetido imperativo do disposto no
art. 386.°, n.°s 3 e 4.
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Estd em causa agora apreciar a possibilidade de os estatutos exigirem
um quérum agravado ou, diversamente, admitirem a aprovacao por um
nimero de votos inferior ao minimo legal.

Comecando por este tltimo aspeto, deveremos rejeitar a possibilidade
de os estatutos reduzirem o minimo legalmente estabelecido, no entendi-
mento de que tal limite existe por razdes de ordem publica. Em conformi-
dade com esta, ndo faz sentido reduzir a exigéncia legalmente estabelecida
para a alteragdo do contrato de sociedade, pelo que nunca os estatutos
poderiam acolher a sua alterabilidade por maioria simples, sem prejuizo
da regra legal que consagra a inoponibilidade da criacao de novas obri-
gacoes em vida da sociedade a s6cios que ndo concordem com uma alte-
racao do contrato de sociedade com essa finalidade (cfr. art. 86.°, n.° 2).

Esta regra do quérum minimo niao pode, assim, ser subvertida,
devendo-se ter por nao escrita se for acolhida nos estatutos.

Por dltimo, quanto ao quérum maximo admissivel, a lei é totalmente
omissa, nao fornecendo qualquer pista. ImpGe-se recorrer ao principio da
cogente alterabilidade do contrato de sociedade38, que limita a exigéncia
estatutaria de um quérum demasiadamente elevado. Relativamente a esta
questdo, ha que distinguir o quérum exigivel nas deliberagdes simples -
aquelas que se formam em principio com a maioria dos votos — do qué-
rum que possa ser estatutariamente requerido nas modificagoes estrutu-
rais, que, em regra, ja é agravado e que, dentro de limites razoaveis, pode
ser reforcado.

Lisboa, Fevereiro de 2012.

38 Para maiores desenvolvimentos sobre este principio, cfr. Pauto Oravo Cunta, Direito
das Sociedades Comerciais, 5.2 ed., Almedina, Coimbra, 2012, pp. 111-112, e RatL Ven-
TuRrA, Alteragoes do Contrato de Sociedade, 22 ed., cit., 1988 pp. 14-15.
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Resumo: As alteragdoes ao Codigo
da Insolvéncia e da Recuperacao de
Empresas nao sao muitas nem muito
significativas: a qualificacao da insol-
véncia deixa de ser obrigatéria; as
pessoas afectadas pela insolvéncia
culposa passam a ser inibidas para
a administracao de bens de terceiros
e condenados em responsabilidade
civil; o prazo para apresentacdo a
insolvéncia reduz-se para 30 dias.
Para 14 das criticas que suscitam as
medidas referidas, relevam negati-
vamente as omissoes. Em particu-
lar, é surpreendente a auséncia de
alteracoes ao plano de insolvéncia,
que nunca teve grande utilizacao e
deveria ter sido apurado em multi-
plos pontos, como sucedeu recente-
mente no quadro da lei alema ou da
lei espanhola. O legislador portugués
introduziu, com efeito, um novo ins-
trumento de recuperacao (o processo
especial de revitalizacao) mas este é
exclusivamente aplicdvel aos casos de
situacao econémica dificil e de insol-
véncia iminente. Aparentemente, para
o legislador portugués, as empresas
insolventes nao siao susceptiveis de
recuperacao. Tudo considerado, con-
firma-se a ideia que nao é a pressa que
se fazem reformas duradouras.

CATARINA SERRA*

AsTrACT: The amendments to the
Portuguese Insolvency Act are not
many and indeed not very relevant:
the classification of insolvency will
no longer be compulsory; the persons
found guilty of causing or deepening
the insolvency will be restrained from
managing other people’s assets and
personally liable towards creditors;
the term to file for insolvency will
be reduced to 30 days. It is particu-
larly striking that there will be no
amendments to the insolvency plan,
which has seldom been used and
should therefore have been enhan-
ced. There will be a hybrid procedure
but it was designed to work only in
pre-insolvency cases. Arguably, the
Portuguese legislator believes that
insolvent companies do not deserve
restructuring. All things considered,
in particular the severe crisis attai-
ning the Portuguese economy, the
amendments should have been given
further thought.

Emendas a (lei da insolvéncia) portuguesa

— primeiras impressoes

No quadro do programa de auxilio financeiro a Reptiblica Portuguesa
assegurado pelo Banco Central Europeu (BCE), a Comissao Europeia (CE)
e o Fundo Monetdrio Internacional (FMI) - a chamada «Troika» -, foi
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assumido o compromisso de alterar o regime portugués da insolvéncia até
ao final do més de Dezembro de 20111 2.

No principio de 2012, o processo de revisao ainda nao esta concluido.
Mas com base no «Memorando de enquadramento das propostas de alte-
racao ao Codigo da Insolvéncia e da Recuperacao de Empresas», de 31 de
Agosto de 2011 (doravante Memorando)3, no «Anteprojecto de diploma
que altera o Cédigo da Insolvéncia e da Recuperagao de Empresas», de 24
de Novembro de 2011 (doravante Anteprojecto) e, sobretudo, na Proposta
de Lei n.° 39/XIl, de 30 de Dezembro de 2011 (doravante Proposta de
Lei)4 ja é possivel antever, de forma razoavelmente segura, o alcance e o
teor das alteracoes.

1. Sobre a reforma tal como decorre da Proposta de Lei — Sobre algumas
das medidas enunciadas e respectiva fundamentacao

As medidas propostas no Memorando e no Anteprojecto eram relati-
vamente poucas e de pequena monta e nem todas obtiveram acolhimento
na Proposta de Lei. Mais do que as medidas propostas relevam as omis-
soes. De entre todas as matérias aquelas em que mais se estranha nao
haver previsao de alteracoes sao o plano de insolvéncia e a exoneracao do
passivo restante. Ambas necessitam de intervencao legislativa, embora por
motivos diferentes: o primeiro para estimular a sua utilizagao e o segundo

1 Cfr. pag. 9, ponto 2.17. O documento (versdo em portugués) foi consultado por tltimo
em 30 de Setembro, em http://www.portugal.gov.pt/pt/GC19/Documentos/PCM/MoU_
PT_20110517.pdf.

2 O prazo foi prorrogado do final de Novembro para o final de Dezembro pelo docu-
mento que operou a 1.2 actualizagao ao Memorando da Troika, em 1 de Setembro de
2011 (cfr. ponto 2.16). O documento (versdo em inglés) foi consultado por tltimo em 30
de Setembro de 2011, em http://www.portugal.gov.pt/pt/GC19/Documentos/PCM/1R_
MoU_20110901.pdf.

3 O Memorando vinha acompanhado de dois outros documentos: o «Memorando sobre
a introducao de procedimento judicial de aprovacao de planos de reestruturagao negocia-
dos entre credores e devedor fora dos tribunais» e os «Principios orientadores da recupe-
ragdo extrajudicial de devedores», entretanto aprovados pela Resolucao do Conselho de
Ministros n.° 43/2011, de 25 de Outubro. A Resolu¢ao, contendo em anexo os «Principios
orientadores da recuperagdo extrajudicial de devedores», foi publicada no Didrio da Repii-
blica, 1.2 série, n.° 205, de 25 de Outubro de 2011, pags. 4714-4716. Tanto como se sabe,
os restantes dois textos ndo revestem ainda cardcter oficial e nao estao disponiveis em
acesso livre.

4 O documento foi consultado por Gltimo em 15 de Janeiro de 2012, em http://www.
dgpj.mj.pt/sections/noticias/codigo-da-insolvencia-e/downloadFile/file/PPL_39_
XII_6Alteracao_CIRE.pdf?nocache=1325757114.63.
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para refred-la. Mas nao foram contempladas, nem no Memorando, nem
no Anteprojecto e nem na Proposta de Lei.

A final, hd apenas trés ou quatro iniciativas dignas de referéncia. Se
houvesse tempo valeria a pena repondera-las.

1.1. Desclassificacao do cardcter obrigatério do incidente de qualificacao da

insolvéncia

No Memorando previa-se que o incidente de qualifica¢ao de insolvén-
cia deixasse de se abrir oficiosamente em todos os processos de insolvén-
cia, passando a ser facultativo ou, mais precisamente, «a ser tramitado por
iniciativa do juiz, s6 nos casos em que haja indicios de que a situagao
de insolvéncia foi criada com culpa do devedor ou de algum dos seus
responsaveis».

Em conformidade com o Memorando, determina-se na Proposta de
Lei que o art. 36.° do Codigo da Insolvéncia e da Recuperagao de Empre-
sas (CIRE) passe a ter o seguinte texto: «1 — Na sentenga que declarar a insol-
véncia, o juiz: [...] i) Caso disponha de elementos que justifiquem a abertura do
incidente de qualificagdo da insolvéncia, declara aberto o incidente de qualifica-
¢do, com cardcter pleno ou limitado, sem prejuizo do disposto no artigo 187.°».

Nos demais casos nao fica precludida a possibilidade de o incidente se
abrir. Nos termos do proposto n.° 1 do art. 188.° do CIRE, «o administra-
dor da insolvéncia ou qualquer interessado pode alegar fundamentadamente, por
escrito, em requerimento autuado por apenso, o que tiver por conveniente para
efeito da qualificagdo da insolvéncia como culposa e indicar as pessoas que devem
ser afectadas por tal qualificagdo, cabendo ao juiz conhecer dos factos alegados e,
se o considerar oportuno, declarar aberto o incidente de qualificacdo da insolvén-
cia, nos 10 dias subsequentes».

De acordo com o Memorando, o incidente devia perder também o
caracter urgente. Dizia-se ndo haver justificagao material para os actos que
dao corpo ao incidente de qualificacdo da insolvéncia beneficiarem de
precedéncia face ao restante servico do tribunal. A proposta nao teve, con-
tudo, seguimento na Proposta de Lei. E ainda bem. Se os casos em que se
abre o incidente sdo exclusivamente aqueles em que os indicios de culpa
grave ou dolo sao manifestos é de toda a conveniéncia que o incidente
mantenha o seu caricter urgente, designadamente para que os indicios
nao se percam. Depois, se o sistema dos efeitos da insolvéncia culposa foi
revisto alegadamente para refor¢o da responsabilizacao dos devedores que
nao se apresentem a insolvéncia, passando a aplicar-se, aos sujeitos afecta-
dos, uma sangao de caracter patrimonial (a obrigacdo de indemnizagao no
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montante dos créditos insatisfeitos5), nao se afiguraria coerente que o inci-
dente fosse postergado. Tal significaria a postergacao do ressarcimento dos
credores, que é justamente o que a introdu¢ao de uma sancao de caracter
patrimonial visa assegurar.

1.2. Revisao do quadro de efeitos da insolvéncia culposa

A disciplina das sancoes da insolvéncia culposa é revista, para acolher
sancoes (mais) adequadas aos fins do processob. Como ha muito tempo
era devido (é sintomatico, por exemplo, que a norma consagrando a ina-
bilitagao tivesse sido declarada inconstitucional, com for¢a obrigatéria
geral). Infelizmente, como se verd, nem sempre o tempo é sinénimo de
ponderacao.

Em primeiro lugar, prevé-se na Proposta de Lei a ampliacao do ambito
subjectivo dos efeitos da insolvéncia culposa. A al. a) don.® 2 do art. 189.°
do CIRE passa a conter uma referéncia exemplificativa, da qual decorre
que sdo susceptiveis de ser afectados pela qualificacdo da insolvéncia os
administradores, de direito e de facto, os técnicos oficiais de contas e os
revisores oficiais de contas.

No que toca aos administradores, de direito ou de facto, a solucao ja
era clara em face do disposto no art. 186.° do CIRE. A novidade é, de
facto, a inclusao expressa dos técnicos oficiais de contas e dos revisores ofi-
ciais de contas. A medida permite a aproximacao do regime da calificacion
concursal da lei espanhola, que desde sempre estendeu alguns efeitos do
concurso culpable aos cémplices do devedor ou dos seus administradores [cfr.
art. 172.2 (1.°) e (3.°) da Ley concursal (LC)]7. Pena é que o legislador por-
tugués se tenha esquecido de propor a adaptacao don.° 1 do art. 186.° do

5 Cfr. Cararina SErRRrA, «Portugal under the spotlight: will there be a new Insolvency Act?»,
in: EuroFenix — The Journal of INSOL Europe, 44, 2011, pdgs. 22 e s., ou «Le Portugal a la une:
Y aura-t-il une nouvelle loi sur I” insolvabilité?», in: Eurofenix — La Revue d" INSOL Europe,
43,2011, pags. 27 e s., e CATaRINA SERRA, «The Portuguese Classification of Insolvency from
a Comparative Perspective», in: Resecca Parry (Ed.), Papers from the INSOL Europe Academic
Forum Half-Year Conference, Milan, 31 March-1 April 2011, pags. 3 e s.

6 Sobre o problema da adequacdo das sanc¢des previstas na lei actual cfr. CATARINA SERRA,
A faléncia no quadro da tutela jurisdicional dos direitos de crédito — O problema da natureza do
processo de liquidagao aplicdvel a insolvéncia no Direito portugués, Coimbra, Coimbra Editora,
2009, pags. 372 es.

7 Isto apesar de o ambito subjectivo ser, em rigor, diverso do da lei portuguesa: no caso
de pessoa juridica, os seus administradores e liquidatarios, de direito ou de facto, e as
pessoas com poderes andlogos (apoderados generales) (cfr. art. 164.1 da LC). Fazendo apelo
as normas dos arts. 81.° e 82.° do Codigo das Sociedades Comerciais (CSC), compreende-
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CIRE, de forma a que a insolvéncia culposa nao continuasse circunscrita a
actuagao, dolosa ou com culposa grave, do devedor e dos seus administra-
dores e pudesse relacionar-se também com a actuacao dos técnicos oficiais
de contas e dos revisores oficiais de contas. Sem esta harmonizacao nao
se compreende com que base os técnicos oficiais de contas e os revisores
oficiais de contas sao susceptiveis de ser afectados pela qualificagao. Por
outras palavras: nao se concebendo, dado o siléncio da clausula geral, que
sejam eles a causar ou a agravar a insolvéncia nao se vé como podem ficar
sujeitos as san¢oes da insolvéncia culposas.

Em segundo lugar, ainda no que respeita a al. a) do n.® 2 do art. 189.°
do CIRE, a Proposta de Lei vem introduzir o dever de o juiz fixar o grau
de culpa de cada um dos sujeitos afectados pela insolvéncia culposa. A
medida é, sem duvida, passivel de apreciacao positiva. A doutrina portu-
guesa ja havia apontado a necessidade de se atender ao grau de culpa e de
o adoptar como critério para a determinacao, em concreto, do periodo de
producao de alguns dos efeitos, designadamente daqueles que tém dura-
¢ao variavel (entre 2 e 10 anos)?. Além disso, prevendo-se agora (como se
verd adiante), que as pessoas afectadas sejam solidariamente responsaveis
pelo montante dos créditos nao satisfeitos, a fixagao do grau de culpa de
cada uma permite a observancia da regra geral de reparticdo interna da
responsabilidade, mais precisamente da regra do n.° 2 do art. 497.° do
Codigo Civil (CC).

Em terceiro lugar, prevé-se a alteracdo da norma que consagra a inabili-
tacdo —aal. b) don.° 2 do art. 189.° do CIRE. Onde antes se dizia «inabili-
tagdo das pessoas afectadas» passa a dizer-se «inibi¢do das pessoas afectadas para
administrarem patrimdnios de terceiros». Ter-se-a pretendido corrigir o erro
anterior - de instrumentalizacao da incapacidade para efeitos punitivos,
que esteve na base dos inimeros julgamentos de inconstitucionalidade da

-se o critério adoptado pelo legislador portugués, que, na pratica, nao se afasta muito do
consagrado na lei espanhola.

8 Esta é uma omissao que o legislador espanhol nao cometeu. O art. 164.1 da LC, que fixa
a cldusula geral de insolvéncia culposa, refere-se a conduta dolosa ou culposa do devedor
e dos seus representantes legais e, em caso de pessoa juridica, dos seus administradores
e liquidatdrios, de direito ou de facto, e das pessoas com poderes andlogos (apoderados
generales).

9 Cfr., globalmente neste sentido, Luis CarvaLHO FERNANDES, «A qualificagdo da insolvéncia
e a administragdo da massa pelo devedor», in: Themis, Edicao Especial - Novo Direito da
Insolvéncia, 2005, p. 102 (nota 34), e CAtaRINA SErRRA, O novo regime portugués da insolvéncia
— Uma introdugdo (4.2 edigao), Coimbra, Almedina, 2010, pag. 121.
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norma e, por fim, da respectiva declaragao de inconstitucionalidade0. Mas
se é verdade que a inabilitacao em sentido préprio (incapacidade geral
que priva o incapaz da possibilidade de administrar livremente os seus
bens) nao era adequada ao intuito de sancionar condutas, nem por isso
bastava substitui-la por outra qualquer que pudesse sé-lo. Deveria ter-se
escolhido uma que fosse ttil e eficaz na fungao de sancionar as condutas
em causa (causadoras da insolvéncia ou do seu agravamento) e, sobre-
tudo, de desempenhar a fun¢ao pedagoégica ou preventiva tipica das san-
¢Oes (inibidora das referidas condutas).

Ora, nao parece que a inibicdo para a administracao de bens alheios
tenha tal aptiddo. Quando o sujeito afectado é o proprio insolvente, ele
ja estd privado da administragdo de bens alheios por for¢a do regime civil
[arts. 1933.°, n.° 2, a contrario, 139.° e 156.°, e 1970.°, al. a), do CC] - a
impossibilidade de administrar os bens do menor, do interdito e do ina-
bilitado. Quando, como sucede mais frequentemente, o insolvente é uma
sociedade e o sujeito afectado é o administrador, ele ja esta privado da
administracao dos bens da sociedade por for¢a do disposto no n.° 1 do
art. 81.° do CIRE. Em ambos o0s casos existe uma inibi¢ao para a ocupagao
de certos cargos [cfr. al ¢) do n.° 2 do art. 189.° do CIRE] e a consequente
impossibilidade de administrar os bens de sociedades comerciais ou civis,
associacoes ou fundagoes privadas de actividades econdmicas, empresas
publicas e cooperativas. Em face disto, a inibicdo fica quase desprovida
de objecto e assim dificilmente poderd funcionar como argumento que
convenca os sujeitos a adoptarem o comportamento devido.

10 Trata-se do Acordao do Tribunal Constitucional n.° 173/2009, de 2 de Abril (Relator:
Joaquim DE Sousa Riseiro) (disponivel em http://www.tribunalconstitucional.pt), que fun-
damentou a declaracao de inconstitucionalidade na violacao dos arts. 26.° e 18.°, n.° 2,
da Constitui¢ao da Reptblica Portuguesa (CRP). A declaragao de inconstitucionalidade
aproveita, todavia, apenas os administradores de sociedades comerciais declaradas insol-
ventes, continuando sujeitos ao efeito da inabilitacao os insolventes que sejam pessoas
singulares e os seus administradores bem como os administradores de insolventes que
nao sejam pessoas singulares nem sociedades comerciais, criando-se, assim, uma injus-
tificada disparidade de tratamento. E de salientar, contudo, que os Acérdaos do Tribu-
nal Constitucional n.° 409/2011, de 14 de Setembro (Relator: Maria Liicia AMARAL) € n.°
578/2011, de 29 de Novembro (Relator: Jost BorGes Sotir0) (ambos disponiveis em http://
www.tribunalconstitucional.pt) vieram recentemente julgar a norma inconstitucional
também quando aplicada as pessoas singulares declaradas insolventes. No documento
«Contributos da Procuradoria-Geral da Republica (disponivel em: http://www.dgpj.mj.pt/
sections/politica-legislativa/anexos-pendencias/anexo-viii-contributos6542), é proposta
a «[r]evogacao expressa e integral dos arts. 189.°, n.° 2, alinea b) e 190.°, do CIRE, reti-
rando como efeito da insolvéncia a inabilitacao dos gerentes e administradores de pessoas
colectivas» (cfr. documento cit., pag. 2, ponto 5).
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E de louvar, apesar de tudo, que se tenha aproveitado a Proposta de
Lei para corrigir alguns erros do Anteprojecto. Em primeiro lugar, aban-
donou-se definitivamente o termo «inabilitacio», que ainda constava da
redac¢do da norma da al. b) do n.° 2 do art. 189.° do CIRE nos termos do
Anteprojecto!l. Em segundo lugar, no ambito da Proposta de Lei é revo-
gada a norma do art. 190.° do CIRE, coisa de que o legislador se havia
esquecido até entdo.

A dltima medida digna de referéncia é com certeza mais eficaz do que a
anterior tanto no plano preventivo como no plano sucessivo (sancionaté-
rio e ressarcitorio). No capitulo que o Memorando dedica as matérias dis-
cutidas nas reunides entre Portugal e as institui¢des internacionais no qua-
dro da execugdo dos compromissos previstos no Memorando da Troika
estd expressamente previsto o «refor¢o da responsabilizacao dos devedo-
res que nao cumpram o dever de apresentacdo a insolvéncia». O que se
diz, mais precisamente, é que «deverd ser colocada a discussdo publica a
necessidade de alterar o regime sancionatério aplicivel aos afectados pela
qualificacao da insolvéncia como culposa»12.

De acordo com a Proposta de Lei, serd aditada uma al. ¢) ao n.° 1 do
art. 189.° do CIRE determinando que os sujeitos afectados sejam con-
denados a indemnizar os credores do devedor declarado insolvente no
montante dos créditos nao satisfeitos, até as forcas dos respectivos patri-
moénios, sendo solidaria tal responsabilidade. Recupera-se, assim, de
alguma forma, o que ja se dispunha no Cédigo dos Processos Especiais
de Recuperacao da Empresa e de Faléncia (CPEREF) (a responsabilidade
pelo passivo a descoberto prevista no art. 126.°-B) e corresponde-se, final-

11 Na versao do Anteprojecto, a norma referia-se a «inabilitacdo das pessoas afectadas para
administrarem patrimonios de terceiros». Ora, o termo «inabilitagao» tem um significado juri-
dico preciso (designa uma incapacidade geral de exercicio instituida para a tutela dos
interesses do préprio incapaz) e nao pode ser adaptado a qualquer significado que se
queira. Se é certo que, para funcionar como sanc¢ao, a medida escolhida ndo podia ser
uma incapacidade, também é certo que, nao podendo ser uma incapacidade, nao podia
continuar a ser ou a chamar-se inabilitagao. Criar-se-ia, em tltima analise, uma dualidade
inadmissivel: as inabilitagoes absolutas ou plenas (tradicionais) e as inabilitagdes relativas
ou restritas.

12 No European Parliament (Committee on Legal Affairs) Draft Report with recommenda-
tions to the Commission on insolvency proceedings in the context of EU company law, de 6 de
Junho de 2011, diz-se que os Estados-membros devem determinar a responsabilidade
do devedor no caso de incumprimento ou cumprimento tardio do dever de apresen-
tagao a insolvéncia e que devem estabelecer san¢des eficazes, proporcionadas e dissu-
asoras (pdg. 6). O documento, em versdo inglesa, foi consultado por dltimo em 1 de
Novembro de 2011 em http://www.europarl.europa.eu/sides/getDoc.do?pubRef=-//EP//
NONSGML+COMPARL+PE-467.008+02+DOC+PDF+V0//EN&language=EN).
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mente, aos apelos contidos nos documentos de harmonizagao dos direitos
da Uniao Europeia em matéria de insolvéncial3, alinhando-se o CIRE pela
maioria das legislacdes de insolvéncia dos Estados membros!4.

A medida suscita, contudo, algumas reservas.

Desde logo, nota-se uma evidente desconformidade da norma al. e) do
n.° 2 com a do n.° 4 do art. 189.°: enquanto a primeira diz que as pes-
soas afectadas devem indemnizar os credores «<no montante dos créditos
nao satisfeitos», a segunda pde a hipétese de nao ser possivel fixar o valor
das indemnizacoes «em virtude de o tribunal ndo dispor dos elementos
necessarios para calcular o montante dos prejuizos sofridos». O legisla-
dor ter-se-d esquecido de adaptar o n.° 4 a nova redac¢ao que deu a al.

13 Desde o Report of the High Level Group of Company Law Experts on A Modern Regulatory Fra-
mework for Company Law in Europe (Winter Report), de 4 de Novembro de 2002 (consultado
por udltimo em 15 de Marco de 2011 em http://ec.europa.eu/internal_market/company/
docs/modern/report_en.pdf), e do Action Plan da Comissdao Europeia, de 21 de Maio de
2003 |Commission of the European Communities, Modernising Company Law and Enhancing
Corporate Governance in the European Union — A Plan to Move Forward, COM (2003) 284 final|
que uma das matérias mais debatidas no ambito da harmonizagao é o regime das sangoes
para os sujeitos que tenham culpa na criacao ou no agravamento da insolvéncia. Nesta
altura, o modelo a adoptar segundo ambos os documentos era o wrongful trading. Mais
recentemente, sem propor um modelo tinico, o Insolvency Report to the European Parliament
on Harmonisation of Insolvency Law at EU Level, de 26 de Abril de 2010 (pag. 24) (consultado
por udltimo a 15 de Margo de 2011, em http://www.insol-europe.org/eu-research/harmo-
nisation-of-insolvency-law-at-eu-level/ veio insistir na necessidade de harmonizagao ao
nivel da sanc¢ao da responsabilidade («[i]t is desirable that the rules on liability are harmonized.
First, if the rules on liability of the parties involved differ too much, this may elicit ‘insolvency tour-
ism’ (forum shopping) by the attempted shift of the COMI of the company or a race to the courts.
Secondly, harmonization of these rules will enhance a level playing field»). Por fim, o Draft Report
with recommendations to the Commission on insolvency proceedings in the context of EU company
law, de 6 de Junho de 2011 (documento cit., pag. 6, parte 1, 1.1.), apela a adequagao das
sangoes, circunscrevendo-se, aparentemente, ao contexto do incumprimento de dever de
apresentacao a insolvéncia: «[mJember States are required to lay down rules rendering the debtor
liable in the event of non-filing or improper filing; Member States shall also provide for effective,
proportionate and dissuasive sanctions.

14 Qs institutos homologos sao na lei inglesa o wrongful trading (section 214 do Insolvency
Act 1986), na lei francesa a action en responsabilité pour l'insuffisance de l'actif (article L651-2
do Code de Commerce), na lei alema a Insolvenzverschleppungshaftung |cfr. § 15a da InsO e
§ 823(2) do Biirgerliches Gesetzbuch (BGB)| e a Insolvenzverursachungshaftung [cfr. § 64 da
Gesetz betreffend die Gesellschaften mit Beschrinkter Haftung (GmbHG) e § 92 da Aktiengesetz
(AktG)] e na lei espanhola a responsabilidad concursal ou condena al déficit |art. 172 bis da LC].
Nos Estados Unidos existe, desde a década de 80, um instituto de origem jurisprudencial
que é funcionalmente equivalente ao wrongful trading, a deepening insolvency. Cfr., sobre
cada um destes institutos, CarariNa SErra, «The Portuguese Classification of Insolvency
from a Comparative Perspective, cit.
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¢) do n.° 2 na Proposta de Lei, tendo mantido o texto que resultava do
AnteprojectolS.

Depois, manifestamente, o propdsito da alteracao (o refor¢o da res-
ponsabilizacao) s6 serd alcancado se se contemplarem outras medidas
além desta - as medidas adequadas para eliminar os entraves a responsa-
bilizacao dos sujeitos. E habitual, por exemplo, os sujeitos afectados esva-
ziarem antecipadamente os seus patriménios, conseguindo assim inviabi-
lizar o cumprimento da obrigagdo de indemnizagdo. Atendendo a relagao
de instrumentalidade que existe entre a responsabilidade do insolvente e
a responsabilidade destes sujeitos, teria sido oportuno repensar os meca-
nismos especialmente concebidos para fazer face aos actos prejudiciais
a massa insolventel6. Justificar-se-ia, designadamente, por a hipdtese de
estender a resolucao em beneficio da massa, nos termos em que estd con-
cebida no regime insolvencial, aqueles actos que, nao obstante serem pra-
ticados por pessoas diversas do insolvente e afectarem patrimoénios diver-
sos da massa, sio do mesmo modo prejudiciais aos direitos dos credores.

Por outro lado, afirma-se no Memorando que nao hd responsabiliza-
¢do tao frequentemente quanto seria desejavel porque é dificil provar os
requisitos da insolvéncia culposa, designadamente o nexo de causalidade.
Nao seria oportuno, assim sendo, rever igualmente o regime das presun-
¢Oes, mais particularmente as duas presungoes (alegadamente s6) de culpa
grave consagradas no n.° 3 do art. 186.° do CIRE? Sob pena de estas ulti-
mas perderem grande parte da sua utilidade, deveria tornar-se claro que

15 No Anteprojecto, a al. ¢) do n.° 2 do art. 189.° do CIRE referia-se a condenagao das
pessoas afectadas «a indemnizarem os credores do devedor declarado insolvente pelos
prejuizos que estes hajam sofrido (...)».

16 Por mais que a norma tenha sido pensada para os casos em que os sujeitos afectados
pela qualificagdo da insolvéncia como culposa sdo os administradores do insolvente (por
exemplo, os gerentes e administradores de sociedades), a verdade é que o sujeito afectado
pode ser o proprio insolvente. Nestes casos, nao havendo outros sujeitos responsaveis para
14 do insolvente, ndo existe aquela instrumentalidade. Dilui-se também, de certa forma, a
funcao ressarcitéria da medida: hd um dnico patrimoénio responsével, que jd é presumivel-
mente insuficiente para satisfazer os direitos pré-existentes dos credores. Além disso, nao
sendo expressamente qualificada como divida da massa insolvente na norma proposta
nem podendo ser reconduzida a nenhuma categoria das dividas da massa insolvente enu-
meradas no n.° 1 do art. 51.° do CIRE, resta concluir que a obrigacao de indemnizagao é
uma divida da insolvéncia, o que refor¢a a ideia de fragilidade da via da responsabilizacao
nestes casos. Os credores poderao, contudo, exercer os seus direitos contra o devedor apos
o encerramento do processo de insolvéncia, pelas formas habituais. E isto mesmo que lhe
seja concedida a exoneragao do passivo restante, uma vez que, ndo obstante esta importar
a extingao dos créditos sobre a insolvéncia, ela nao abrange «[a]s indemnizagoes devidas
por factos ilicitos dolosos praticados pelo devedor, que hajam sido reclamadas nessa qua-
lidade», nos termos da al. b) do n.° 2 do art. 245.° do CIRE.
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elas nao sdo meras presungdes (relativas) de culpa grave mas auténticas
presuncgodes (relativas) de insolvéncia culposa (ou de culpa na insolvén-
cia), como ja vem sendo defendido na doutrinal? bem como na jurispru-
déncial8. Continuar-se-ia deste modo a conceder, como é de elementar
justica, a possibilidade de o sujeito se defender mostrando que a sua con-
duta, apesar de ilicita — e porventura culposa -, ndo causou a insolvéncia
e a norma poderia produzir, por fim, algum efeito til.

Em contrapartida, de acordo com a Proposta de Lei, o estatuido na
norma do art. 188.°, n.° 4, do CIRE e o regime de presunc¢des absolutas
consagradas no art. 186.°, n.° 2, do CIRE deverao por fim harmonizar-
-se. Atendendo ao disposto actualmente no tltimo preceito, os pareceres
coincidentes do administrador da insolvéncia e do Ministério Pdblico
no sentido da qualificacio da insolvéncia como fortuita parecem lite-
ralmente excluir qualquer poder de o juiz agir em contrario. Fica o juiz
impedido de averiguar os factos, como lhe permite o art. 11.° do CIRE, e
concluir que a insolvéncia é culposa? Fica o juiz impedido de qualificar
a insolvéncia como culposa mesmo que, numa hipdtese-limite, se con-
figure uma das situacdes descritas no n.° 2 do art. 186.° do CIRE? E de
elogiar que o legislador tenha vindo finalmente esclarecer a ddvida e, em
vez do anterior dever, tenha, na nova norma do n.° 5 do art. 188.° do
CIRE, atribuido ao juiz um poder de proferir a decisao no sentido da qua-
lificacao da insolvéncia como fortuital9. Prevalecera, assim, no contexto
da hipodtese-limite descrita em particular, o dever de obediéncia do juiz a
lei. Comme il faut.

17 Cfr. CATARINA SERRA, ««Decoctor ergo fraudator»? — A insolvéncia culposa (esclarecimentos
sobre um conceito a propdsito de umas presungoes) - Anotagao ao Ac. do TRP de 7.1.2008»,
in: Cadernos de Direito Privado, 2008, 21, pags. 54 e s. (esp., pags. 67 e s.), e CATARINA SERRA,
O novo regime portugués da insolvéncia — Uma introdugao (4.? edigao), cit., pags. 122-123.

18 Cfr., entre outros, os Acérdaos do Tribunal da Relacao do Porto de 22 de Maio de 2007
(Relator: M4Ario Cruz), de 24 de Setembro de 2007 e de 17 de Novembro de 2008 (Relator:
Sousa Lameira) e de 5 de Fevereiro de 2009 (Relator: Luis Espirito SANTO) e 0 Ac6rddo do
Tribunal da Relagao de Coimbra de 26 de Janeiro de 2010 (Relator: CArLOS MOREIRA) (todos
disponiveis em http://www.dgsi.pt). Parece ter sido esta, ja antes, também a interpretacao
do Tribunal Constitucional no Acérdao n.° 564/2007, de 13 de Novembro (Relator: Joa-
QuiM DE Sousa Riseiro) (disponivel em http://www.tribunalconstitucional.pt).

19 A solugdo é, na pratica, idéntica a que jd se tinha sustentado [cfr. CaTARINA SERRA, O novo
regime portugués da insolvéncia — Uma introdugdo (4.2 edigdo), cit., pdg. 123 e nota 197] e em
que se seguiu a posi¢ao de Luis CARVALHO FERNANDES e JoAo LaBarEDA [Cddigo da Insolvéncia e
da Recuperagdo de Empresas Anotado, (actualizado de acordo com o Decreto-Lei n.° 282/2007),
procedimento de conciliagdo anotado, legislacao complementar, indices ideogrdfico e sistemadtico,
Lisboa, Quid Juris, 2008, pags. 22-23].
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1.3. Reducao do prazo para apresentacao a insolvéncia

De acordo com o Memorando, o prazo para o cumprimento do dever
de apresentacao a insolvéncia serd reduzido para metade.

Correspondentemente, a Proposta de Lei prevé uma alteracao ao n.° 1
do art. 18.° do CIRE, por for¢ca da qual o devedor passara a dispor de 30
dias ap6s a data do conhecimento da situagao de insolvéncia para requerer
a sua declaracao de insolvéncia.

Ja era de esperar uma medida deste teor. Quando se quer aumentar
a eficicia na aplicacao da lei e a celeridade dos processos — e ostentar tal
intencao -, é habitual uma reducao generalizada dos prazos. Mas a redu-
¢ao do prazo nao é uma medida inconsequente, apesar de isso passar des-
percebido. Vale a pena, por isso, reflectir sobre a adequacao da medida.

O Draft Report with recommendations to the Commission on insolvency pro-
ceedings in the context of EU company law, apresentado em Junho de 2011,
recomenda, no contexto de uma harmonizac¢ao, o prazo de 1 a 2 meses
apos a cessacao de pagamentos20. A esta luz, o novo prazo de 30 dias pro-
posto para a lei portuguesa aparece como perfeitamente adequado. A ver-
dade é noutros paises o prazo nao é tao curto e, por vezes, ainda é acom-
panhado de medidas que atenuam o «efeito-pressao». Veja-se o exemplo
da Espanha.

Apesar da reforma levada a cabo pelo Real Decreto-ley 3/2009, de 27 de
marzo, de medidas urgentes en materia tributaria, financiera y concursal ante
la evolucion de la situacion econdmica, e pela Ley 38/2011, de 10 de octubre, de
reforma de la Ley [22/2003, de 9 de julio] Concursal, e que entrou em vigor
em 1 de Janeiro de 2011, o prazo para apresentac¢ao a insolvéncia manteve-
-se fixado em 2 meses (cfr. art. 5.1 da LC), sendo, portanto, mais longo do
que o proposto para a lei portuguesa. Acresce que o art. 5 bis da LC (que foi
introduzido pela Ley 38/2011, de 10 de octubre, de reforma de la Ley [22/2003,
de 9 de julio] Concursal, mas que teve por base o anterior art. 5.3 da LC)
permite ao devedor insolvente «solicitar el preconcurso de acredores», ou seja,
alargar o prazo para apresentagao a insolvéncia comunicando ao tribunal
competente para a sua declaracao de insolvéncia que iniciou negociagoes
para alcanc¢ar um acordo de refinanciamento (acuerdo de refinanciacion) ou
para obter o acordo dos credores relativamente a um plano de insolvéncia
(propuesta anticipada de convenio). Na prética, o devedor dispoe de quatro
meses, ja que soO tera de cumprir o dever de apresentacao a insolvéncia no

20 Cfr. pag. 6, parte 1, 1.1. O documento (versdo em inglés) foi consultado por dltimo em
16 de Outubro de 2011, em http://www.europarl.europa.eu/sides/getDoc.do?pubRef=-//
EP//NONSGML+COMPARL+PE-467.008+02+DOC+PDF+V0//EN&language=EN.
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meés seguinte a conclusiao do periodo de trés meses apds a comunicacao ao
tribunal. E isso sem que seja obrigado a apresentar qualquer documento
que comprove a existéncia do referido acordo ou da referida proposta.

Na lei inglesa, nem sequer existe prazo, sendo o devedor a decidir qual
a medida mais adequada a adoptar na situacao. Acredita-se que a fixacao
de um prazo teria um risk-chilling effect, ou seja, que o devedor ou os seus
administradores, perante um prazo muito estreito e na iminéncia de sujei-
¢a0 a sang¢des mais graves, sentiriam receio de continuar em fungoes e se
demitiriam do esfor¢o de procurar as medidas tendentes a superagao das
dificuldades (que podem muito bem aparecer como adequadas aos seus
olhos e nao o ser afinal), preferindo transferir, o0 mais rapidamente possi-
vel, a responsabilidade da empresa para terceiros.

Finalmente, na lei alema (Insolvenzordnung - InsO) o prazo para a
apresentacao a insolvéncia das sociedades e outras pessoas colectivas é,
de facto, mais curto do que o proposto para a lei portuguesa: (o mais
tardar) até 3 semanas ap6s o conhecimento da insolvéncia (Zahlungsun-
fiihigkeit) ou da situacdo patrimonial negativa (Uberschuldung) (cfr. § 15a
(1) da InsO). Mas a verdade é que foi adoptada uma medida para evitar
algumas das desvantagens da exiguidade do prazo. A Gesetz zur Umsetzung
eines MafSnahmenpakets zur Stabilisierung des Finanzmarktes (Finanzmarktsta-
bilisierungsgesetz — FMStG), aprovada em Outubro de 2008, veio introduzir
uma alteracao ao § 19 (2) da InsO, da qual resulta a possibilidade de certas
sociedades serem dispensadas do dever de apresentagio a insolvéncia. As
sociedades estdo em situagdo patrimonial liquida negativa (iiberschuldet)
- e logo sujeitas ao dever de apresentacao a insolvéncia - quando o seu
activo nao é suficiente para fazer face ao seu passivo, a menos que - diz
agora a norma - a continuacao da empresa seja, em concreto, a hipétese
mais provavel2!. A medida foi explicada com o argumento de que s6 assim
se consegue evitar a destruicdo indiscriminada das empresas. Devido a
crise econdmica internacional, muitas sdo, de facto, as sociedades que
estdo «descapitalizadas», e por isso tecnicamente insolventes, mas que
tém ainda a possibilidade de superar a situagao a curto ou médio prazo;

21 Por outras palavras, quando existe uma probabilidade séria de continuagao (positive
Fortfiihrungsprognose). De acordo com o «CMS Guide to Restructuring, Insolvency and Dis-
tressed Debt Trading in Europe», de Fevereiro de 2011, existe, em regra, positive Fortfiihrun-
gsprognose quando é previsivel que a empresa volte a estar em condigdes de cumprir as
suas obrigagdes vencidas dentro de 12 a 24 meses. O documento (versdo em inglés) foi
consultado por dltimo em 16 de Outubro de 2011, em http://www.cmslegal.com/Hub-
bard.FileSystem/files/Publication/bb2e4791-3748-4767-8e3a-606d205f1c40/Presen-
tation/PublicationAttachment/9689ba8b-5c¢53-43cb-9dd9-dd03daa30190/Guide_to_
Restructuring%2c_Insolvency_and_DDT.pdf.
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tais empresas merecem uma protec¢ao especial durante este periodo. Em
conformidade com isto, a ressalva valerd (apenas) enquanto durar a crise.
Em 1 de Janeiro de 2014, data em que, segundo se estima, a crise estara
superada na Alemanha, a versao inicial do § 19 (2) da InsO regressara a
vigéncia.

Em dltima anadlise, a solugdo para o problema da apresentacido atem-
pada a insolvéncia nem reside tanto na consagragao do respectivo dever e
na fixacao do prazo. Existem e sio adoptados, em concreto, métodos dife-
rentes. Por funcionarem como estimulos a apresentacao voluntdria, sao
bem mais eficazes. Encontram-se bons exemplos na InsO. Sobretudo apés
a sua recentissima alteracao pela Gesetz zur weiteren Erleichterung der Sanie-
rung von Unternehmen (ESUG), de 7 de Dezembro de 2011, que representa
mais um passo no processo de «anglo-americaniza¢ao» do direito alemao.

Um ¢ a fixagao da administracao da massa pelo devedor (Eigenverwal-
tung) como regra em vez de excepg¢do. Tal como acontece em grande parte
dos sistemas europeus, e ao contrario do que acontece no Bankruptcy
Code?2, a InsO nao é, de raiz, «management-friendly». A faculdade de o deve-
dor requerer a manutencao dos poderes de administragdo estava prevista
mas, por estar subordinada a muitos requisitos, tinha escassa utilizagao?23.
Receando que o pedido de administragao da massa nao seja aceite pelo tri-
bunal e de que, consequentemente, os poderes sobre a empresa lhe sejam
retirados de um momento para o outro, o devedor inibe-se de se apresen-
tar a insolvéncia no momento inicial da crise (justamente quando as pro-
babilidades de sucesso da recuperacao da empresa sao maiores), faz com
que ele protele ao maximo a sua apresenta¢io e busque solucdes fora do
processo judicial de insolvéncia. Atendendo a isto, a ESUG veio proceder
ao refor¢o da Eigenverwaltung, alterando e aditando normas ao instituto.
Desde logo, operou uma reducao generalizada das causas de recusa do
pedido. Agora, este s6 poderd ser recusado quando sejam conhecidas cir-
cunstancias concretas que indiciem que o expediente vira a trazer desvan-
tagens (Nachteile) para os credores [cfr. § 270 (2, n. 2) da InsO]. A mera
diavida sobre a eventual ocorréncia destes danos deixa, portanto, de poder
funcionar como causa de rejeicao do pedido. Na decisao sobre o pedido,
a comissao provisoria de credores (vorldufiger Gliaubigerausschuss) tem um

22 Na lei norte-americana, quando o fim é a recuperagdo da empresa (reorganization), a
regra é a da manutengao do devedor a frente da empresa (debtor in possession) e a nomeagao
do administrador (trustee) a excepgao (cfr. Seccao 1104 do Chapter 11 - Reorganization).

23 Segundo CarLos Mack («ESUG: German Insolvency Law Anglo style?», in: EuroFenix —
The Journal of INSOL Europe, 2011, 45, pag. 42), contam-se pelos dedos das duas méos os
casos em que o devedor manteve os seus poderes de administragao.
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papel determinante, devendo o juiz ouvi-la antes de decidir. Se esta decidir
unanimemente em sentido favordvel ao devedor deve presumir-se que a
administracao pelo devedor nao traz desvantagens para os credores, nao
podendo o juiz recusd-la com este fundamento [cfr. § 270 (3) da InsO].
Determina-se, por outro lado, que no caso de o devedor se apresentar a
insolvéncia com fundamento em insolvéncia iminente (drohende Zahlung-
sunfihigkeit) e requerer a manutenc¢ao dos seus poderes de administragao,
o tribunal tem a obrigacdo de lhe comunicar se o seu pedido vira a ser
deferido ou ndo, de modo a que ele possa optar por manter ou retirar a
sua apresentacao a insolvéncia (ja que nao estd obrigado a isso no caso de
insolvéncia iminente) [cfr. § 270a (2) da InsO].

O outro expediente é a concessdo de um periodo de proteccao ao deve-
dor antes da abertura do processo de insolvéncia - um escudo protector
(Schutzschirm). Prevé-se na ESUG a possibilidade de o devedor preparar
(ou continuar a preparar) um plano de recuperacao (Vorbereitung einer
Sanierung) depois da sua apresentagio a insolvéncia, durante o periodo
maximo de trés meses, antes de ser declarada a sua insolvéncia e de o
processo ser formalmente aberto [cfr. § 270b da InsO]. A possibilidade é
exclusiva dos devedores em situacao de insolvéncia iminente ou de situa-
¢do patrimonial liquida negativa mas em que a continuagao da empresa
seja a hipotese mais provavel. Durante o periodo de negociagdes, o deve-
dor mantém, naturalmente, os poderes de administracao e disposi¢ao dos
seus bens. E nomeado um administrador de bens provisério (vorliufigen
Sachwalter) que, em representacdo dos credores, se limita a fiscalizar a
administracao pelo devedor (cfr. § 270c da InsO). Sob proposta do deve-
dor, o tribunal determina a proibi¢do de instauragdo e prosseguimento
de acgoes executivas [cfr. § 270b (2) da InsO], ficando, assim, completo o
quadro ideal para a prepara¢ao de um plano de recuperagio.

No que toca ao chamado «timing problem», o Direito alemao aposta,
como se vé, na criacao de estimulos a adop¢ao dos comportamentos dese-
javeis, trilhando caminhos fundamentalmente diversos dos do Direito
portugués. Nao custard a acreditar que, na Alemanha, depois da entrada
em vigor da lei (em 1 de Marco de 2012), os devedores comecem a apre-
sentar-se mais cedo a insolvéncia.

Em contrapartida, em Portugal, os processos de insolvéncia continu-
ardo seguramente a abrir-se por iniciativa dos credores. Isto excepto nos
casos em que o devedor é uma pessoa singular, ja que para este, confir-
mando-se a auséncia de alteracoes ao regime da exoneracao do passivo
restante, o processo de insolvéncia continuara a aparecer — e a funcionar
- como uma oportunidade aliciante.
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1.4. Reforco da articulacao entre o processo de insolvéncia e a accao executiva

No Memorando previa-se que «o Ministério Pdblico, em defesa da
legalidade e da regularidade do comércio juridico, esteios da economia
de mercado em que Portugal se insere, pass[ass]e a ter o dever expresso
de encetar o processo de insolvéncia de todos aqueles que, por estarem
inscritos na [...] lista [publica de execugdes, criada pelo Decreto-Lei n.°
226/2008, de 20 de Novembro, e regulamentacao que o complementa],
por nao possuirem bens penhoraveis suficientes para cumprir as respon-
sabilidades que deram origem a execuc¢ao que os colocou na referida lista,
se encontra[sselm em situagio de insolvéncia iminente ou mesmo de
insolvéncia».

Segundo o Anteprojecto, seria aditado a norma do art. 20.° uma nova
norma - um n.° 3 - dispondo que «[o] Ministério Publico junto do tribunal
onde correu termos a execugdo dev[ia] requerer a insolvéncia do devedor inscrito
na lista piblica de execugoes, seguindo o processo de insolvéncia os termos previs-
tos no artigo 39.°».

O aditamento desta norma nao consta, felizmente, da Proposta de Lei.

Em abstracto, nao deixava de se compreender a medida. O processo de
insolvéncia é uma daquelas situacdes excepcionais em que se justifica o
desvio ao principio dispositivo e a previsao de instrumentos independen-
tes da vontade dos sujeitos afectados para instar os tribunais ao exercicio do
poder judicial. Convém lembrar, todavia, que foi o CIRE que acabou com
o direito de acgao préprio do Ministério Pablico no processo de insolvén-
cia24 e que, mesmo enquanto ele durou, nunca houve - mostra-o a expe-

24 No Cédigo dos Processos Especiais de Recuperacao da Empresa e de Faléncia (CPE-
REF), a norma do art. 8.° (norma homéloga a do art. 20.° do CIRE), mais precisamente,
oseun.® 2, 2.2 parte, previa que o Ministério Publico pudesse requerer a adopgao de uma
providéncia de recuperagao quando a empresa tivesse sido declarada em «situagao econo-
mica dificil» e houvesse «interesse econdmico e social na manutencao da sua actividade».
Nesta hipdtese, o Ministério Publico ndo aparecia na veste de representante dos credores
publicos e defensor dos respectivos direitos de crédito, nem tinha a sua legitimidade pro-
cessual subordinada a verificagao dos factos-indice, como acontecia com os credores [cfr.
art. 8.%,n.° 1, als. a), b) ec), exvido art. 8.° n.° 2, 1.2 parte, e n.° 3, do CPEREF]. Aparecia,
sim, como agente da realizagao do interesse puiblico (diga-se, sem grande rigor mas suges-
tivamente, de um interesse ptiblico «mais geral» do que aqueles interesses patrimoniais) e
era este interesse publico que lhe conferia a legitimidade para agir. Eliminado o processo
de recuperacao pelo CIRE, desapareceu esta possibilidade. A ac¢ao do Ministério Publico
ficou limitada a «representacao das entidades cujos interesses lhe estao legalmente con-
fiados» e submetida ao regime geral, ou seja, ao regime aplicavel a qualquer credor [cfr.
art. 20.°, n.° 1, do CIRE|. Aparentemente, o Ministério Piblico nao tem, hoje, iniciativa
proépria; nao se admite outra hipotese que nao seja a de ele agir em representagao. Por
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riéncia - uma grande adesao do Ministério Publico ao exercicio do direi-
to25. Este novo dever de intervencao nao haveria de ser facil de «interio-
rizar». E verdade que o que estava em causa era um dever26. A eficiéncia
da solucao dependeria, pois, menos da vontade de agir do Ministério
Publico e mais da eficiéncia do sistema de informagio (designadamente
a lista publica de execugoes, criada pelo Decreto-Lei n.° 226/2008, de 20
de Novembro27). Atendendo, contudo, a que ndo existe uma tradi¢ao de
iniciativa processual do Ministério Piblico em matéria de insolvéncia,
sempre seria preciso algum tempo até que a medida produzisse resultados
significativos.

E qual seria a utilidade do processo de insolvéncia nestes casos? Sem-
pre que existe insuficiéncia de bens penhoraveis é de presumir a insufici-
éncia da massa insolvente para satisfazer as custas do processo e as dividas
previsiveis da massa insolvente, o que configura a hipétese do n.° 1 do
art. 39.° do CIRE e é susceptivel de conduzir ao encerramento antecipado
do processo de insolvéncia nos termos da al. b) do n.° 7 do mesmo pre-
ceito. Além da possibilidade de punigdo dos sujeitos que contribuiram
com culpa para a criagao ou o agravamento da insolvéncia (por via do

outro lado, deixou de se evocar o interesse publico como critério da sua ac¢ao. Sobre isto
cfr. CATARINA SERRA, A faléncia no quadro da tutela jurisdicional dos direitos de crédito — O pro-
blema da natureza do processo de liquidagao aplicdvel a insolvéncia no Direito portugués, cit.,
pdags. 301 es.

25 Cfr. CATARINA SERRA, A faléncia no quadro da tutela jurisdicional dos direitos de crédito — O
problema da natureza do processo de liquidagao aplicdvel a insolvéncia no Direito portugués, cit.,
pdg. 312 e nota 808. Cfr. ainda Luis CARVALHO FERNANDES e JoAO LaBAREDA, Cddigo da Insol-
véncia e da Recuperacio de Empresas Anotado, (actualizado de acordo com o Decreto-Lei n.°
282/2007), procedimento de conciliagdo anotado, legislacao complementar, indices ideogrdfico e
sistemdtico, cit., pag. 111.

26 Note-se que, mesmo no quadro da lei vigente, sempre se defendeu que o Ministério
Puablico devia actuar no processo de insolvéncia noutra qualidade que nao a de repre-
sentante dos credores publicos e para a defesa de outros interesses que nao os respec-
tivos interesses de tipo patrimonial - dos interesses associados ao crédito (a confianga
e a estabilidade nos compromissos juridico-econémicos) e a economia (o crescimento
econémico). Cfr. CATARINA SERRA, A faléncia no quadro da tutela jurisdicional dos direitos de
crédito — O problema da natureza do processo de liquidagao aplicdvel a insolvéncia no Direito
portugués, cit., pags. 412 es.

27 Cfr., sobre a lista ptiblica de execugdes, o documento «Estrangulamentos e solu¢des -
uma analise breve do panorama das execu¢des pendentes em Portugal», elaborado pelo
Grupo Dinamizador da detecgdo e Liquidagao de processos de Execu¢ao (GDLE) e apre-
sentado, na sua versdo final, em 14 de Junho de 2011 (cfr. pdgs. 8 e 9, nota 5). O docu-
mento foi consultado por altimo em 15 de Outubro de 2011, em http://www.mj.gov.pt/
PT/NoticiasEventos/Arquivolmprensa/2011/Documents/Relat%C3%B3rio%20Estrangu-
lamentos%20e%20s0lu%C3%A7%C3%B5es%20-%20GDLE.pdf.
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incidente limitado de qualificacao de insolvéncia), o mais provével era
que O processo servisse apenas para extinguir empresas invidveis, isto é,
para a realizacao de interesses de cardcter publico - justamente aqueles
interesses que, no preambulo do diploma que aprovou o CIRE (o DL n.°
53/2004, de 18 de Mar¢o), o legislador se esforcou por demonstrar que
nao existiam?28. No que respeita a sua finalidade principal - a satisfacao
dos direitos dos credores —, a abertura do processo seria, na realidade,
pouco mais que inttil29.

Mas a grande fragilidade da medida seria outra. E que nem sempre a
auséncia de «bens penhoréveis suficientes para cumprir as responsabilida-
des» corresponde a insolvéncia. Mesmo que se dissesse no Memorando
que «quem nao tem bens suficientes para dar resposta a uma tnica execu-
¢do, por maioria de razao, nao terd disponibilidade econémica para res-
ponder cabalmente pelas demais dividas que haja assumido, pelo que se
mostra absolutamente justificivel que, contra tal pessoa, seja aberto o pro-
cesso de insolvéncia», o facto é que, pelo menos enquanto a insolvéncia
permanecer a situacao descrita no n.° 1 do art. 3.° do CIRE, aquela insufi-
ciéncia de bens nao deve poder fundamentar a abertura de um processo de
insolvéncia porque, por si s6, ela ndo é insolvéncia (ou sequer insolvéncia
iminente30). A interven¢ao do Ministério Publico poderia, portanto, ser,
por vezes, desproporcionada, inoportuna ou extemporanea.

A tentativa de criacao de «pontes» entre o processo executivo e o pro-
cesso de insolvéncia nao é inédita. Tem antecedentes no Cédigo de Pro-
cesso Civil (CPC), na norma (revogada) do n.° 1 do art. 870.°31. Esta
dispunha que o credor podia requerer a conversao da execu¢io em pro-
cesso de faléncia sempre que se verificasse que «o patriménio do devedor
nao chega|va] para o pagamento dos créditos verificados»32. Foi eliminada

28 A julgar pelo que se afirma no terceiro e quarto paragrafos do ponto 3 do Relatério do
Diploma Preambular do Cédigo da Insolvéncia e da Recuperagao de Empresas (DL n.°
53/2004, de 18 de Margo) apenas se considera o «interesse puiblico da preservacao do bom
funcionamento do mercado».

29 Cfr. Luis CARVALHO FERNANDES e JoAO LaBAREDA, Cddigo da Insolvéncia e da Recuperagdo de
Empresas Anotado, (actualizado de acordo com o Decreto-Lei n.° 282/2007), procedimento de
conciliagdo anotado, legislagao complementar, indices ideogrdfico e sistemdtico, cit., pag. 137.

30 Como é sabido, a insolvéncia iminente é insolvéncia por equiparagio (cfr. art. 3.°, n.°
4, do CIRE).

31 Com os seus antecedentes, por sua vez, nas normas do art. 833.° e do art. 870.° do
Codigo de Processo Civil de 1939.

32 Hoje, ja depois de uma nova alteragao (pelo DL n.° 226/2008, de 20 de Novembro), a
norma do art. 870.° do CPC dispoe, em texto tinico, que qualquer credor tem a possibi-
lidade de obter a suspensdo da execu¢ao em curso mostrando que foi requerido processo
de insolvéncia do executado. E de salientar que para haver suspensao da execucio nio é
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aquando da revisao do CPC, levada a cabo pelos DL n®s. 329-A/95, de 12
de Dezembro, e 180/96, de 25 de Setembro, por ser inadmissivel que a
situacao de insuficiéncia do patrimoénio pudesse ser entendida como um
pressuposto autonomo e (quase) automatico do processo de insolvéncia33.

Dir-se-a que, actualmente, a al. ¢) don.° 1 do art. 20.° do CIRE atribui
também aos credores, aos responsaveis legais pelas dividas do devedor
e ao Ministério Publico o poder de requerer a declaragao de insolvéncia
do devedor quando se verifique a «[i|nsuficiéncia de bens penhoraveis
para pagamento do crédito do exequente verificada em processo executivo
movido contra o devedor». Mas isso é um fundamento da possivel acgao de
todos os legitimados, nao é um facto que constitua algum deles no dever
de agir. E um facto-indice integrado no elenco de factos-indice do art.
20.°, n.° 1, do CIRE, valendo, pois, apenas o que eles valem. Nao per-
mite concluir que a insuficiéncia de bens penhoraveis para pagamento do
crédito do exequente é um pressuposto autonomo do processo de insol-
véncia nem autoriza a conversao do processo de execu¢do em processo
de insolvéncia. O mesmo nao pode afirmar-se sobre a medida proposta
no Anteprojecto: embora tao-pouco autorizasse a conversao processual,
lancaria ddvidas sobre a continuidade da situacao de insolvéncia como
pressuposto exclusivo do processo de insolvéncia. Ao aparecer como um
dever e um dever do Ministério Piiblico, poderia incutir no juiz a ideia de
que era no interesse publico declarar a insolvéncia nestas circunstancias34.

Talvez por ter ponderado todas estas razdes, o legislador portugués
inflectiu no seu caminho. A Ginica medida que resta agora no ambito do
reforco da articulagio entre o processo de insolvéncia e a accao executiva é
a introducao, no art. 88.° do CIRE, de um n.° 3, dispondo que «[a]s ac¢des
executivas suspensas [...] extinguem-se, quanto ao executado insolvente, logo
que o processo de insolvéncia seja encerrado [por ter sido realizado o rateio final

preciso que o processo de insolvéncia tenha sido requerido pelo credor requerente da exe-
cucao nem por qualquer credor (pode muito bem ter sido outro legitimado). Nao obstante
depender da iniciativa do credor, a norma do art. 870.° do CPC tem, relativamente ao art.
88.°,n.° 1, do CIRE (suspensao das acgdes executivas como efeito da declaragdo de insol-
véncia), a grande vantagem de permitir a suspensao antes da declaracao da insolvéncia (ou
seja, logo que a declaragdo de insolvéncia é requerida). Cfr. CaTaRINA SERRA, O novo regime
portugués da insolvéncia — Uma introdugdo (4.* edigdo), cit., pag. 76.

33 Sobre a possibilidade de conversdao da execu¢ao num processo de faléncia ou de insol-
véncia e as razoes para a sua eliminacao cfr. CATarRINA SERRA, Faléncias derivadas e ambito
subjectivo da faléncia, Coimbra, Coimbra Editora, 1999, pdgs. 79 e s. (nota 188).

34 Como dizia Pepro DE Sousa Macepo (Manual de Direito das Faléncias, volume II, Coim-
bra, Almedina, 1968, pag. 374) a propdsito da norma revogada do art. 870.° do CPC,
«estamos num sector onde tem dominado um espirito pratico, nem sempre consciente das
implicacoes que certas facilidades representam».
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ou por o administrador da insolvéncia ter constatado a insuficiéncia da massa
insolvente para satisfazer as custas do processo e as restantes dividas da massa
insolvente]».

A matéria dos efeitos processuais da declaracao de insolvéncia é com-
plexa e levanta muitas diividas praticas. Em particular, e apesar da letra do
n.° 1 doart. 88.° do CIRE (que apenas diz que a declaracio de insolvéncia
«obsta ao prosseguimento»), discute-se na jurisprudéncia se as acgdes exe-
cutivas nao devem extinguir-se (por inutilidade superveniente da lide)35.

Agora, a Proposta de Lei vem determinar a extingao das acgdes executi-
vas, quanto ao executado insolvente, mas s6 quando o processo se encerra
por ter sido realizado o rateio final ou por o administrador da insolvéncia
ter constatado a insuficiéncia da massa insolvente para satisfazer as custas
do processo e as restantes dividas da massa insolvente. Fica, consequente-
mente, esclarecido que nos demais casos elas apenas se suspendem.

E evidente (e, portanto, dispensavel explicar) a oportunidade desta
medida36. Nao ha, por outro lado, e ao contrdrio da anterior, nenhum
impedimento visivel a sua adopgao.

2.Sobre a reforma... (cont.) — O refor¢co dos mecanismos de recuperacao

Na sua interven¢ao no semindrio sobre regime de insolvéncia e recu-
peracao de empresas, que se realizou no dia 14 de Setembro de 2011, a
Ministra da Justica anunciou a adopgao de «medidas que possibilitem
a recuperacao de todas as empresas que se encontrem ainda em condi-
¢Oes para continuarem no mercado, gerando riqueza e emprego, factores
essenciais para que possamos, todos em conjunto, romper, de uma vez por
todas, as peias que nos prendem a crise»37.

35 Cfr., por exemplo, o Acérdao do Tribunal da Relacao de Porto de 21 de Junho de 2010
(Relator: ANaBELA LuNa DE CARVALHO).

36 Ja antes, no documento «Estrangulamentos e solu¢des — uma analise breve do pano-
rama das execugdes pendentes em Portugal» se havia defendido a possibilidade de a norma
do art. 88.° do CIRE determinar a extin¢ao imediata da execugao. A solu¢ao fundar-se-ia
nos argumentos literal, sistemdtico, teleolégico e historico. Cfr. documento cit., pdgs. 18
e 19, nota 27.

37 Cfr. Intervengdo da Ministra da Justica no semindrio sobre regime de insolvéncia e
recuperacao de empresas, pag. 3. O semindrio realizou-se por iniciativa da Direc¢ao-Geral
da Politica de Justica (DGPJ) e do Instituto de Apoio as Pequenas e Médias Empresas e a
Inovagao (IAPMEI) e foi subordinado ao tema «Refor¢ar o enquadramento aplicdvel as
insolvéncias e a reestruturacao de dividas na perspectiva da viabilizacao de processos de
recuperacao de empresas». O texto da intervencao foi consultado pordltimo em 15 de Outu-
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Em conformidade com este discurso, na Exposicao de Motivos da Pro-
posta de Lei afirma-se que «[o] principal objectivo prosseguido por esta
revisdo passa por reorientar o Codigo da Insolvéncia e Recuperagao de
Empresas para a promogao da recuperacao, privilegiando-se sempre que
possivel a manutengdo do devedor no giro comercial, relegando-se para
segundo plano a liquida¢ao do seu patrimoénio sempre que se mostre via-
vel a sua recuperagao»38.

Quando se olha para as alteracoes propostas, verifica-se, contudo, que
a recuperagdo de empresas insolventes é pouco mais do que uma referén-
cia no titulo do Cédigo. Independentemente da posi¢ao que, no futuro, a
expressao venha a ocupar no respectivo titulo39.

1.1. O plano de insolvéncia - os «retoques» e as omissoes

No Memorando encontra-se uma tinica mengao ao plano de insolvén-
cia: no capitulo relativo a enumeracao das matérias discutidas nas reuni-
Oes entre Portugal e as institui¢oes internacionais refere-se a possibilidade
de «alteracao das regras sobre a formacdo da vontade nas assembleias
de credores (formagao de maiorias) tendo em vista destringar diferentes
categorias de credores consoante o seu relacionamento econémico com o
insolvente»40.

Na Proposta de Lei ndo houve reflexo desta medida. Em contrapartida,
projecta-se a alteragao a duas normas em que o plano de insolvéncia é alu-
dido. A primeira norma é a do art. 1.° do CIRE, que passa a conter um n.°
1 com o seguinte texto: «[o] processo de insolvéncia é um processo de execu¢do
universal que tem como finalidade a satisfacdo dos credores pela forma prevista
num plano de insolvéncia, baseado, nomeadamente, na recuperagdo da empresa
compreendida na massa insolvente, ou, quando tal ndo for possivel, na liquidagdo
do patriménio do devedor insolvente e [n]a reparticao do produto obtido pelos
credores». A segunda norma é a do art. 192.°, que passa a conter um n.° 3,
onde se diz: «[o] plano de insolvéncia que se destine a prover a recuperagdo do

bro de 2011, em http://www.dgpj.mj.pt/sections/DestBanner/seminario-sobre-a5730/
downloadFile/attachedFile_1_f0/Intervencao_MJ.pdf?nocache=1316163510.66

38 Cfr. documento cit., pag. 1.

39 Temendo que no futuro préximo se projecte realizar o objectivo através da deslocacao
simbdlica da expressdao «recuperagao de empresas» no titulo do Cédigo (do fim para o
inicio), pretende-se com a alusdo esvazid-la antecipadamente de sentido.

40 Esta divisao dos credores em classes ja existe ha algum tempo noutros ordenamentos
juridicos (por exemplo, no alemao e no norte-americano).
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devedor designa-se plano de recuperagdo, devendo tal mengdo constar [de] todos
os documentos e publicagdes ao mesmo respeitantes».

Da alteragdo a primeira norma resultam duas grandes impressdes:
primeiro, que todo o processo de insolvéncia implicard a partir de agora
um plano de insolvéncia; segundo, que a recuperagio da empresa serad
prioritaria4!.

A circunstancia de o processo de insolvéncia implicar um plano de
insolvéncia o que significa? Querera o legislador dizer que mesmo quando
o fim é a liquidacao do patriménio do devedor e se aplicam as regras
(supletivas) do CIRE que regulam a liquidagdo da massa insolvente e a
reparti¢ao do respectivo produto pelos credores tem de haver um plano de
insolvéncia contendo regras expressas sobre a liquidacio e a reparti¢ao?
Se for esse 0 caso, a alteracao nao tem utilidade visivel e s6 sobrecarrega.

E que dizer quanto ao primado da recuperacao sobre a liquidacao
sugerido pela norma? A sugestao é refor¢cada pela afirmac¢ao na Exposicao
de Motivos de que «[a]s alteragbes que se propdem no artigo 1.° visam,
por um lado, sublinhar que a recuperacio dos devedores ¢, sempre que
possivel, primacial face a sua liquidacao»42. Mas nao é acompanhada por
nenhuma modificacido substancial do plano de insolvéncia, que, designa-
damente, transforme o plano de insolvéncia na solucao mais imediata,
mais facil ou mais apetecivel para os credores, que sdo, como se diz na Ale-
manha, «os senhores do processo de insolvéncia» (die Herren des Insolven-
zverfahren) e tém — continuam a ter - o poder de tomar todas as decisoes
fundamentais. Assim sendo, nao se vé para que serve afirmar o primado
da recuperagao43.

A alteragdo a segunda norma tao-pouco é significativa. Quando o plano
de insolvéncia se destina a recupera¢ao chama-se plano de recuperacao44.
Sera, entdo, possivel distinguir entre os devedores titulares de empresas
em curso de recuperagdo e os outros casos. O legislador nao teve segura-
mente a inten¢do de reduzir o estigma associado a insolvéncia, caso con-
trario nao poderia ter-se ficado por aqui. E que por vezes — muitas vezes

41 Poderia retirar-se ainda uma terceira: que, na defini¢do dos fins do processo de insol-
véncia, sobretudo do fim alternativo a liquidagao, continua a ndo haver lugar para o deve-
dor nao titular da empresa.

42 Cfr. documento cit., pag. 2.

43 O unico alvo parece ser o processo especial de revitalizagao (de que adiante se falard).
Mas a verdade é que esse é referido no proposto n.° 2 da norma.

44 Foi no Estudo de Avaliagao Sucessiva que se propds «ponderar a oportunidade de alte-
rar a designacao do plano de insolvéncia sempre que esteja em causa a recuperagao do
insolvente» (cfr. documento cit., pdg. 19).
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- as empresas nao sio recuperadas, nao exactamente porque nao sejam
recuperaveis, mas porque os credores, simplesmente, nao o permitiram4>.

Na sombra ficam, portanto, muitos aspectos do plano de insolvéncia.
O que justificard tanto desinteresse? Terd o legislador a veleidade de que é
suficiente o (ja existente e em curso de revisao) procedimento extrajudicial
de conciliagdo para a viabilizacdo de empresas (PEC)46 e o (proposto)
«processo especial de revitalizagao»47?

Os processos extrajudiciais e os hybrid procedures (processos combi-
nando uma fase extrajudicial e uma fase judicial), em que se integram,
respectivamente, o0 PEC e o novo processo especial de revitalizagao, tém
imensas virtualidades. Nao servem, porém, todos os casos de insolvéncia

45 Mais uma vez, a alteracao parece ter sido inspirada pelo processo especial de revitaliza-
¢ao, que se baseia num plano de recuperacao obtido fora do processo judicial.

46 Regulado pelo DL n.° 316/98, de 20 de Outubro, com as alteragoes do DL n.° 201/2004,
de 18 de Agosto.

47 Evidentemente, pode também supor-se, com algum fundamento, que se julga a regu-
lagao do plano de insolvéncia tao perfeita que se decidiu nao fazer qualquer alteragao. A
suposi¢ao encontra a sua razao de ser no ambito do Estudo de Avaliagao Sucessiva. Af se
reconhece, logo de inicio, «que a recuperacao de empresas insolventes nao logrou afirmar-
-se, na pratica, como uma alternativa efectiva a liquidacao da empresa, o que resulta do
nimero limitado de casos em que a opc¢ao fundamental dos credores consiste na recupe-
racao do insolvente» (cfr. documento cit., pag. 9). No balango dos contributos, conclui-se,
porém, que, «|nJo que respeita a recupera¢ao de empresas, revela-se uma tendéncia dos
operadores judicidrios para considerarem este instituto bem delineado, embora n3o seja
uma opinido consensual. Aponta-se como principal razao para o fracasso da recupera-
cao de empresas, enquanto meio alternativo a liquidagio para satisfagio dos interesses
dos credores, a situacao econémica e financeira ja muito débil das empresas aquando da
declaragao de insolvéncia» (cfr. documento cit., pag. 11). E acrescenta-se adiante, em sede
de conclusdes, que «[a] escassa utilizagdo do processo de insolvéncia tendo em vista a
recuperacao de empresas nao deriva tanto de problemas de natureza legal, como do facto
de estas chegarem ao processo de insolvéncia numa fase ja bastante tardia» (cfr. docu-
mento cit., pag. 18). Evidentemente, da escassez de casos em que se aplicou o plano de
insolvéncia ndao decorre automaticamente que o regime é frigil, podendo a circunstancia
dever-se a uma «especial baixa qualidade das empresas nacionais em dificuldades, que
nao sdo vidveis e que, portanto, ndo sao susceptiveis de recuperagao» (cfr., neste sentido,
Bruno FErrEIRA, «Recuperagao de empresas vidveis em dificuldades: prevencao e preserva-
cao de valor», in: Direito das Sociedades em Revista, 2011, n.° 2, pag. 398). Poder3, de facto,
haver outras razdes que expliquem a situagdo. Seja como for (mesmo no caso extremo
de as razdes serem alternativas e ndo concorrentes), é seguro retirar duas conclusoes: o
sistema ndo estd a cumprir adequadamente uma das suas fungoes essenciais (a fungdo-
-recuperagdo) e o plano de insolvéncia é um instrumento morto. O primeiro problema
pode, de facto, ser resolvido com a concepgao de novos instrumentos. O segundo depende
da convicgao quanto as potencialidades do velho instrumento: ou é possivel torna-lo util
ou nao; nenhum dos casos é compativel com a inac¢ao, devendo o legislador proceder,
respectivamente, a sua alteracao ou a sua eliminagao.
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porque nao cobrem todas as necessidades que emergem numa situagao
deste tipo (de responsabilizacao do devedor pela criagao ou agravamento
da insolvéncia, de resolucao dos actos suspeitos e outras que o regime dos
efeitos da declaragao de insolvéncia visa satisfazer). Serd sempre preciso
que, a par deles, a lei continue a disponibilizar os tradicionais processos
(formais) de recuperacao de empresas e de liquidacao patrimonial.

Interrogado sobre as alternativas ao regime tradicional consagrado na
InsO, em particular o Insolvenzplan, KarsteN SCHMIDT manifesta o seu cep-
ticismo. Segundo ele, se a lei disponibiliza instrumentos judiciais para a
recuperacao, estes devem ser aproveitados ao maximo; ndo devem procu-
rar-se novas solucdes — adverte — enquanto as solucdes disponiveis nao
tiverem sido convenientemente exploradas4s.

A verdade é que também na Alemanha o plano de insolvéncia (Insol-
venzplan) fracassou4® mas nem por isso (ou por isso mesmo) deixou de se
procurar reanima-lo. O fracasso foi atribuido a dois factores principais: a
necessidade de acordo dos sécios sobre certas providéncias especificas de
sociedades comerciais e a possibilidade de alguns sécios se oporem ao
plano de insolvéncia, bloqueando a sua aprovagao ou atrasando irreme-
diavelmente a sua aplicacdo. A ESUG veio tentar resolver estes problemas,
designadamente com o refor¢o do envolvimento dos s6cios nas negocia-
¢Oes com vista a recupera¢ao da empresa>? e a remoc¢ao dos obsticulos a
aplicagao de algumas providéncias especificas de sociedades no ambito
do plano de insolvéncia, como a conversao dos créditos em participacoes
sociais ou debt-equity swap (também conhecida como debt-to-equity swap ou

48 A opiniao foi manifestada durante o debate que se seguiu a Edwin Coe Lecture: «Inte-
raction of Insolvency Law and Corporate Law — A German Experience and its Internatio-
nal Background», proferida por Karsten Scumipt, no ambito do Academic Forum Confe-
rence da INSOL Europe, que teve lugar em Veneza, nos dias 21 e 22 de Setembro de 2011.
49 Segundo Carros Mack («ESUG: German Insolvency Law Anglo style?», cit., pag. 42),
menos de 1% dos processos de insolvéncia acabaram num plano de recuperagao.

50 Os sdcios sdo considerados uma nova categoria de «interessados» (Beteiligte) no plano
de insolvéncia, a par dos credores [cfr. § 222 (2) da InsO]. Se for necessario distinguir entre
os s6cios devido a natureza da sua relagao com a sociedade é possivel o seu agrupamento
em classes de acordo com os interesses econémicos em causa [cfr. § 222 (3) da InsO]. O
grupo dos sdcios, ou, se for o caso, cada grupo de sdcios, vota separadamente o plano de
insolvéncia (cfr. § 243 da InsO). Aplica-se ao(s) grupo(s) dos credores a habitual regra da
proibicao de bloqueio (Obstruktionsverbot), ao abrigo da qual o juiz deve considerar que
existe acordo do(s) grupo(s) dos sécios sempre que a maioria dos grupos tiver aprovado o
plano de insolvéncia e for presumivel que os membros do(s) grupo(s) em causa nao ficarao
por efeito do plano numa situa¢ao mais desfavoravel do que aquela em que se encontra-
riam na auséncia dele [cfr. § 245 (3) da InsO)].
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debt-for-equity swap)>!. Se com a nova lei ird ou ndo iniciar-se uma nova era
na recuperacao das empresas insolventes é prematuro dizer mas é indis-
cutivel que ela disponibiliza instrumentos mais adequados. No minimo,
e no que toca aos dois aspectos referidos em particular, serd sempre, sem

51 A expressao designa, em rigor, ndo uma tnica técnica mas varias técnicas de reestrutu-
racao da divida, todas vocacionadas para a conversao de créditos em participagoes sociais.
O mecanismo tem sido usado com sucesso, nos ultimos anos, na reestruturacao de varias
sociedades de reputagdo internacional, como a Conergy e a Pfleiderer AG. Através da ope-
racao de debt-equity swap os credores empenhados na recuperagao da empresa acordam
em limitar os seus créditos em troca de participagdes no capital social, o que lhes atri-
bui a qualidade de s6cios e, portanto, um maior controlo sobre as operagoes futuras da
empresa. A realizacdo de uma debt-equity swap produz resultados positivos imediatos: a
inferioridade do activo face ao passivo é eliminada, passando o balango a registar uma
redu¢do nos encargos com o passivo e simultaneamente um aumento no montante do
capital social, o que favorece, entre outras coisas, a liquidez da empresa e a concessao de
crédito. Tem, evidentemente, os limites inerentes a sua qualidade de instrumento de curto
prazo e, por isso, deve ser vista como uma base ou um ponto de partida para a reestrutu-
racao das empresas e ser complementada com outras medidas. Ao abrigo da lei alem3, a
debt-equity swap é possivel por duas vias. Uma, a via normal, é a redugao do capital imedia-
tamente seguida do seu aumento - aumento por entradas dos credores. Estas entradas sao
consideradas entradas em espécie e podem ter um de dois objectos: os proprios direitos de
crédito (que sdo, mais tarde, extintos por confusdo) ou um contrato de remissao dos cré-
ditos. Como qualquer deliberacao de aumento de capital social, necessita de ser aprovada
por um ndmero consideravelmente elevado de votos e do compromisso, por parte dos
credores, de que nao exercerao o seu direito de preferéncia no aumento de capital. Existe,
além disso, o risco de ndo correspondéncia entre o valor real da entrada dos credores e o
valor convencionado para ela e da consequente responsabiliza¢do dos credores pela dife-
renga (Differenzhaftung). A outra, a via alternativa, é a aquisi¢do de participagdes sociais
pelos credores, seguida da extingao dos créditos que eles detém. Esta modalidade, nao
obstante evitar alteracdes ao capital social, é consideravelmente morosa e especialmente
dificil de executar em momentos de crise. A debt-equity swap depende, assim, na maioria
dos casos, da cooperacgao dos socios. Escusado serd dizer que os sdcios ndo tém incentivo
para deliberar sobre medidas de alteracao ao capital social quando o resultado é a perda
de uma (sua) participagao significativa no capital social. Por isso, o preco que impdem aos
credores excede sempre o valor real das participagoes. Ora, a ESUG trouxe novidades neste
contexto. As providéncias com incidéncia sobre o capital social (e outras como a elimina-
¢ao do direito de preferéncia dos sdcios nos aumentos de capital social e a limitagao da
obrigacao de reembolso aos s6cios no caso de desvalorizagao das participagoes sociais)
tornaram-se parte integrante do plano de insolvéncia [cfr. § 225a (2) da InsO]. Ora, como
a maioria necessdria para aprovar o plano de insolvéncia é, em principio, menor do que
a maioria exigida para deliberar as alteracoes ao capital social no ambito da legislacao de
sociedades, torna-se mais fdcil realizar debt-equity swaps. A ESUG veio ainda atenuar os
riscos que estas operagOes representam para os credores, afastando a possibilidade de se
invocar a Differenzhaftung depois da homologacao do plano de insolvéncia [cfr. § 254 (4)
da InsO].
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divida, um passo significativo no processo incontornavel de articulacao
entre o Direito da Insolvéncia e o Direito das Sociedades.

Regressando a Portugal, um dos campos em que impunha (e se reclama
hd muito, sem éxito) uma intervencao é o dos créditos fiscais, que funcio-
nam, dada a sua impermeabilidade as alteracdes estabelecidas no plano de
insolvéncia, como genuinos «desincentivos» a recuperagao das empresas>2.

A propésito desta matéria veio dizer-se no Memorando da Troika que
«[a]s autoridades tomarao também as medidas necessarias para autorizar
a administracao fiscal e a seguranca social a utilizar uma maior variedade
de instrumentos de reestruturacao baseados em critérios claramente defi-
nidos, nos casos em que outros credores também aceitem a reestruturagao
dos seus créditos, e para rever a lei tributaria com vista a remoc¢ao de impe-
dimentos a reestruturacao voluntdria de dividas»>3. Independentemente
de qual seja o valor juridico do acordo que deu origem ao Memorando da
Troika54, o certo é que o mesmo propésito foi formulado no Despacho
n.° 7819/2011, de 30 de Maio55. Ha ainda referéncias expressas aos efei-
tos nefastos desta situacao no ambito do Estudo de Andlise Sucessiva56. E
todavia, nao ha prentncio de actividade legislativa.

Se a situagao nao se alterar, atendendo a que as dividas ao Estado e a
seguranga social representam quase sempre a parte mais significativa do
passivo do insolvente, nao é provavel que, na maioria dos casos, o plano
seja bem-sucedido, quer por razdes objectivas quer porque as expectativas
dos restantes credores quanto ao sucesso do plano sdo tao baixas que ele
nao chega pura e simplesmente a ser aprovado.

A inacgao é, além do mais, contraditéria com a inten¢ao de impor uma
rescue culture em Portugal.

52 O que se discute, mais concretamente, é se é admissivel a previsao de perdoes, reducoes
de valor, moratérias ou outros condicionamentos ao pagamento dos créditos do Estado e
da seguranga social no plano de insolvéncia. Cfr., sobre o tema, CAtarINA SERRA, «Créditos
tributarios e principio da igualdade entre os credores — Dois problemas no contexto da
insolvéncia de sociedades», in: Revista de Finangas Piiblicas e Direito Fiscal, 2012, n.° 4 (em
curso de publicagio).

53 Cfr. documento cit., pdg. 10, ponto 2.19.

54 Cfr. Giovannt Vacti, «Profili costituzionalistici dell’accordo tra Portogallo e FMI/EU»
(disponivel em http://www.diritto.it/docs/32338-profili-costituzionalistici-dell-accordo-
tra-portogallo-e-fmi-ue).

55 Cfr. 8, a), ii) e iii). O Despacho foi publicado no Didrio da Repiiblica, 2.2 série - n.° 104,
de 30 de Maio de 2011 (pdgs. 23265-23266).

56 Diz-se ai que «[s]ao também apontados por varios operadores judicidrios [...] a pouca
flexibilidade das leis fiscais em matéria de negociacao dos créditos detidos pelo Fisco,
entidade que é, as mais das vezes, um dos maiores credores da insolvéncia, sobretudo
quando se trata de empresas de pequena e média dimensdo» (cfr. documento cit., pag. 11).
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Da Proposta de Lei perpassa, em suma, cada vez mais nitidamente, que
as empresas insolventes nao sao (nao merecem ser) susceptiveis de recu-
peracao. Como se verd, o processo especial de revitalizagdo so se aplica
a devedores em situacao econdmica dificil ou em insolvéncia iminente.
O regime do plano de insolvéncia, por seu lado, parece ter sido mantido
em vigor para funcionar como objecto de remissdo em beneficio do pro-
cesso especial de revitalizagao.

1.2. O «processo especial de revitalizagao»

A piece de résistence da reforma é, com efeito, o conjunto de mecanismos
vocacionados para a pré-insolvéncia (pre-insolvency proceedings): o processo
especial de revitalizagdo>7 e a homologagio de acordos extrajudiciais de
recuperagao do devedor.

E um lugar-comum dizer-se que para haver recuperacio de empresas
é preciso que existam procedimentos mais ageis (streamlined procedures),
sem a rigidez tipica dos processos judiciais. Em Portugal s6 agora comeca
a realmente perceber-se as vantagens dos informal workouts (inspirados na
chamada «London Approach»>8) e dos out-of-court procedures (ou out-of-court

57 A Proposta de Lei usa pela primeira vez a expressao «processo especial», em vez da
anterior expressao «procedimento especial». A substituicao pode causar alguns proble-
mas, dado o caracter misto ou nao completamente jurisdicional do mecanismo em causa.
58 A «London Approach» é um conjunto de principios nao vinculativos que servem para
orientar a reestruturagao extrajudicial das dividas das empresas em dificuldades com vista
a uma sua possivel recuperagao. Os principios foram inicialmente concebidos pelo Banco
de Inglaterra na década de setenta e actualizados na década de noventa. E definida na
pdagina electronica da British Bankers Association como «a non statutory and informal frame-
work introduced with the support of the Bank of England for dealing with temporary support opera-
tions mounted by banks and other lenders to a company or group in financial difficulties, pending
a possible restructuring» (consultada por dltimo em 19 de Outubro de 2011, em http://www.
bba.org.uk/media/article/london-approach). A «London Approach» foi usada principal-
mente nos paises da Asia Oriental (Tailandia, Indonésia, Malasia, Coreia do Sul e ainda
Hong Kong, Filipinas, Singapura e Taiwan), onde, na altura da «crise asiatica» (1997) nao
havia regimes legais ou vinculativos aplicaveis a situagao de insolvéncia e nem era possivel
concebé-los com suficiente rapidez. Tudo indica que a «London Approach» inspirou os «Sta-
tement of Principles for a Global Approach to Multi-Creditor Workouts», aprovados pela INSOL
Internacional em 2000 (INSOL Principles). Sobre a «London Approach» cfr., entre outros,
Joun ArmouRr / SimoN F. DeakIN, «Norms in Private Bankruptcy: The ‘London Approach’ to
the Resolution of Financial Distress», 2000 (disponivel em http://papers.ssrn.com/sol3/
papers.cfm?abstract_id=258615).
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settlement mechanisms), de que é exemplo o referido PEC59. Mas no estran-
geiro eles sdo conhecidos e aplicados ha muito tempo. Eles e outros, ditos
de «segunda geragao» («second degree of enhanced workout procedures»), com-
binando uma fase informal (ou negocial) e uma fase formal (judicial).
Aqui se incluem os hybrid procedures, que podem ter por base um cédigo
de conduta ou um plano de insolvéncia pré-negociado (pre-packaged insol-
vency procedures ou pre-packs), e os fast track court approval procedures, que
sdo instrumentos judiciais de aprovagdo de planos de reestruturagao60
e acumulam as vantagens de uma base contratual as vantagens da (de
alguma) intervencao judicial. Integram-se claramente nestes instrumen-
tos de segunda geracao o processo especial de revitalizacdo e o processo
de homologacdo de acordos extrajudiciais de recuperacao do devedor.

O processo especial de revitalizagao estd regulado nos propostos arts.
17.°-A a 17.°-H do CIRE mas é referido logo no art. 1.° do CIRE, no
(novo) n.° 2. Af se fixa o seu dmbito de beneficidrios: em conformidade
com o proposto no n.° 1 do art. 17-°-A s6 o «devedor que, comprova-
damente, se encontre em situacao econdmica dificil ou em situacao de
insolvéncia meramente iminente, mas que ainda seja susceptivel de recu-
peracao» e que, em conformidade com o proposto n.° 2, «<mediante decla-
ragao escrita e assinada, ateste que retine as condi¢Oes necessdrias para a
sua recuperagao»°l.

59 Cfr., por exemplo, na doutrina, Bruno FErRrEIRA, «Recuperacao de empresas vidveis em
dificuldades»: prevencao e preservacao de valor», cit., pdgs. 395 e s.

60 Segundo o «Effective Insolvency Systems - Issues Note on Out-of-Court Debt Restruc-
turing (Draft Discussion Paper)» do Banco Mundial, de 15 de Dezembro de 2010 (con-
sultado por dltimo em 19 de Outubro de 2011, em http://siteresources.worldbank.org/
INTGILD/Resources/Out_of_Court.pdf), este é o processo mais préximo dos processos
tradicionais aplicaveis a insolvéncia. Se uma negociacao informal nido conseguir a unani-
midade o devedor socorre-se do quadro legal e o plano, posto que aprovado pela maioria,
torna-se vinculativo para todos. Este tipo de instrumento parece ter tido por modelo os
«schemes of arrangement», um instrumento previsto na lei inglesa [Part 26 (sections 895-901)
do Companies Act 2006] que permite que um acordo para reestruturagao de dividas de uma
empresa seja vinculativo para todos os seus credores, mesmo que alguns se tenham oposto
a ele, por via da intervencao judicial. Foi inicialmente aplicado as empresas de seguros
mas tem hoje uma aplicagao generalizada.

61 No Anteprojecto, a norma exigia uma declaragao certificada por técnico oficial de con-
tas ou, sempre que a tal estivesse legalmente obrigado, por revisor oficial de contas, ambos
independentes, atestando que o devedor reunia as condigdes necessdrias para a sua recu-
peragdo. Como acontece com outros aspectos do processo, a exigéncia tinha inspiragao
na norma do § 270b (1) da InsO, ap6s a sua alteragao pela ESUG. Bastando-se agora com
a declaracao do devedor, o processo de revitalizagao aproxima-se mais dos acuerdos de
refinanciacion e das propuestas anticipadas de convénio da LC.
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Verifica-se, em primeiro lugar, que o processo especial de revitalizacao
nao foi pensado para devedores em situacao de insolvéncia®2. Quanto aos
devedores que, nao obstante em situacao econémica dificil ou em situa-
¢ao de insolvéncia iminente, nao consigam, de facto, reunir as condi¢des
necessarias para a sua recuperagao, nao perdem nada em apresentar a refe-
rida declaracao escrita e assinada. Tendo esta um valor certificativo muito
limitado (para ndo dizer inexistente) e nada mais se exigindo para atestar
as referidas condicoes, hd sempre a possibilidade de o juiz despachar favo-
ravelmente com base no preenchimento formal do requisito.

Em segundo lugar, é «repescada» a noc¢ido de «situacdo econdémica
dificil», que aparecia no CPEREE a par do estado de insolvéncia, como
um requisito objectivo de ambos os processos (cfr. art. 1.°, n.° 1, do
CPEREF)03. De acordo com o art. 17.°-B, estd em situacao econémica difi-
cil «o devedor que enfrentar dificuldade séria para cumprir pontualmente
as suas obrigacoes, designadamente, por ter falta de liquidez ou por nao
conseguir obter crédito».

Nos termos do articulado proposto (cfr. art. 17.°-C, n.° 1), o processo
inicia-se pela manifestacdo da vontade do devedor e de, pelo menos, um
dos seus credores, por meio de declaracao escrita, quanto a encetarem
negociagoes conducentes a revitalizacao daquele por meio da aprovagio
de um plano de recuperacao.

Munido desta declaracio, o devedor comunica ao juiz do tribunal
competente para declarar a sua insolvéncia que pretende dar inicio as
negociacoes conducentes a sua recuperagao, devendo o juiz nomear, de
imediato, administrador judicial provisério [cfr. art. 17.°-C, n.° 3, al. a)].
Entre outras coisas, este participa, orienta e fiscaliza as negociagoes (cft.
art. 17.°-D, n.° 9), desempenhando ainda fun¢des ao nivel da verificagao

62 Conforme se diz no Memorando, «[as] negocia¢des sé devem ocorrer nos casos em que
os devedores, pese embora se encontrem com dificuldades econémicas, estdo ainda em
condi¢oes de serem recuperados, pela aplicacao de medidas que permitam o seu refinan-
ciamento ou a reestruturacao do passivo (somente assim se conseguird assegurar que tal
procedimento nao é utilizado como forma dilatéria de retardar a declaragao de insolvéncia
dos devedores que, pela sua condigdo econémica, ja nao sejam passiveis de recuperagao)».
63 No CPEREF ela era definida como a situacdo da empresa que, nao sendo insolvente,
indiciava dificuldades econémicas e financeiras, designadamente por incumprimento das
suas obrigagoes (cft. art. 3°,1n.° 2, do CPEREF). O conceito tem raizes no direito portugués
da insolvéncia mais longinquo (cfr., entre outros, o DL n.° 353-H/77, de 29 de Agosto, e
o DL n.° 119/82 de 20 de Abril). Sobre o conceito cfr. CarariNa SERRA, «Alguns aspectos da
revisao do regime da faléncia pelo DL n.° 315/98, de 20 de Outubrov, in: Scientia Ivridica,
1999, n.°s 277/279, pags. 187 e s.
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de créditos (cft. art. 17.°-D, n.° 2) e da administracao dos bens do devedor
(cfr. art. 17.°-E, n.° 2).

Logo que seja notificado do despacho de nomeacio do administra-
dor64, o devedor comunica aos credores que nao subscreveram a declara-
¢do que deu inicio as negociagdes com vista a sua revitalizagido e convida-
-0s a participar nas negociagoes em curso (cfr. art. 17.°-D, n.° 1), devendo
disponibilizar-lhes toda a informagao pertinente (bem como ao adminis-
trador judicial provisério) (cfr. art. 17.°-D, n.° 6), sob pena de responsa-
bilidade civil (cfr. art. 17.°-D, n.° 11).

H4 vinte dias para a reclamacao de créditos junto do administrador
judicial provisério, que elabora, no prazo de cinco dias, a lista provisoria
de créditos (cfr. art. 17.°-D, n.° 2). A lista é imediatamente publicada no
Portal Citius, podendo ser impugnada no prazo de cinco dias, e o juiz,
também no prazo de cinco dias, decide as impugnagoes (cfr. art. 17.°-D,
n.° 3).

O prazo para a conclusio das negociagoes é de dois meses a contar do
final do prazo para a impugnacao da lista provisoria de créditos, podendo
tal prazo ser prorrogado por uma vez e por um més, mediante acordo pré-
vio entre o administrador judicial provisorio e o devedor (cfr. art. 17.°-D,
n.° 5)05,

64 As normas do n.° 4 do art. 17.°-C, do n.° 1 e do n.° 2 do art. 17.°-D mencionam um
«despacho a que se refere a alinea a) do nimero 3 do art. 17.°-C» mas a verdade é que esta
altima norma nao se refere expressamente a despacho algum. A norma do n.° 1 do art.
17.°-E, por sua vez, alude a «decisdo a que se refere a alinea a) do niimero 3 do art. 17.°-C».
O que se passa é que a redac¢ao da norma da al. a) do n.° 3 do art. 17.°-C sofreu alteragoes
do Anteprojecto para a Proposta de Lei. Na versao do Anteprojecto, a norma dispunha que
o devedor devia requerer ao juiz autorizagdo para iniciar as negociagoes — e nao simples-
mente comunicar - e que o juiz decidia a questao no prazo de um dia ttil, nomeando logo
no despacho que decidisse a questao, em caso de deferimento da pretensao, administrador
judicial provisério. Ora, a parte respeitante ao despacho / a decisdo foi eliminada, nao
tendo as restantes normas sido alteradas em conformidade. Nao resta alternativa sendao
entender que o que esta em causa é o despacho / a decisao de nomeagao do administrador
judicial provisério, o que nao é desrazodvel tendo em conta que este acto representa a
admissao do devedor ao processo. O Gnico problema é que, adiante, no n.° 2 do art. 17.°-
E, se concebem casos em que o juiz ndo nomeia administrador judicial provisério. Isto
apesar de a al. a) do n.° 3 do art. 17.°-C ndo parecer deixar dividas quanto a este ser um
dever do juiz. A Proposta de Lei necessita aqui, manifestamente, de rectificagdes.

65 Na pratica, pode haver alguns problemas. Se o prazo for ultrapassado porque o juiz nao
conseguiu cumprir o prazo de cinco dias para a decisao das impugnagoes, deve o processo
negocial ser inapelavelmente encerrado, em obediéncia ao art. 17.°-G, n.° 12 O incumpri-
mento imputavel aos 6rgaos nao deveria, em principio, prejudicar os intervenientes (e os
fins do processo). Seria razodvel que se lhes atribuisse um adicional de tempo equivalente
aquele em que o juiz excedeu o prazo - em suma, uma compensa¢io (e ndo uma pror-
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Durante o periodo de negociacoes nao podem ser instauradas quais-
quer acgdes para cobranca de dividas contra o devedor e as accoes em
curso com idéntica finalidade ficam suspensas, quanto ao devedor, extin-
guindo-se logo que seja aprovado e homologado o plano de recuperagao,
salvo quando o plano preveja a sua continuagao (cfr. art. 17.°-E, n.° 1)66,

Com a nomeac¢ao do administrador judicial provisério, o devedor fica
impedido de praticar actos de especial relevo, a que se refere o art. 161.°
do CIRE, sem que previamente obtenha autoriza¢ao para a realizacao da
operacao pretendida por parte do administrador judicial provisério (cft.
art. 17.°-E, n.° 2)67. Estao em causa, essencialmente, actos de disposicao
respeitantes a empresa (por exemplo, a venda da empresa, de partes da
empresa ou de bens necessarios a continuacao da actividade da empresa).

Concluindo-se as negocia¢oes com a aprova¢ao unianime de plano de
recuperacao conducente a revitalizacao do devedor, em que intervenham
todos os seus credores, este deve ser assinado por todos, sendo de ime-
diato remetido ao processo, para homologacao ou recusa da mesma pelo
juiz, produzindo o plano de recuperagiao, em caso de homologacao, de
imediato, os seus efeitos (cfr. art. 17.°-E n.° 1). Concluindo-se as negocia-
¢Oes com aprovacao de plano de recupera¢ao conducente a revitalizagao
do devedor sem unanimidade, o devedor remete o plano de recuperagao
aprovado ao tribunal, considerando-se aprovado quando retina a maio-
ria dos votos prevista no n.° 1 do art. 212.° do CIRE, ou seja, quando,

rogacao). E se se provar que aquele atraso do 6rgao processual é imputédvel a conduta do
devedor ou de um dos credores de sistemdtica obstru¢ao ao processo (caracterizada pela
impugnagao indiscriminada dos créditos ou pelo requerimento de diligéncias com pro-
positos manifestamente dilatérios)? Aqui as coisas sdo necessariamente diversas. Hd uma
conduta reprovével, que viola os Principios Orientadores da Recuperacao Extrajudicial de
Devedores, para os quais o n.° 10 do art. 17.°-D expressamente remete, designadamente o
Segundo Principio (o dever de actuagao de boa-fé). O que obriga a convocar os instrumen-
tos gerais de direito, em especial o instituto da responsabilidade civil, devendo o sujeito
em causa ser condenado a indemnizar os danos que a sua conduta provocou. Sensivel a
esta possibilidade, o legislador acrescentou na Proposta de Lei uma referéncia a necessi-
dade de o administrador judicial provisério «assegurar que as partes nio adoptam expe-
dientes dilatdrios, indteis ou, em geral, prejudiciais a boa marcha [dos trabalhos] (cfr. art.
17.°-D, n.° 9). Evidentemente que, para haver uma solu¢ao adequada - que salvaguarde,
mais uma vez, os interesses dos intervenientes e os fins do processo -, o juiz deveria con-
ceder, também aqui, um prazo adicional para a conclusao das negociagoes.

66 Como se disse, anorma do n.° 1 do art. 17.°-E alude a «decisdo a que se refere a alinea a)
do nimero 3 do art. 17.°-C», devendo também aqui entender-se que o que estd em causa,
na realidade, é a decisao de nomeag¢ao do administrador.

67 Como se disse, apesar de a al. a) do n.° 3 do art. 17.°-C nao parecer deixar dividas
quanto ao juiz dever nomear administrador judicial provisério em todos os casos, o n.° 2
do art. 17.°-E deixa em aberto a possibilidade.
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estando presentes credores cujos créditos constituam, pelo menos, um
terco do total, recolha mais de dois tercos da totalidade dos votos emiti-
dos e mais de metade dos votos emitidos correspondentes a créditos nao
subordinados (cfr. art. 17.°-E n.°s 2 e 3). O juiz decide sobre a homologa-
¢do do plano nos 10 dias seguintes, aplicando-se aqui, com as necessarias
adaptacoes, os arts. 215.° e 216.° do CIRE (cfr. art. 17.°-F n.° 5).

Em qualquer caso - e este é o grande mobil da introdugao do processo
especial de revitalizacao -, depois da homologacao judicial, o plano de
recuperacao tem a virtualidade de se impor a todos os credores, vincu-
lando mesmo aqueles que nao hajam participado nas negociacoes (cfr.
art. 17.°-F n.° 6).

Caso o devedor ou a maioria dos credores concluam antecipadamente
nao ser possivel alcangar acordo, ou caso seja ultrapassado o prazo para as
negociagoes sem alcangar acordo, o processo negocial é encerrado (cfr. art.
17.°-G, n.° 1). N3o estando o devedor ainda em situagao de insolvéncia,
o encerramento do processo acarreta a extingao de todos os seus efeitos
(cfr. art. 17.°-G, n.° 2). Estando, porém, o devedor jd em situagao de insol-
véncia, o encerramento do processo acarreta a declaracao de insolvéncia
do devedor, que deve ser promanada no prazo de trés dias uteis (cfr. art.
17.°-G, n.° 3). A classificacao da situacao em que se encontra o devedor
(de insolvéncia ou ainda nao) cabe ao administrador judicial provisério
(cfr. art. 17.°-G, n.° 4).

Trata-se, a final de contas, de um instrumento nao assim tio distante da
Vorbereitung einer Sanierung do Direito alemao ou do preconcurso de acredo-
res do Direito espanhol68. Da-se genericamente ao devedor um «periodo

68 Como se referiu, o art. 5 bis da LC permite ao devedor «solicitar el preconcurso de acre-
dores», ou seja, alargar o prazo para apresentagao a insolvéncia comunicando ao tribunal
competente para a sua declaracao de insolvéncia uma declaragao que iniciou negociagoes
para alcangar um acordo de refinanciamento (acuerdo de refinanciacion) ou para obter o
acordo dos credores a um plano de insolvéncia (propuesta anticipada de convenio). Decorri-
dos 3 meses desde a declaragao, o devedor, tenha ou nao tenha alcangado os seus objecti-
vos, deverd apresentar-se a insolvéncia no curso do més seguinte, excepto quando ja nao
se encontre em situacao de insolvéncia. A lei favorece, naturalmente, a celebragao destes
acordos de refinanciamento, tendo sido concebidos varios mecanismos de protecgao. Os
arts. 84.2 (11) e 91 (6.°) da LC consagram aquilo que se chama «privilegio del dinero nuevo»
ou «privilegio del dinero fresco», como é compreensivel nos casos de debtor in possession finan-
cing (DIP financing). No caso de declaragao de insolvéncia, os montantes relativos a entra-
das de tesouraria realizadas no ambito de um acordo de refinanciamento nos termos do
art. 71.6. da LC sao considerados, em 50%, créditos sobre a massa e, nos restantes 50%,
créditos com privilégio geral. Por seu turno, o art. 71.6 da LC permite que o acordo de refi-
nanciamento, bem como todos os actos realizados no @mbito do acordo, sejam poupados
ao regime geral das acciones de reintegracion ou, por outras palavras, apesar de realizados
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de graca» para que ele possa negociar com os seus credores, evitando os
inconvenientes do ambiente judicial. Diverge, todavia, destes dois institu-
tos, em consequéncia da sua inser¢ao sistemdtica na lei, que lhe confere
um caracter auténomo relativamente aos instrumentos tradicionais (judi-
ciais) de recuperacao®?, ou seja, na lei portuguesa, o plano de insolvéncia.

nos dois anos anteriores ao inicio do processo de insolvéncia, nao sejam susceptiveis de
resolucao em beneficio da massa. Para tal, é necessario que o acordo envolva um aumento
significativo do crédito disponivel e a modificacio das obrigagoes, seja através de uma
moratoéria seja através de uma novagao, e corresponda a um plano de viabilidade que
permita a continuidade da actividade profissional ou empresarial a curto ou médio prazo
(plan de viabilidad que permita la continuidad de la actividad profesional o empresarial en el
corto y medio plazo) e ainda que preencha trés requisitos: com anterioridade a declaragao
de insolvéncia, seja subscrito por credores cujos créditos representem pelo menos trés
quintos do passivo do devedor na data da sua adop¢ao, seja objecto de avaliacao posi-
tiva por parte de um especialista independente designado pelo conservador do registo
comercial competente, revista forma publica e seja acompanhado de todos os documentos
justificativos do seu contetido e certificativos do cumprimento dos requisitos anteriores.
Finalmente, a Disposicion adicional cuarta da LC permite a homologacao judicial dos acor-
dos de refinanciamento desde que o acordo retina as condicoes do art. 71.6 e tenha sido
subscrito por credores que representem pelo menos 75% do passivo titulado por credores
financeiros no momento da adopgdo do acordo. O juiz concede a homologagdo sempre
que o acordo retina os requisitos indicados e nao suponha um sacrificio desproporcio-
nado para os credores financeiros que nao o subscreveram. A homologacao torna os dois
efeitos do acordo extensiveis aos demais credores financeiros que nao sejam titulares de
garantias reais, designadamente a moratdria (espera), até ao prazo maximo de 3 anos, e
ainda, a requerimento do devedor, a suspensao de todas as iniciativas executivas indivi-
duais (la paralizacion de ejecuciones singulares). O procedimento de homologagao de acordos
de refinanciamento tem os seus pontos fracos. Desde logo, assenta numa nova categoria
de credores que em ponto algum o legislador espanhol se dignou definir ou caracterizar:
os «credores financeiros». Depois, e sobretudo, tem um alcance muito limitado, tanto no
plano objectivo como no plano subjectivo: s6 permite estender os efeitos do acordo no
que toca a moratoéria e (eventualmente) a suspensdo das acgdes executivas, ficando, por-
tanto, excluidas todas as restantes providéncias acordadas (como as redugoes e os perddes
de divida ou a conversdo dos créditos em capital social); s6 permite estender os efeitos
do acordo aos credores financeiros que nao sejam titulares de garantias reais, deixando
inc6lumes os credores nao financeiros (como, por exemplo, os fornecedores) e os credores
financeiros titulares de garantias reais (que podem bem constituir a maioria dos credores
financeiros).

69 Nem o instrumento alemao nem o espanhol evitam, por si 86, o processo de insolvén-
cia; bem pelo contrdrio, como o seu nome indicia, servem justamente para preparar um
plano de insolvéncia (pre-packaged insolvency plan), pressupondo que a declaragao de insol-
véncia vird a ter lugar. S3o ambos aplicaveis, por outro lado, a devedores insolventes, nao
sendo, em rigor, pre-insolvency procedures, outro aspecto em que divergem do instrumento
portugués.
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Ora, a sobreposi¢ao de instrumentos novos e a multiplicacao de ins-
trumentos com finalidades idénticas, as vezes até com 0s mesmos pres-
supostos nao é necessariamente benéfica para o sistema: causa desorien-
tacao quanto a eleicao da providéncia mais adequada em cada caso, nao
sendo certo que cada uma deles seja aplicada com critério, seja por parte
de quem os utiliza, seja por parte que quem controla a sua utilizagao.
Note-se, a este propdsito, que a insolvéncia iminente é fundamento para o
plano de insolvéncia, o PEC e o processo de revitalizacao.

Uma vez superada a estranheza que se cria, a principio, em torno de
todos os institutos desconhecidos, ndo surpreendera que haja uma corrida
ao processo de revitalizagao, por ser aquele em que pouco ou nada ha
perder, numa atitude de «mal ndo faz», indiferentemente a quais sejam as
verdadeiras condi¢oes do devedor. O que significa um potencial uso inde-
vido ou abusivo do processo e, a despeito do que o utilizador é tentado a
pensar, uma perda de tempo que poderd demonstrar-se comprometedora
da aplicacao de outras solucgoes.

Além destas objecgdes, o processo suscita, pelo menos, uma davida
pratica cujo esclarecimento é determinante para prognosticar o futuro do
processo de revitalizagdo: quem ird financiar a continuidade da empresa,
a manuten¢ao da empresa como going concern, durante este periodo? Os
suspeitos do costume sao, evidentemente, os credores (sejam eles os que
ja tém essa qualidade no momento do processo ou os que adquiram pos-
teriormente tal qualidade, sejam eles credores profissionais, como os ban-
cos, ou credores «a for¢a», como os fornecedores ou os trabalhadores).
Mas, pese embora as garantias estabelecidas, havera alguém, na realidade,
que, de livre e esclarecida vontade, se disponha a ser credor garantido de
um iminente insolvente? Na Proposta de Lei assegura-se que as garantias
convencionadas entre o devedor e os seus credores durante o processo de
revitalizagao com a finalidade de proporcionar meios de financiamento da
actividade do devedor se mantém mesmo quando venha a ser, no prazo
de 2 anos, declarada a insolvéncia (cfr. art. 17.°-H, n.° 1) e que os credo-
res que financiem a actividade do devedor gozam de privilégio creditério
mobiliario geral, graduado antes do privilégio creditério mobilidrio geral
concedido aos trabalhadores (cfr. art. 17.°-H, n.° 2). Assegura-se ainda
que os negdcios juridicos celebrados no &mbito do processo de revitaliza-
¢ao sdo insusceptiveis de resolucao (cfr. art. 120.°, n.° 6).

E, todavia, pouco para assegurar financiamento. Diga-se, para efeitos
comparativos, que nos Estados Unidos, a section 364 (d) do Bankruptcy
Code permite conferir aos créditos que os credores concedam nesta fase
(Debtor in possession financing ou DIP financing) lien priming, isto é, garantias
sobre os bens pré-existentes do devedor iguais ou mais fortes do que as
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garantias de que gozam os créditos constituidos anteriormente. Como o
financiamento é o factor-chave para o sucesso do processo de revitalizacao
basta os credores considerarem insuficientes aquelas garantias para estar
ferido de morte o mecanismo concebido pelo legislador para o combate
ao «empobrecimento do tecido econémico portugués» 70.

Uma dltima palavra para o administrador judicial provisério. Ha
duavidas sobre a verdadeira utilidade da sua nomeacao em todos os casos
e/ou em toda a extensao de poderes. Tal como o vorldufigen Sachwalter da
lei alem3, o administrador judicial provisério afasta-se do seu homélogo
do Bankruptcy Code - o trustee ou examiner —, que é nomeado apenas a
pedido dos interessados e intervém exclusivamente com propésitos ins-
trutérios, nomeadamente para investigar se existiu ou existe uma adminis-
tracdo fraudulenta ou gravemente negligente por parte do devedor ou dos
seus administradores [cft. section 1104 (a) (1) do Bankruptcy Code]. Sobre-
tudo pela restricdo que ele representa a livre administracao dos bens pelo
devedor (cfr. art. 17.°-E, n.° 2) é conjecturavel que a sua presenca venha a
constranger o devedor na sua ac¢io e a prejudicar, mais do que a facilitar,
o curso do processo.

1.3. A homologacao de acordos extrajudiciais de recuperacao do devedor

No proposto art. 17.° — I do CIRE prevé-se ainda um instrumento ten-
dente a valorizar (a favorecer) a negociacao extrajudicial: a homologacao
de acordos extrajudiciais de recuperacao do devedor. Fundamentalmente,
a ideia é a de que os acordos extrajudiciais de recuperacao devem poder
ser vinculativos para todos os credores mesmo quando concitem o voto
de apenas parte deles.

Apesar de aparecer integrado, sob o ponto de vista sistemdtico, no pro-
cesso de revitalizagao, deve entender-se que a homologacao de acordos
extrajudiciais para recupera¢ao tem alguma autonomia. Ele é o exemplo
mais acabado dos fast track court approval procedures.

O processo abre a possibilidade de o devedor requerer o suprimento
judicial de um acordo de recuperacao assinado por credores que represen-
tem a maioria dos votos previstos no n.° 1 do art. 212.° do CIRE (cfr. art.
17.°-1, n.° 1)71. Tal como no processo anterior, o juiz nomeia logo um
administrador judicial provisério, que publica no Portal Citius a lista pro-

70 Cfr. Exposi¢ao de Motivos da Proposta de Lei., pag. 2.
71 Tal como aconteceu relativamente ao processo de revitalizacao, a Proposta de Lei subs-
tituiu o termo «procedimento» por «processo».

Catarina Serra

DSR, ano 4, vol. 7 (2012): 97-132.



viséria dos créditos (cfr. art. 17.°-1, n.° 2). Convertendo-se a lista em defi-
nitiva, o juiz analisa o acordo e decide sobre a sua homologacao, devendo,
para este efeito, atender especialmente ao disposto para a homologacgao
no ambito do plano de insolvéncia, designadamente nas normas dos arts.
215.° e 216.° do CIRE (cfr. art. 17.°-, n.° 4).

1.4. Os «Principios orientadores da recuperacao extrajudicial de devedores»

Tanto nas negociagdes no ambito de processo especial de revitalizacao
(cfr. o proposto n.° 10 do art. 17.°-D do CIRE) como nas negociacoes
extrajudiciais (apesar de nao haver na Proposta de Lei norma que o dis-
ponha expressamente), o devedor e os credores devem actuar no respeito
dos «Principios orientadores da recuperagiao extrajudicial de devedores»
72, Dai que se justifique esta tiltima referéncia.

Os Principios foram aprovados, como se disse, pela Resolu¢ao do Con-
selho de Ministros n.° 43/2011, de 25 de Outubro. Ao nivel da substancia,
e na globalidade, nada ha a opor aos Principios. Como se referiu, eles cor-
respondem com notdvel fidelidade aos principios enunciados no «Global
Statement of Principles for Multi-Creditor Workouts», elaborados pela INSOL
International e publicados em Outubro de 2000 (os Insol Principles)?3, que
estao disponiveis hd mais de uma década. Se alguma coisa merece censura
é eles terem sido conhecidos e divulgados em Portugal tdo tardiamente.
Na especialidade, contudo, o Sexto e o Sétimo Principios podem nao ser
tdo inécuos quanto aparentam, acabando por nao deixar ao devedor que
se esforce por recuperar a empresa grande margem de acgao.

O Sexto Principio determina que «[d]urante o periodo moratério, o
devedor compromete-se a nao praticar qualquer acto que ponha em causa
os direitos e as garantias dos credores (conjuntamente ou a titulo indi-

72 Nao pode deixar de se comentar a designagao. Seria conveniente evitar-se expressoes
como a de «recupera¢io do devedor», usada na Exposi¢cao de Motivos da Proposta de Lei
(cfr. documento cit., pags. 2 e 3) e nas normas propostas para o CIRE (como, por exem-
plo, na nova norma do n.° 3 do art. 192.°), ou de «revitalizagdo do devedor», usada na
epigrafe e no texto dos n.°s 1 e 2 do art. 17.°-F. E sabido - assumido e divulgado - que os
Principios devem muito aos principios enunciados no «Global Statement of Principles for
Multi-Creditor Workouts», elaborados pela INSOL International e publicados em Outubro
de 2000 (os Insol Principles). Sem divida que a expressdo «workout» é de dificil tradugao.
Ainda assim, haveria palavras mais adequadas na lingua portuguesa. Se se dispensar - e
é dispensdvel - a referéncia ao devedor, a expressao «reestruturagao da divida», muito em
voga ultimamente, até no plano internacional, seria uma alternativa aceitdvel.

73 O documento pode ser consultado em http://www.insol.org/pdf/Lenders.pdf.
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vidual), ou que, de algum modo, afecte negativamente as perspectivas
dos credores de verem pagos os seus créditos, em comparagdo com a sua
situacao no inicio do periodo moratério». Em face disto, e sabendo que
um turnaround implica, muitas vezes, manobras criativas e por isso arris-
cadas, pergunta-se: terd o empresario a liberdade necessaria para salvar a
sua empresa?

O Sétimo Principio estabelece que «[o] devedor deve adoptar uma pos-
tura de absoluta transparéncia durante o periodo moratério, partilhando
toda a informacao relevante sobre a sua situacao, nomeadamente a respei-
tante aos seus activos, passivos, transac¢oes comerciais e previsoes da evo-
lugio do negocio». Cumpre perguntar: pode alguém tao fortemente condi-
cionado por uma obrigacao de disclosure gerir eficazmente uma empresa?
Por alguma razao se costuma dizer que o «segredo é a alma do negdcio».

Abstraindo destas duvidas, deve entender-se — repete-se — que 0s
Principios sdo uma iniciativa positiva. Tém, evidentemente, as limita-
¢Oes inerentes a sua natureza, isto é, decorrentes da (pouca) forga juri-
dica do documento que os enuncia e da sua configuragio como principios
orientadores.

15 de Janeiro de 2012

132 Catarina Serra
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Sumirio: Neste estudo sao analisados
os termos e condi¢oes em que pode
ter lugar a apensacao de processos de
insolvéncia de sociedades em relacao
de dominio ou de grupo e, principal-
mente, os efeitos dela emergentes,
nomeadamente no que respeita ao
destino e administracao das massas
insolventes.

AsstrACT: This paper deals with
bankruptcy judicial proceedings of
corporations that, according to the
portuguese law, are in group or domi-
nion relationship, analyses the terms
and conditions in which they may be
annexed and, principally, the effects
the annexation produces, namely
about the destination and the admi-

nistration of the bankrupt.
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De volta a tematica da apensacao

de processos de insolvéncia
(em especial, a situacao das sociedades em relagao
de dominio ou de grupo)

I. Introducao
1. Justificacao e sequéncia metodolégica

I. Na anotacao que fizemos ao Codigo da Insolvéncia e da Recuperacao
de Empresas!.2, tivemos a oportunidade de nos pronunciarmos sobre o
regime da apensagido de processos de insolvéncia, consignado, generica-
mente, no art. 86.° do CIRE, no quadro do que por ele se consideram
efeitos processuais da declaragdo de insolvéncia.

Embora com as caracteristicas proprias de um trabalho daquele género,
ai referencidmos, todavia, multiplas questoes que, desde logo, nos parece-
ram mais susceptiveis de suscitar maior incerteza na aplicagao concreta da
nova disciplina da lei.

Concorrem, entretanto, duas razdes que nos motivam a voltar ao tema.

L Lufs CARVALHO FERNANDES e JoAo LaBAREDA, Cddigo da Insolvéncia e de Recuperagdo de Empresas
Anotado, Quid Juris, prevalecendo, nas citagdes posteriores, a Reimpressdo da 2.2 ed., dada
a estampa em 2009.

2 Doravante designado, simplesmente, por Cddigo ou pelo acrénimo CIRE, formado a
partir das suas iniciais, pertencendo-lhe todos os preceitos legais referidos no texto sem
outra indicagao de proveniéncia, salvo se algo diverso resultar do contexto.
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De um lado, estd o facto de, em alguns pontos de particular sensibili-
dade e alcance pratico, terem surgido, na doutrina, perspectivas distintas
da reflectiva na anotacao3; por outro, a circunstancia de termos vindo a
ser solicitados ao mais cabal esclarecimento do pensamento exposto, bem
como aresposta a outras dividas, algumas, alids, ndo exclusivamente emer-
gentes do regime do art. 86.°, mas com ele de algum modo relacionadas.

Eo que, no dominio das relagoes intersocietarias, sucede com a ques-
tdo que respeita a saber se existe, da parte da sociedade dominante, o dever
de instruir a administracao das sociedades dominadas que se encontrem
insolventes, para que iniciem o correspondente processo por apresentacao,
providenciando pela apensacgio de processos, designadamente quando ela
propria, sociedade dominante, igualmente se apresente, por também estar
em situacao de insolvéncia - actual ou iminente 4.

II. Justifica-se, entdo, revisitar a matéria.

Em razao do que fica dito, entende-se apropriado proceder a andlise
geral do regime da apensagio, organizando-o na base de quatro referén-
cias basicas, a saber: enquadramento, requisitos, legitimidade e efeitos.

O recurso a esta metodologia nao serd, contudo, suficiente para acudir
a questao enunciada na parte final da alinea precedente.

Poderia, é claro, tratar-se dela em capitulo subsequente. Mas, como a
exposicao seguinte melhor deixara perceber, o tratamento preliminar da
problematica correspondente permite fixar elementos em si mesmo tteis
para a dilucidacdo dos demais pontos em reavaliagdo. Comporta, nessa
medida, uma vantagem suplementar, o que explica que optemos por essa
via.

II. Relagoes de dominio e de grupo projeccao da situacao de involvén-
cia da sociedade dominada na posicao da sociedade dominante

2. Relacoes de dominio e de grupo; notas sumadrias

I. Diferentemente do que sucede noutros dominios, mas como seria
de esperar e é facilmente compreensivel, o CIRE nao reservou para si qual-
quer conceito proprio de relagdes societdrias de dominio ou de grupo, pre-

3 Temos concretamente em vista o estudo de ANa PEresTRELO DE OLIVEIRA, A Insolvéncia
nos grupos de sociedades: notas sobre a consolidagdo patrimonial e a subordinagdo de créditos
intragrupo, publicado na Revista de Direito das Sociedades, I (2009), 4, pags. 995 e segs..
4 Cfr. art. 3.9, n.° 4, do CIRE.
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valecentes para os efeitos de que se ocupa. Utiliza-o, no entanto, embora
em termos que nao se apresentam completamente coincidentes, como se
vé do cotejo entre os arts. 49.°2, n.° 2, al. b), € 86.°, n.° 2.

Este ultimo interessa-nos de um modo particularissimo, uma vez que
constitui a sede do regime da apensa¢iao de processos de insolvéncia, que
cabe escrutinar.

Cremos que, pelo menos vistas as coisas agora, a diferenca serd mais
aparente do que real, tendo em conta o que sustentimos em texto ja publi-
cado, precisamente sobre o ambito de aplicagao do regime das relagdes de
grupo consagrado no Cédigo das Sociedades Comerciais /6.7,

Em todo o caso, a questdo é fortemente mitigada pela concorréncia
de dois factores. Desde logo, estd o facto de em ambos os preceitos se
fazer apelo a fonte a que deve recorrer-se para extrair o conceito relevante.
A mais disso, anota-se a circunstancia de a diferenca que separa o art.
21.° do Coédigo dos Valores Mobiliarios8 do preceito correspondente do
Codigo das Sociedades Comerciais residir, fundamentalmente - ainda que
nao em exclusivo —, em, no texto daquele expressamente se contemplar
a aplicacao dos regimes de dominio e de grupo independentemente da
localizacao da sede das sociedades relacionadas.

Sem embargo, vale a pena salientar o seguinte. O art. 21.° do CVM diz
respeito a regulacao de particularidades das sociedades abertas, como ine-
quivocamente se vé da respectiva insercao sistematica.

Dai encontrar-se numa relacio de especialidade com os regimes
comuns de dominio e de grupo consagrados no Codigo das Sociedades
Comerciais para a generalidade das sociedades.

Assim mesmo, alids, se justifica o recurso subsididrio a esses regimes
em todos os aspectos nao contemplados directamente pelo dito art. 21.°.

Segue-se daqui, com seguranga, que os regimes referenciais sejam os
do Cédigo das Sociedades Comerciais e, como tal, a ter em consideracao
sempre que qualquer norma se refira a relagdes societarias de dominio ou
de grupo sem, do mesmo passo, acrescentar qualquer remissao especifica.

II. Isto dito, certo é que no art. 21.° do CVM a caracterizagdo das
relagdes de grupo se faz por justaposi¢ao com o Cédigo das Sociedades

5 Cfr., v.g., osarts. 5.° e 6.°.

6 Doravante C.S.Com..

7 Cfr. Luis A. CARVALHO FERNANDES e JoAO LABAREDA, A situagdo dos accionistas perante dividas
da sociedade anénima no Direito portugués, in Direito das Sociedades em Revista, Setembro
2010, Ano 2, vol. IV, pags. 11 e segs., maxime, pags. 28 e segs..

8 Adiante CVM.
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Comerciais, eliminando somente qualquer divida que pudesse suscitar-se
por consideracao do lugar da sede das entidades relacionadas. Quanto a
relacdo de dominio, ha uma ampliacdo do ambito, que advém sobretudo
do facto de nela se abrangerem as situacoes em que os factores de influ-
éncia dominante concorrem em pessoa singular ou em qualquer tipo de
pessoa colectiva, a mais de uma outra sociedade.

Esclarecido este aspecto, ele ndo tem, no entanto, especial relevo para
a andlise subsequente, pelo que nao justifica aqui outras consideragoes.

Importa reter, em todo o caso, que o art. 21.° se limita a caracterizacao
das situacoes, sem, no entanto, nada referir quanto as consequéncias que
delas derivam para as entidades relacionadas, ponto em que, pelo acima
advertido, interfere o Cédigo das Sociedades Comerciais.

Ha que referenciar o que deste resulta com relevancia para a tematica
sub iudice.

III. A primeira nota a destacar é a de, relativamente ao regime de domi-
nio, o Cédigo das Sociedades Comerciais assumir uma postura idéntica
a do CVM, ou seja, limitando-se a caracteriza-la sem, contudo, dai retirar
qualquer consequéncia geral. A relevancia da relacao de dominio é, pois,
aferida casuisticamente, em fun¢ao de determinagoes especificas da lei que
a considerem na sua fattispecie, ressalvado somente o que se contém nos
arts. 484.° e 485.° do C.S.Com., visto que a relacio de dominio se confi-
gura como uma relacao de participagao qualificada.

Falta, portanto, um acervo normativo que enquadre e integre, de uma
forma geral e vinculativa, o relacionamento entre dominante e dominada
e, designadamente, defina direitos e deveres de uma e outra em fun¢ao da
relacao de participagao. Por isso, a nao ser quando interfira preceito par-
ticular, esse relacionamento desenvolve-se juridicamente nos termos que
sao caracteristicos da relacao entre socio e sociedade?.

As coisas passam-se, porém, de maneira diferente no que respeita a
relagdo de grupo, como se vé da panéplia de preceitos que integram o
Capitulo III do Titulo VI do Cédigo das Sociedades Comerciais. Mas ha
que distinguir.

9 Comummente, as normas que apelam a relagio de dominio como fattispecie da estatui¢ao
fazem-no em termos de consolidar ou imputar a sociedade dominante posi¢oes que
directamente pertencem a dominada, exactamente na presun¢ao de que a influéncia por
aquela exercida sobre esta determina que, de facto, proceda de acordo com os interesses
da influente mais do que com os seus proprios. Ocorrem, porém, situacoes de outro tipo
como, v.g., sucede com o art. 6.°, n.° 3, do C.S.Com..
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Com efeito, a relacao de grupo, tal como definida e caracterizada pela
lei societdria, pode fundar-se em duas fontes diversas, a saber: o dominio
integral do capital da participada pela dominante - originario ou superve-
nientel%; a vontade das entidades relacionadas expressa através de contrato
tipico.

Nesta segunda modalidade, segundo o que sucessivamente se prevé e
regula no art. 492.°, por um lado, e nos arts. 493.° e seguintes, todos do
C.S.Com., por outro, ainda ha que destringar conforme o grupo se orga-
niza entre sociedades independentes que se submetem a uma direc¢io
unitaria comum - grupo paritario —, ou antes, tratando-se de sociedades
independentes ou nio, se ajusta a subordinacao da gestao de uma a direc-
¢ao de outra - grupo subordinado.

Ha diferencas assinaldveis sobre pontos que colidem directamente com
a questao a dilucidar.

IV. No grupo paritdrio, as sociedades agrupadas mantém independén-
cia uma da outra, ainda que passem a ser orientadas por uma direccao
comum e, por isso, normalmente, com objectivos estratégicos comuns.

Esta, por sua vez, pode traduzir-se na assun¢iao da titularidade dos
orgaos de direccao propria pelas mesmas entidades ou pela constituicao
de um 6rgao auténomo de direc¢ao ou coordenagio comum, no qual,
por expresso imperativo legal - cfr. n.° 2 do art. 492.° do C.S.Com. -, as
agrupadas devem participar igualitariamente.

O modelo nao comporta, pois, qualquer estatuto de supremacia de
uma sociedade sobre a outra, o que exclui, por um lado, que qualquer
delas tenha a prerrogativa de determinar ou condicionar a gestao da outra
ou, sequer, de a instruir e, correspondentemente, por outro lado, mantém
totalmente separadas as esferas de responsabilidade por obriga¢des pro-
prias assumidas por cada uma das agrupadas.

Ao contrdrio, no contrato de grupo subordinado, conquanto as socie-
dades mantenham autonomia juridico-formal e substantiva, a ponto de
poderem dispor de 6rgaos constituidos por titulares diversos, a gestao da
actividade de uma das sociedades (a dirigida) ¢, por definicao, subordi-
nada a gestao da outra (a directora).

10 Cumpre ressalvar a hipdtese de se manter uma relacao dominial de grupo mesmo
inexistindo a concentragao do total do capital social da dominada na titularidade da
dominante, mas isso s6 pode acontecer no caso implicitamente contemplado no art. 489.°,
n.° 4, al. ¢), do C.S.Com.: se, tendo existido uma situacao de dominio total, a dominante
aliena depois uma fatia da sua participagao inferior a 10%.

De sublinhar, todavia, é a circunstancia de a constitui¢ao da relagao dominial de grupo
ser sempre essencial a concentragao da totalidade do capital na titularidade da dominante.
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Ora, manifestacao, por exceléncia, deste vinculo de subordinacio
reside, sem duivida, na faculdade de a directora instruir a subordinada espe-
cificamente quanto aos comportamentos a adoptar no exercicio da respec-
tiva actividade, o que é erigido pela lei em matriz essencial do regime deste
tipo de relacao de grupo, sendo clara a determinacdo de que as instrugoes
que sejam dadas sdo de cumprimento obrigatério para a subordinada, a
executar pelo seu 6rgao de gestao e com respeito dos seus precisos termos
—exvido art. 503.9, n.° 1, do C.S.Com..

V. Impode-se, aqui um par de esclarecimentos complementares, a reter.

Segundo o que resulta do n.° 2 do preceito acabado de referir, salvo
estipulacgdo em contrdrio no contrato de subordinacao, as instrucoes
provenientes da sociedade directora podem envolver actos prejudiciais a
subordinada e destinados exclusivamente a satisfacdo de interesses pro-
prios da ordenante. E, ainda quando se trate de instru¢des para a pratica
de actos normalmente sujeitos a autoriza¢do ou parecer favoravel de outro
orgdo da sociedade subordinada que nio sejam concedidos, a instrugao é
legitima e deve ser cumprida, se repetida, e observados os requisitos refe-
renciados na parte final do n.° 3 do mesmo artigo.

Em coroldrio, os titulares do 6rgao de administracio da sociedade
subordinada nao respondem pelo cumprimento das instrugoes licitas
recebidas — n.° 3 do art. 504.° do C.S.Com.. Mas os gestores da direc-
tora devem agir, mesmo com relacao a subordinada - e, logo, no plano
das instru¢oes que entendam transmitir-lhe -, com a diligéncia exigida
quanto a administracao da prépria directora, sendo pessoal e directa-
mente responsaveis para com a sociedade subordinada em termos idén-
ticos aos que presidem a sua responsabilidade perante aquela - art.
504.°,n.°s 1e?2.

Em nenhum caso, porém, é conferida a faculdade de transmissao de
instrugdes para a pratica de actos contrdrios a lei - ex vi da parte final do
n.° 2, do art. 503.° do mesmo diploma legal -, o que vale por dizer que,
na eventualidade de uma instru¢ao concreta ter esse objectivo ou resul-
tado, nao s6 ndo serd vinculativa para a sociedade subordinada e os seus
6rgaos, como também estes a nao devem satisfazer e, fazendo-o, incorrem
nas consequéncias que, na circunstancia, sejam aplicaveis ao ilicito efecti-
vamente praticado.

Sem embargo, mesmo tendo em conta a especial natureza e finalidade
do contrato de subordinag¢ao, o poder de instru¢iao conferido a sociedade
directora configura-se como um verdadeiro direito e ndo como um dever
ou, até, um poder funcional.
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Desde logo, é este o entendimento que vai ao encontro do préprio
teor literal do preceito legal, nao se vislumbrando, alids, qualquer suporte
s6lido para uma solucao diversa.

E ele também o que mais apropriadamente se adapta ao regime dos
n.°s 2 e 3 do art. 503.°, enquanto admitem a limitacao do poder generica-
mente conferido a sociedade dominante.

Acresce, adrede, que, conquanto realmente importante, o poder de ins-
trugdo ndo esgota a pandplia de instrumentos ao dispor da directora para
conduzir a gestao da subordinada. Sem nenhuma preocupacgao de descri-
¢ao exaustiva, bastard pensar, v.¢., na faculdade de definicao de estratégias
a seguir, fixagao de objectivos gerais e especificos, estabelecimento e trans-
missdo de orientagoes, condicionamento de actos a aprovagao prévia... 11,

De resto, intui-se que a conduta da administra¢ao da sociedade subor-
dinada nao deva nem possa reconduzir-se a mera execucao de instrugdes
recebidas da directora. Nao h4, na verdade, nenhuma base de sustentacao
para uma tal assercao.

Mantém-se, outrossim, os deveres gerais que emergem do art. 64.° do
C.S.Com., somente limitados pela obrigacao de cumprir as ordens licitas.
Desta sorte, sobram para os gestores da sociedade subordinada toda a ini-
ciativa e o espaco de actuacao que nao conflituem com elas.

Assim se compreende, na plenitude, o alcance do citado n.° 3, do art.
504.°: os administradores da sociedade subordinada nao respondem por
actos ou omissoes praticados na execucao de instrugoes licitas recebidas;
respondem, porém, nos termos gerais, por todos os outros, exactamente
porque tém, eles mesmos, o poder de os praticar ou nao, cabendo-lhes,
livremente a decisao.

VL. Por expressa determinagao do art. 491.° do C.S.Com., «aos grupos
constituidos por dominio total aplicam-se as disposi¢des dos artigos 501.°
a 504.° e as que por forca destes forem aplicaveis».

Em consequéncia, no que aqui mais importa ter presente, prevalecem,
por um lado, o poder de dar instru¢oes - neste caso a cargo da sociedade
dominante -, e a correspondente responsabilidade pelas obrigacdes que

11 O que fica dito ndo exclui, no entanto, admitir que, a vista dos objectivos concretos
que um vinculo de subordinagdo possa assumir e face ao ditame geral do citado
art. 504.°, n.° 1, sao concebiveis situacoes em que a realizacao cabal dos deveres de
administradores da sociedade directora exija a transmissao de instru¢des concretas a
subordinada. Tal circunstancia nao é, todavia, suficiente, para alterar a natureza juridica
da realidade sub iudice.

O que se passa é que, com o direito de instruir concorrem deveres de gestao com que tem
de conciliar-se e que, de algum modo, o conformam no seu exercicio concreto.
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vinculam a sociedade dominada. Do mesmo passo, os administradores
desta estdo sujeitos ao cumprimento das ordens licitas que recebem, ficam
excluidos da responsabilidade pelo que pratiquem ou omitam, em confor-
midade, mas mantém toda a competéncia que é propria dos titulares da
gestao em tudo quanto nao colida.

Curiosamente, esta apropriacao, pura e simples, do regime tracado
para a relagdo de grupo sustentado na subordina¢ao concorre para soli-
dificar - se necessdrio fosse — a justeza da solucdo acabada de defender
quanto a posi¢ao dos administradores da sociedade sujeita.

Realmente, no ambito do grupo subordinado, ainda se poderia invocar
ser da sua natureza a sujei¢ao de uma sociedade a outra e, desde ai, induzir
a ideia do constrangimento absoluto a actua¢ao dos administradores da
primeira.

Por outro lado, embora n3o haja nenhuma exigéncia legal nesse sen-
tido, aceitar-se-d que, por regra, a subordinagao se justifique quando dela
nas¢am sinergias de gestdo, e isso decorrerd, normalmente, de uma certa
afinidade entre as actividades das sociedades que se agrupam, o que, a
jusante, conferiria, por assim dizer, uma fundamentagio acrescida ao
poder de instrucao, confortado pela habilidade razoavelmente presumida
dos administradores da sociedade directora.

Mas, consabidamente, as coisas nem sequer sao assim no grupo fun-
dado ao dominio integral, como a experiéncia comum da vida frequen-
tes vezes revela. Seria, por isso, totalmente desapropriado que o poder de
instrucdo se configurasse ai como um dever e ndo como um verdadeiro
direitol12.

VII. Aqui chegados, justifica-se uma nota adicional sobre o regime da
relagdo de dominio, que, face ao exposto, se compreende agora melhor.

Com efeito, em nenhum preceito legal pertinente se acolhe, em sede
das relagdes entre dominante e dominada, algo de equivalente ou, sequer,
proximo ao verificado nos grupos subordinado e de dominio total, quer
quanto a poderes de instru¢ao, quer quanto a eventual responsabilidade
directa da primeira por obrigacdes da segunda, que se funde, simples-
mente, na propria relagao intersocietarial3.

12 Sublinhe-se, para prevenir tentagoes, a inexisténcia do mais pequeno sinal ou indicio,
nem na letra, nem no espirito da lei, para viabilizar significado e alcance diversos do
poder de instrugao segundo as tipologias de grupo em presenca.

13 Nao estd excluida essa responsabilidade por dividas concretas, mas isso pressupde um
procedimento préprio da sociedade dominante que seja, ele mesmo, a base da vinculagao.
A este propésito merece, alids, destaque, o regime especialmente favordvel que emerge do
ja atrds recordado art. 6.°, n.° 3, do C.S.Com..
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Assim, qualquer instru¢ao eventualmente emanada da sociedade
dominante e dirigida a dominada é juridicamente ilegitima, visto nao
estar suportada em dispositivo legal que a fundamente.

A consequéncia imediata é a de que os destinatarios nio estao obriga-
dos a respeita-la, podendo ignora-la, desobedecer-lhe ou até agir contra,
sem que dai, no plano do Direito, possa resultar qualquer situacao des-
favoravel14. Mas, além disso, se actuarem segundo a instru¢ao, fazem-no
sempre por exclusiva conta e risco, nao podendo invocar a ordem para se
eximirem a eventuais responsabilidades que a actua¢ao adoptada envolva.

3. Relagoes de dominio e de grupo; efeitos da situacao de insolvéncia

L. Perante a diversidade que resulta da analise precedente, emergem, para
a sociedade dominante, conforme os casos, distintos impactos da situa-
¢ao de insolvéncia que se verifique com relagao a sociedade sob influéncia.

Assim, ao nivel do activo patrimonial, ela repercute-se directamente
nas situagbes de dominio, simples ou total, mas ndo se projecta no
ambito das relagoes emergentes do grupo paritario nem, sequer, do grupo
subordinado.

Vistas, porém, as coisas, do lado do passivo patrimonial, a situacao
é irrelevante no dominio simples e no grupo paritdrio, mas nao o ¢, de
todo, nas relacoes de grupo fundadas em dominio total ou em vinculo de
subordinacao.

E certo que a insolvéncia das sociedades subsididrias integrais ou subor-
dinadas nao altera, por si mesma, a dimensdao da responsabilidade da
dominante ou directora, mas modifica-lhe os termos, nomeadamente no
que respeita a exigibilidade e exequibilidade, tendo em conta, por um lado,
que a declaracao de insolvéncia importa, ipso iure, o vencimento de todas as
obrigacoes da insolvente, conforme o art. 91.°, n.° 1, do CIRE, e, por outro,
o regime consagrado no art. 82.°, n.° 2, al. ¢), do mesmo diplomal>.

Noutro plano, a insolvéncia da sociedade dominada deixa intocada a
qualidade de socia da sociedade dominante, que s6 desaparece quando
a insolvente for definitivamente liquidada no processo ou, sendo o caso,
se vier a ser aprovado, homologado e executado um plano de insolvéncia
que implique a perda dessa posicao.

14 Em concreto, a desconformidade do comportamento da administracao da dominada
com a instrugao recebida n3o é, em si mesma, relevante para efeitos de responsabilidade,
nem constitui, sem mais, justa causa de destituicao.

15 Para desenvolvimentos sobre este tltimo ponto, pode ver-se, no nosso estudo citado,
A Situagdo dos Accionistas, pags. 62 e segs..
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Ja no que respeita aos grupos paritario e de subordinagao, a declaracao
de insolvéncia de qualquer das agrupadas, uma vez que constitui causa de
dissolucao imediata da insolvente, de acordo com o art. 141.°, n.° 1, al.
e), do C.S.Com., ¢, por igual, causa de extingao do contrato, nos termos
conjugados dos arts. 506.°, n.° 3, al. a), €492.°, n.° 5, do mesmo Codigo.

Sem embargo, tendo em conta a multiplicidade dos seus efeitos,
resulta, todavia, que a insolvéncia da sociedade sob influéncia se projecta
sempre sobre a posicao juridica da sociedade influente.

I1. E se a insolvéncia respeitar a sociedade dominante, quid iuris quanto
a situacao da sociedade sob influéncia?

Também ha repercussoes.

Tratando-se de relagao de grupo paritario ou de subordinagao, igual-
mente ocorre causa de cessagao do contrato fonte, pelos mesmos motivos
e fundamentos que procedem na hipétese contraria.

Por sua vez, nos grupos de subordinacao e de dominio é imediata-
mente afectada a possibilidade de exercicio da responsabilidade da domi-
nante que protege a dominada e os seus credores. E quanto ao poder de
instru¢ao, que se mantém na relacio de dominio, visto que esta perma-
nece em razao da manutencdo da titularidade do capital da dominada, ele
continuara a cargo dos administradores da dominante ou transitard para o
administrador da insolvéncia, conforme a administracio da massa insol-
vente seja ou nao confiada a devedora, ao abrigo do regime fixado nos arts.
223.° e seguintes do CIRE.

Ja quanto a relacao de dominio simples, a insolvéncia da dominante
nao produz efeitos juridicos directos, embora nela - como, por maioria de
razao, sucede quando a titularidade é integral - se crie, de facto, a situagao
que é propria dos casos em que 0s sdcios determinantes ndao estao em con-
digdes de apoiar economicamente a sociedade a que pertencem.

4. Relagoes de dominio e de grupo; dever de requerer a declaracao de insolvéncia

I. De acordo com o art. 18.°, n.° 1, do CIRE, toda a sociedade que se
encontre em situacao de insolvéncia e a conhega deve, em prazo muito
curto, requerer a respectiva declaracao judicial16,17.

16 Cabe uma adverténcia para a presun¢ao de conhecimento, iuris et de iure, estabelecida
no n.° 3 do mesmo preceito.

17 Alinstauracao do processojudicial equivale, porém, o desenvolvimento do procedimento
de conciliagdo, previsto e regulado no Dec.-Lei n.° 316/98, de 20 de Outubro, com a
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Como tivemos oportunidade de escrever na anotagao ao artigo citado,
estamos, realmente, em presenca de «um dever autonomo em sentido téc-
nico proprio», cujo incumprimento arrasta «uma panoplia de consequén-
cias muito gravosas que atingem o devedor incumpridor»18.

Tal dever, segundo a cominagao expressa do art. 19.° do CIRE, héi-de
ser satisfeito, tratando-se de sociedades, pelo drgdo social incumbido da
administragdo.

Ora, serd este quadro normativo constitutivo da obriga¢ao, para a domi-
nante, de instruir a dominada, que esteja em situacao de insolvéncial9, no
sentido de que esta se apresente, instaurando o competente processo?

I1. Note-se que a questdo é independente do estado econémico-finan-
ceiro da propria sociedade dominante. Por outras palavras, ele pode colo-
car-se esteja ou nao a entidade proeminente da relacao intersocietdria, ela
propria, em situacao de insolvéncia e, estando, pretenda ou nao cumprir,
para si, a obrigacdo que emana do art. 18.°, n.° 1, do CIRE.

Ha um conjunto de razdes sérias e suficientes que, a nosso ver, determi-
nam uma resposta negativa.

Mas antes de as escrutinar, vale a pena deixar algumas observacoes que
se dirigem a melhor compreensao global da situagao e prevenc¢ao de duavi-
das conexas.

III. Desde logo, a interrogacao sé faz sentido quando, em geral, a socie-
dade influente tenha competéncia legal para instruir.

Isso, contudo, como se viu, ndo sucede nas relacdes de simples dominio
nem nas de grupo paritdrio, pelo que, liminarmente, elas ficam excluidas.

Remanescem entao as relagdes de grupo subordinado e de dominio
integral, em que o poder de instrucio existe nos termos do art. 503.° do
C.S.Com..

A, cumpre fixar o seguinte.

redac¢do do Dec.-Lei n.° 201/2004, de 18 de Agosto, segundo o que decorre do seu art.
1.2, n.° 4.

A propésito, veja-se a nossa anotagao in Cddigo da Insolvéncia, cit., pag. 924.

18 Codigo da Insolvéncia, cit., pag. 124.

19 Importa recordar que insolventes sao as sociedades relativamente as quais concorra
alguma das situagoes caracterizadas nos n.°s 1 e 2 do art. 3.° do CIRE, apesar de este
altimo ser temperado pelo seguinte n.° 3.

Nao pode, além disso, esquecer-se que, no caso de apresentacdo obrigatéria para as
sociedades pela cominagao do citado art. 18.°, n.° 1, a insolvéncia actual é equiparada
a que seja meramente iminente. Sobre este ponto em particular, cfr., o nosso Cédigo da
Insolvéncia, cit., pags. 71 e 72.
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A administracio da sociedade dominada ou dirigida tem, por si, o
dever de promover a apresenta¢ao, conforme linearmente resulta da con-
jugacgio dos arts. 18.° e 19.° do CIRE.

Por isso, e face aos contornos do poder de instrucao, nio é legitima
qualquer ordem eventualmente emanente da sociedade dominante que
inste a dominada a ndo cumprir esse dever. A administracio da destina-
tdria ndo tem de a acatar e, se o fizer, ndo se exime a responsabilidade
inerente a violagao do dever, nem preserva a sociedade insolvente das con-
sequéncias que, para ela, dai resultam.

Neste plano, merece destaque o regime de administracio da massa
insolvente que se recolhe do ja citado art. 224.° do CIRE, maxime por
referéncia ao seu n.° 2, al. d), o qual, no que especialmente interessa,
se enuncia, em sintese, da seguinte forma: no caso em que a insolvéncia
seja requerida por outro legitimado que ndo o devedor, a atribuigido pela
sentenca declaratéria da administragdo da massa ao proprio insolvente,
a mais da verificacdo dos restantes pressupostos, depende do acordo do
requerente, que é totalmente discricionario na sua decisao.

Este aspecto nao é, certamente, despiciendo, sobretudo quanto se
intente obter uma solucao diferente da liquidacdo universal dos bens da
insolvente, ja que, para esse efeito, se revela frequentemente decisivo o
facto de a administracao da massa continuar confiada ao devedor, nor-
malmente em muito melhores condicoes do que o administrador da
insolvéncia para a preservar e orientar em ordem a alcangar o desiderato
pretendido.

Mas ha ainda um outro ponto da maior importancia a ter em conta.
E que, em face do estatuido no art. 20.°, n.° 1, do CIRE, a sociedade domi-
nante, porque é responsavel legal pelas dividas da dominada em qualquer
das hipoteses relevantes — grupo dominial ou subordinado -, tem sempre
legitimidade para, ela mesma, promover a declaracdo de insolvéncia da
dominada, sem, portanto, necessidade de agir sobre esta20,21,

Por assim ser, o significado pratico do problema que, finalmente, é
hora de dilucidar reside em saber se, do facto de a dominante nao instruir
a dominada insolvente para que se apresente podem resultar para ela - ou
titulares dos seus 6rgaos — consequéncias desfavoraveis, o que, a suceder,

20 Cfr. art. 6.°, n.° 2, do CIRE.

Sobre a nogao de responsavel legal e a integragao nela da situacao decorrente da relagao
de dominio, vd. Cddigo da Insolvéncia, cit., pag. 87, e A Situagdo dos Accionistas, cit., pag. 65.
21 Aqui sem o inconveniente acabado de apontar quanto a necessidade de acordo do
requerente para a atribuicao da administragao da massa ao devedor, exactamente por o
requerente ser a dominante e ter o controlo absoluto da situagao .
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em todo o caso se antevé mitigado para a hipétese de a dominante promo-
ver a sua propria declara¢ao de insolvéncia.

Mas, como ficou anunciado, hd razdes para rejeitar a existéncia do
dever sub iudice.

IV. Uma primeira prende-se com o préprio teor literal do art. 19.° do
CIRE. Nao had nele nenhum indicador nem vestigio que, mesmo por recurso
a interpretacdo extensiva, aponte no sentido de conferir aos titulares dos
orgaos sociais da sociedade dominante qualquer atribuigido relacionada
com o cumprimento do dever de apresenta¢ao de sociedades dominadas.

Poderia pensar-se que o argumento nada vale, a partir da ideia de que
o preceito se limita a determinar a competéncia para apresentacao, sem
minimamente se imiscuir nos elos que vinculam os titulares da adminis-
tracao da dominada nem em poderes ou deveres que terceiros tenham
perante ela.

Mas nao é assim.

A lei podia sempre, sem divida, a mais do que prescreve, cominar
deveres de actuagao para os 6rgaos de entidades dominantes, ainda que
apenas ao nivel dos seus poderes perante a sociedade dominada, e seria
até normal que o fizesse se tivesse perspectivado e querido imputar-lhes
alguma obrigacao neste dominio.

Com efeito, ndao s6 a relevancia das relagoes de grupo estd presente
em outros locais e momentos do Cddigo, como, tratando-se do dever de
apresentac¢ao, hd que ter em conta que o seu incumprimento faz presumir
insolvéncia gravemente culposa e esta pode atingir, nos seus efeitos, pes-
soas além do devedor e dos titulares dos seus 6rgaos22.

Por isso, o siléncio da lei ndo é, de todo, despiciendo, no minimo pelo
que significa de nao se ter acolhido, nesta sede, nenhum dever especial a
cargo da sociedade dominante (da sua administracao).

Exactamente a este proposito, ressalta, de forma determinante, a
natureza juridica que vimos revestir o poder de instru¢gao concedido a
dominante, nos termos do art. 503.° do C.S.Com.. O facto de, como se
demonstrou, se tratar de um verdadeiro direito subjectivo da dominante,
de exercicio nao vinculado, afasta a ideia de nele se fundar a necessidade
normativa de ordenar a dominada insolvente a promo¢ao do respectivo
processo.

Valha a verdade, uma tal imposicio sempre seria inditil. E que o dever
de apresentacao onera directamente os administradores da sociedade
dominada insolvente, é independente de quaisquer considera¢des ou cir-

22 Cfr. arts. 186.%, n.° 3, al. a), € 189.%, n.°s 1 e 2, ambos do CIRE.
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cunstancias relativas a relacao de grupo e imune a elas, de maneira que,
como também ficou dito, nao pode ser postergado nem aligeirado na base
de um qualquer eventual comportamento hostil da dominante. Por isso,
uma instrucao da dominante nada traria de novo, nada acrescentaria, nem
modificaria, limitando-se a um ordenar fazer aquilo a que, por imperativo
legal, a administracao da dominada ja estd obrigada.

Por outro lado, tendo a dominante, na qualidade de responsavel legal,
legitimidade para a abertura do processo, mais eficaz do que determinar a
apresentacao é o exercicio do direito de accao, apresentando o correspon-
dente requerimento.

De sorte que o recurso ao poder de instrugdo nio se configura sequer
como um meio ou instrumento necessdrio para que se alcance o objec-
tivo da lei, de providenciar atempadamente pela soluc¢ao das situagoes de
insolvéncia que se verifiquem quanto a sociedades subordinadas ou inte-
gralmente dominadas.

V. H4 ainda uma nota mais a acrescer. Prende-se com a avaliacao das
vantagens que a efectiva declaragao de insolvéncia da dominada possa tra-
zer a dominante.

Parecendo, porventura, espurio, este aspecto nao é de desprezar, tendo
presente que, por regra, o poder da dominante lhe permite instruir a
dominada exclusivamente no interesse da ordenante e até com prejuizo
da destinataria.

A verdade é que, apesar de a declaracao de insolvéncia da dominada
comportar sempre, para a dominante, a vantagem de fixar os limites da
sua responsabilidade ao abrigo do art. 501.° do C.S.Com.23, ndo é sequer
seguro que, numa 6ptica global, o resultado seja favoravel.

Tenha-se presente que, proferida a sentenca declaratéria, todas as obri-
gacdes, mesmo as originariamente de longo prazo, se tornam imediata-
mente vencidas e, logo, directamente exigiveis a dominante na qualidade

23 A partir da declaragao de insolvéncia - e, pelo menos, enquanto o processo durar -,
mesmo que a administragio da massa continue confiada a devedora, a dominante nao
pode ser razoavelmente responsavel pelas novas obrigacoes que sejam contraidas, com
fundamento no regime contido no preceito indicado da lei societdria.

Com efeito, estando o processo de insolvéncia sujeito as respectivas regras e finalidade, é
claro que a dominante deixa de ter qualquer possibilidade, de direito e de facto, de exercer
a influéncia dominante prépria de s6cia tinica ou sociedade directora que é sustentdculo
da responsabilidade.

Nao pode mais, designadamente, transmitir qualquer instrucao vinculativa.
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de responsavel, o que, em extremo, pode até, por arrasto, tornar-se num
factor de quebra desta tiltima24.

Ora, sem que isto possa ser observado como um elemento decisivo,
porque, verificada a insolvéncia, nasce o dever de apresenta¢ao, nao deixa,
todavia, de evidenciar que, mesmo numa perspectiva utilitarista, que nao é
aqui despicienda, seria negativa a onera¢do da dominante com um dever
especial de instrucao dirigivel a dominada para que promova a declaragao
da sua propria insolvéncia.

Tudo concortre, pois, para rejeitar um tal dever.

VL. Isto dito, e a beneficio do que melhor sera esclarecido no capitulo
seguinte, correndo separados processos de insolvéncia de uma sociedade
dominante e de sociedades dominadas, a eventual apensagao decorrera
sempre da iniciativa do administrador da insolvéncia, pelo que as socieda-
des interessadas sé resta a possibilidade de o tentar convencer da bondade
da solugao por que pugnam, sem, todavia, lhes caber qualquer poder pro-
cessual decisivo para o efeito.

III. Regime da apensacao de processos de insolvéncia
A) Enquadramento
5. Breve nota histérica

I. Salvo quanto a pessoas casadas entre si em regime matrimonial que
nao seja o de separagao de bens (25), a figura da apensagao constitui o
unico expediente admitido pelo CIRE para viabilizar o seguimento, em
conjunto, de processos de insolvéncia que atingem entidades juridicas
distintas.

Abandonou-se, assim, a op¢ao adoptada pelo Decreto-Lei n.° 315/98,
de 20 de Outubro, ao introduzir, entao, um novo n.° 3 no art. 1.° do
Codigo dos Processos Especiais de Recuperacao de Empresa e de Falén-
cia26, segundo o qual, «sem prejuizo dos efeitos patrimoniais da existéncia

24 Se isto se pode dizer, a situagao é, sobretudo, sensivel nos casos em que a insolvéncia
estd ligada directamente a relagdo entre activo e passivo da devedora, mas nao a sua
liquidez e crédito, com correspondente capacidade de continuar a solver a generalidade
das obrigacoes assumidas, ainda que, porventura, com o apoio da prépria dominante.
25 Vd. art. 264.°.

26 Doravante CPEREF.
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de personalidade juridica distinta, é permitida a coliga¢ao activa ou pas-
siva de sociedades que se encontrem em relacao de dominio ou de grupo,
nos termos do Codigo das Sociedades Comerciais, ou que tenham os seus
balancos e contas aprovados consolidadamente».

Conquanto nao tenha merecido nenhuma referéncia especifica na
exposicao de motivos constante do diploma preambular que aprovou o
Codigo, este nao deixa de ser um seu tra¢o marcante, nomeadamente na
comparagao com o seu antecedente, na altima versio vigente do mesmo27.

Vale a pena sublinhar o facto de, mesmo quando era admitida a coliga-
¢ao segundo o exposto, a lei ter sentido a necessidade de salvaguardar ine-
quivocamente os efeitos patrimoniais decorrentes da autonomia de per-
sonalidade juridica de cada uma das sociedades entdo sujeitas a faléncia,
embora a mencao se tenha quedado nesses termos exiguos, sem outros
desenvolvimentos.

Esta circunstancia justificou que, na anotacao entao feita ao CPEREE
tivéssemos procurado equacionar e esclarecer as dividas que entendemos
mais prementes, suscitadas na aplicagao concreta do preceito. Entre elas,
pela sua importancia particular, recordamos, precisamente, a respeitante a
situagao das massas patrimoniais pertencentes a cada um dos insolventes
que, apoiados na proépria letra da lei, defendemos manterem-se separadas
ao longo de todo o processo, e apesar da coligacao de insolventes, solucao

27 Deve ficar claro que a auséncia, no CIRE, de uma norma equivalente a citada do
CPEREF exclui, com seguranga, a possibilidade de recurso a coligacao.

Ha quatro razdes determinantes que ancoram esta conclusao.

Imediatisticamente, claro, a comparagao com a lei precedente, tendo, para mais, em conta,
a evolugao histdrica que conduziu a sua dltima versao, e, até, a respectiva justificacao
expressamente referenciada no preambulo do Dec.-Lei n.° 315/98; depois, o facto de o
CIRE ter, por oposicao, previsto e regulado uma situagio (Gnica) de coligacao, da qual,
precisamente, trata o preceito citado na nota anterior; mas, com caracter mais decisivo,
estd o facto de, atentos os requisitos gerais do art. 30.° do Cédigo de Processo Civil - que,
consabidamente, é subsididrio do CIRE, nos termos expressos do art. 17.° deste tltimo
- nao se viabiliza, a falta de norma especial, a coligagao de sorte a envolver num tnico
processo mais de um devedor insolvente; o que, de resto, e por ultimo, sai reforcado pelo
facto de ter, entretanto, sido revogado o n.° 4 do citado art. 30.° do Cédigo de Processo
Civil que, antes da norma introduzida pelo Dec.-Lei n.° 315/98 no CPEREF, tinha
admitido a coligacdao em processos de recuperacdo e de faléncia de sociedades em relagao
de grupo - versao do Dec.-Lei n.° 329-A/95, de 12 de Dezembro, e Dec.-Lei n.° 180/96,
de 25 de Setembro.

Serd, sem embargo, possivel a mera coligacao de autores quando se trate de accao de
insolvéncia dirigida contra um tinico devedor por impulso de varios legitimados, segundo
oart. 20.°, n.° 1, do CIRE.
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esta que adiantamos ser comum aos casos de faléncias derivadas e conjun-
tas, ao tempo reguladas nos arts. 126.° a 126.°C do CPEREF (28).

I1. Esta brevissima incursiao pelo Direito pregresso é, todavia, ja sufi-
ciente para ajudar a compreender devidamente o sentido e alcance gerais
a atribuir ao art. 86.° do CIRE, que é mister analisar. Fundamentalmente,
manifesta-se, de maneira clara, a ideia de impropriedade de solucbes que
pudessem ter como resultado um regime de apensagao mais prédigo, nos
seus efeitos, do que o que permitia a abandonada coligacao.

Apesar do siléncio do legislador, intui-se que na base da escolha legisla-
tiva estardo motivos que se prendem com o proclamado objectivo de favo-
recer a simplificacdo, celeridade e eficiéncia processuais — naturalmente
afectadas por insolvéncias conjuntas —, mesmo com pontual sacrificio de
outros interesses relevantes.

6. A desjudicializacao do processo

I. Estas mesmas preocupacgoes justificam também outras op¢oes muito
significativas, tendencialmente transversais, e que contendem com a tema-
tica que nos interessa.

Reportamo-nos especificamente a denominada desjudicializacao do
processo, sobretudo no que ela, em geral, implica na conten¢do da compe-
téncia do juiz e na correspondente extensido dos poderes do administrador
da insolvéncia, por regra insindicaveis.

Justifica-se, a propésito, ter presente algo do que se plasmou na exposi-
¢do de motivos, constante do diploma preambular, destacando as seguin-
tes passagens, que constam do seu n.° 10: «A afirmac¢ao da supremacia dos
credores no processo de insolvéncia é acompanhada da intensificacao da
desjudicializacao do processo».

«Por toda a parte se reconhece a indispensabilidade da intervenc¢ao do
juiz no processo concursal, tendo fracassado os intentos de o desjudicia-
lizar por completo. Tal indispensabilidade é compativel, todavia, com a
reducdo da intervencao do juiz ao que estritamente releva do exercicio da
funcao jurisdicional, permitindo a atribuigdo da competéncia para tudo o
que com ela ndo colida aos demais sujeitos processuais».

28 Cfr. Luis A. CarvaLHO FERNANDES e JoAo LaBAReDA, Cddigo dos Processos Especiais de
Recuperagdo da Empresa e de Faléncia Anotado, 3.* ed., 2.2 reimpressao, Quid Juris, Lisboa,
2000, pags. 60 e segs..
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E acrescenta-se mais adiante: «Ainda na vertente da desjudicializagao,
hd também que mencionar o desaparecimento da possibilidade de impug-
nar junto do juiz tanto as deliberagdes da comissao de credores (que
podem, nio obstante, ser revogadas pela assembleia de credores), como
os actos do administrador da insolvéncia (sem prejuizo dos poderes de
fiscalizagao e de destituicao por justa causa)».

A materializacao destas inten¢des no desenvolvimento do plano do
CIRE, nos seus institutos, mecanismos e providéncias concretas, nao pro-
cede, em absoluto, de forma radical. H4 espacos para desvios e ajusta-
mentos29. Além disso, ndo pode perder-se de vista a fun¢ao que, em geral,
compete ao juiz de velar pelo respeito da legalidade.

Sem embargo, elas consubstanciam uma matriz nuclear de todo o pen-
samento legislativo e, consequentemente, uma referéncia incontornavel
na hermenéutica interpretativa do Cddigo.

I1. A orientagdo geral que se extrai pode exprimir-se, de um modo sin-
tético, nas seguintes proposicoes: na falta de norma particular que os con-
dicione ou limite, os poderes conferidos ao administrador da insolvéncia,
embora temperados, em geral, pela finalidade do processo, devem enten-
der-se auto-suficientes, discriciondrios e insindicdveis; quanto ao juiz, no
que transcenda o exercicio da funcio jurisdicional, concretizada na defini-
¢ao dos direitos dos sujeitos processuais — onde ela seja necessaria —, rema-
nesce, fundamentalmente, a fiscalizagdo da legalidade do processo e seus
actos, nas suas multiplas manifestacoes, o que implica o poder de sindicar
a verificacao dos pressupostos exigidos sempre que é chamado a intervir.

7. A apensacao como efeito da declaracao da insolvéncia

I. Fixados estes objectivos gerais, justificam-se ainda observa¢des com-
plementares orientadas para o bom enquadramento da figura da apensa-
¢ao de outros processos de insolvéncia.

A sede legal do regime localiza-se no art. 86.°, preceito este, que, por
sua vez, se insere no Capitulo II do Titulo IV que o Cédigo dedica aos efei-
tos processuais da declaragao de insolvéncia.

Esta colocacao sistematica é coerente com o cardcter residual e a funcao
acessoria que se quis reservar a figura, segundo o que decorre do acima
exposto.

29 Cfr., v.g., os arts. 161.°, n.°s 4 e 5, € 207., n.° 1, als. b) e ¢).
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Por outro lado, a beneficio do que melhor se verd, a apensa¢io, nos
limites em que é admitida, configura-se como um efeito eventual e nao
automatico da declaracao de insolvéncia. Nao, é claro, no sentido da des-
necessidade de concorréncia dos pressupostos substantivos para que opere;
mas no de, verificados que estejam, se impor, ndo obstante, uma actuacao
auténoma concretamente dirigida a obté-la para que possa concretizar-se.

Na auséncia desse comportamento constituinte, o processo segue a sin-
gelo, sem qualquer vicissitude ou incidéncia inerentes a ampliacao da sua
abrangéncia.

I1. Esta caracteristica distingue a apensacdo, de que cuidamos, entre a
pandplia de efeitos processuais da declaragao de insolvéncia, os quais sao,
por regra, de producao automatica, como se vé dos arts. 85.°, 87.° e 89.°
do CIRE.

Precisamente entre estes efeitos reside uma apensac¢ao de outro tipo,
que incide sobre as ac¢des, em curso no préprio tribunal ou noutras ins-
tancias, em que se apreciem questdes relativas a bens compreendidos na
massa, ainda que dirigidas contra outrem que nio o devedor, mas cujo
resultado possa influenciar o valor daquela.

Trata-se, porém, de uma situacao profundamente diferente, em que
tanto o objecto como as razdes imediatamente fundamentantes sao muito
diversas, nunca se dirigindo a cumulagao subjectiva sustentada na insol-
véncia de terceiros.

Por isso, quando os pressupostos da apensacao regulada no art. 85.°
se preenchem com relacdo a processos em que interferem entidades em
relacao de dominio ou de grupo com a insolvente, s6 as acgoes em que tal
sucede s3o apensadas, exactamente porque sé elas podem relevar para o
valor da massa que a insolvéncia determinou ficasse afecta a satisfacao dos
interesses dos credores.

B) Requisitos
8. Substantivos

I. A mera leitura dos diferentes niimeros do art. 86.° é suficiente para
revelar a possibilidade de a apensacao fundada na insolvéncia respeitar
a entidades de distinta natureza. Sao, com efeito, atingiveis os insolven-
tes que sejam responsaveis legais daquele em cujos autos se materializa a
apensacio, independentemente de se tratar de pessoas singulares ou colec-
tivas - e, neste caso, quais —, o cOnjuge casado em regime que nao seja a

De volta a temdtica da apensacao de processos de insolvéncia 151

DSR, ano 4, vol. 7 (2012): 133-173.



152

separacgao de bens e as sociedades que se encontram em relagio de domi-
nio ou de grupo com a insolvente do processo principal.

Por ser, sem divida, a que mais dificuldades suscita, centramo-nos na
considerac¢ao desta ultima situagdo, sendo que os requisitos da apensacao
sa0 genericamente extensivas a todas elas, com a especificidade que res-
peita as caracteristicas dos insolventes.

Precisamente neste dominio, a lei, como o seu texto inequivocamente
deixa perceber, enuncia duas exigéncias que respeitam, por um lado, a
natureza juridica da insolvente no processo principal e, por outro, a da
relagio por ela mantida com as entidades insolventes nos processos
apensaveis.

Quanto a primeira, a insolvente tem de ser uma sociedade comercial;
no mais, a relacao societaria exigida terd de ser, necessariamente, de domi-
nio ou de grupo, como tal tipificada e qualificivel, nos termos que cons-
tam do Cédigo das Sociedades Comerciais.

Com efeito, da necessdria articulacdo entre os n.°s 1 e 2 do citado art.
86.°, imposta pela remissao neste contida para aquele, resulta uma prescri-
¢ao que se pode exprimir nos seguintes termos: a requerimento do admi-
nistrador da insolvéncia, sio apensados aos autos em que é insolvente uma
sociedade comercial os processos em que tenha sido declarada a insol-
véncia de sociedades que, nos termos do Codigo das Sociedades Comer-
ciais, ela domine ou que com ela se encontrem em relagio de grupo3°.

Por detrds da singeleza do texto sobram questdes que merecem
esclarecimento.

II. Uma delas respeita ao significado da expressao sociedade comercial
qualificante da entidade declarada insolvente no processo principal.

Segundo o art. 1.°, n.° 2, do C.S.Com., as sociedades comerciais carac-
terizam-se pelo seu objecto e forma mercantis. E a elas que primariamente
se dirige esse diploma legal.

Porém, conforme também se estipula no n.° 4 do mesmo preceito, esse
Cddigo é igualmente aplicavel, sem qualquer reserva, as sociedades que,
ndo tendo embora objecto mercantil, adoptem, no entanto, um dos tipos
enumerados no n.° 2: as chamadas sociedades civis sob forma comercial.

Isto significa, portanto, que toda a disciplina legal das relagdes inter-
societdrias e, dentro delas, em especial as de dominio e de grupo que aqui

30 Quanto a apensagao motivada pela responsabilidade legal pelas dividas, tenha-se
especialmente presente o que, para a caracteriza¢ao deste vinculo, se consigna no art. 6.°,
n.° 2, do CIRE.
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particularmente interessam, é extensiva as ditas sociedades sob forma
mercantil.

Ora, n3o se antevé a mais pequena razao para, querendo a lei substan-
tiva sujeitar, por igual, a disciplina mercantil, sociedades comerciais em
sentido estrito e outras sociedades sob forma comercial, em sede de pro-
cesso de insolvéncia, e para efeitos de apensagao de processos, se relevasse
a diferenca que advém da natureza do objecto.

E, por isso, para nés claro que o regime da apensacao de que cuida-
mos é igualmente aplicavel quer as sociedades declaradas insolventes nos
respectivos processos sejam - todas ou algumas delas — comerciais em
sentido préprio e rigoroso ou, simplesmente, civis sob forma comercial,
organizadas segundo uma dos tipos indicados no citado art. 1.°, n.° 2.

III. Outra questao, de nao menor importancia e alcance, tem a ver com
o tipo de relagao de grupo relevante para legitimar a apensagio.

O problema coloca-se a partir dos efeitos que a declaracao de insol-
véncia de uma das sociedades relacionadas produz sobre a continuidade
propria da relagao.

Como vimos no Capitulo precedente, ela é in6cua na relagao de base
dominial porque nao altera a titularidade das participagoes sociais repre-
sentativas do capital social, nem da insolvente nem da com ela relacionada.

Mas nao é assim nas relagdes de base contratual, trate-se de grupo pari-
tario ou de subordinagio. Af, a verificagao da insolvéncia de qualquer das
sociedades coligadas constitui causa de caducidade da relagao grupal, a
qual opera ipso iure, segundo o que decorre das disposi¢oes combinadas
do art. 506.°, n.° 3, al. a) - directamente aplicavel a relagao de grupo pari-
tario por imperativo do art. 492.°, n.° 5 — e art. 141.°, n.° 1, al. e), todos
do C.S.Com..

Dir-se-ia assim que, requerendo a apensacao a existéncia de uma rela-
¢ao de grupo ao tempo em que opera, esta deve sempre e s6 assentar numa
base dominial.

Concorrem, porém, fortes argumentos interpretativos que apontam
noutro sentido.

IV. Desde logo, esta o teor literal do n.° 2 do art. 86.° do CIRE, sub
iudice. Com efeito, nenhuma distin¢ao ai se faz quanto as modalidades
da relagao de grupo, induzindo-se a ideia de igual tratamento para todas.

E o certo é que este pensamento é apoiado pela utilidade do texto nor-
mativo, visto que, se a referéncia a relacao de grupo se devesse conter no
grupo suportado na titularidade do capital, nada se adiantaria a mais da
referéncia a relacio de dominio, ja anteriormente contida e coberta no
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preceito. Na verdade, a titularidade integral do capital configura a relacao
de dominio por exceléncia, e, por isso, nao deixaria nunca de suportar a
apensacdo fundada no art. 86.°, se o texto do n.° 2 se bastasse com a refe-
réncia a necessidade de uma relacio de dominio entre as insolventes do
processo principal e as dos processos a apensar.

Acresce uma razao de peso que se prende com o processo legislativo.

Realmente, o art. 86.° do CIRE corresponde, com alguns ajustamentos,
ao art. 9.° do seu Anteprojecto3!, um dos quais, precisamente, colide com
a problemdtica em analise.

Com efeito, rezava o seu n.° 2: «O mesmo se aplica, sendo o deve-
dor uma sociedade comercial, relativamente aos processos de insolvéncia
de sociedades que, nos termos do Cédigo das Sociedades Comerciais, ela
domine ou com ela se encontrem em relagao de grupo paritario».

Fazendo o cotejo com a versao definitiva da lei, facil é constatar que
a diferenca reside no facto de se ter suprimido o vocdbulo paritdrio, que
surgia como ultima palavra no texto do Projecto, a qualificar a rela¢ao do
grupo af havida como relevante para fundamentar a apensagao.

Por isso, a ter-se mantido integralmente o proposto, seria natural
entender-se que s6 nos casos de relagao de grupo paritario, entre a socie-
dade insolvente no processo principal e a sociedade insolvente no pro-
Cesso a agregar, a apensacgao seria possivel.

Seria uma solugao incompreensivel, exactamente por ser ai que a rela-
¢do de grupo menos justificaria um seguimento conjunto dos processos
dos agrupados, por ndo existir responsabilidade de qualquer delas pelas
obrigacoes da outra.

V. Bem andou, consequentemente, o legislador com a eliminagio a que
procedeu.

Mas, se o objectivo tivesse sido o de reservar a apensacao ao caso em
que a relacao de grupo se funda no dominio absoluto de uma sociedade
por outra, decerto teria havido algum sinal nesse sentido, fosse por desa-
parecimento radical da referéncia autonomizada a relagao de grupo - por-
que o dominio integral é somente uma modalidade, qualificada embora,
de dominio -, ou, porventura, de maneira menos perfeita, por substitui-
¢ao do vocabulo eliminado por outro.

Procedendo, simplesmente, a supressao do qualificativo, o resultado
ndo parece ser razoavelmente outro sendo o de considerar idéneo qual-

31 Inserido em Cddigo da Insolvéncia e da Recuperagdo de Empresas, publicagao do Ministério
da Justica, Gabinete de Politica Legislativa e Planeamento, Coimbra Editora, 2004, pag.
100 e segs.

Luis A. Carvalho Fernandes, Joao Labareda

DSR, ano 4, vol. 7 (2012): 133-173.



quer tipo de relagdo de grupo para sustentar a apensacao, ainda que tal
opc¢ao possa ser questionada no plano da sua adequacao no plano dos
principios32.

Isto dito, uma vez que a insolvéncia de qualquer das sociedades agru-
padas faz cessar ipso iure as relacoes de grupo paritdrio e de subordinagao,
tem de concluir-se que o momento determinante para a verificacio de
tais relagdes, em termos de se justificar a apensacao, é aquele em que é
prolatada a primeira sentenca declaratdria de insolvéncia de alguma das
sociedades até ai agrupadas.

9. Processuais

I. Paralelamente ao requisito substantivo acabado de observar, é mister
um outro de caracter procedimental que se traduz na deducao, pelo admi-
nistrador da insolvéncia, de um requerimento dirigido a apensagao.

Por outras palavras, mesmo quando concorrem declaragoes de insol-
véncia de sociedades que, pelo menos a data da primeira, se encontravam
em relacao de grupo, tal ndo basta para que, conhecido o facto, se pro-
ceda a apensacao oficiosa fundada nessa situacao de coligacao societaria.
E absolutamente imprescindivel a apresentacio em juizo de um requeri-
mento da iniciativa do administrador para que ela opere33.34,

I1. H4, todavia, uma limitacdo a apensa¢io que se prende com a com-
peténcia judicidria e que, de algum modo, se pode configurar como um
requisito negativo. Decorre da regra fixada no n.° 3 do art. 86.° e traduz-se
na impossibilidade de apensar, a um processo de insolvéncia que corre em
tribunais de competéncia genérica, outro que corre em tribunal de compe-
téncia especializada.

Dai que, numa perspectiva afirmativa (positiva), se possa considerar
ainda, como requisito processual da apensac¢ao, a competéncia do tribu-
nal onde ela deve operar, que terd de ser um tribunal de competéncia espe-
cializada para processos de insolvéncia - tribunal de comércio - ou, sendo

32 Este entendimento amplo é também sufragado por ANa PERESTRELO DE OLIVEIRA, est. Cit,
pag. 1012.

33 Podia, advirta-se, ter sido outra a opgao da lei, como, v.g., sucede em a ja referenciada
apensagao de ac¢oes pendentes regulada no art. 85.° do CIRE.

34 Desenvolver-se-d melhor esta temdtica nos nimeros subsequentes deste estudo, pelo
que se dispensam aqui consideracdes complementares, a proposito.
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de competéncia geral, se encontre em situagao idéntica a do tribunal do
processo a apensar.

C) Legitimidade
10. Enunciado das questoes relevantes

Como acaba de se expor, conditio sine qua non da apensagao, seguindo a
letra da lei, é a dedugao de requerimento a ela dirigido pelo administrador
da insolvéncia.

As questdes mais significativas que se colocam neste dominio respei-
tam, sucessivamente, a saber:

i) sealguém mais, além do administrador, tem legitimidade para pro-
mover a apensagao;

ii) se o procedimento do administrador deve ser fundamentado e, em
caso afirmativo, como ou em qué;

iii) se o juiz do processo onde a apensacao é requerida tem algum
poder de sindicacao da solicitacao e, se assim for, qual;

iv) em qualquer caso, em que processo - e, logo, por que administra-
dor - pode ser requerida a apensacao.

Apreciaremos de seguida cada um destes aspectos pela ordem em que
ficaram enunciados.

11. Legitimidade para requerer a apensacao

Ja se viu que a apensac¢ao nao opera automaticamente. Ora, isso é um
motivo determinante para, a mais do que se extrai do texto do art. 86.°,
se concluir que o tribunal ndo tem o poder oficioso de a promover. De
resto, sem necessidade de outras consideracoes, esta conclusido estriba-
-se ainda, de maneira muito s6lida, na compara¢ao com o regime do art.
85.°, maxime do seu n.° 2, do CIRE.

Mas havera alguém mais a quem reconhecer o poder de iniciativa neste
dominio, além do administrador da insolvéncia? A resposta é negativa.

O teor literal do n.° 1 do art. 86.° é, na verdade, inequivoco na reserva
ao administrador da insolvéncia de tal faculdade. Mas também ¢é certo
que isso é o que melhor se coaduna, tanto com as fungoes que lhe estdo
confiadas, como também com o papel que a lei destina aos demais agentes
relevantes do processo.
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Razoavelmente, a hip6tese s6 poderia colocar-se com relacao as enti-
dades a quem, de acordo com o préprio Cddigo, é conferida legitimidade
para desencadear o processo da insolvéncia, ou seja, os credores e os res-
ponsaveis legais pelas dividas da sociedade declarada insolvente ao pro-
cesso principal - ex vi do seu art. 20.°.

Mas, desde logo, o que justifica a legitimacao para a propositura da
accao de insolvéncia - tutela do interesse proprio da requerente no reem-
bolso dos seus créditos ou na limitacao definitiva da sua responsabilidade
- é algo profundamente distinto do que estd na base da apensabilidade, de
cunho predominantemente funcional.

Acresce que a invocagao do art. 20.°, como paradigma potenciador da
atribuicao a credores e responsaveis da faculdade de pedir a apensacao, é,
do mesmo passo, inibidora de semelhante solucao, visto demonstrar, até
por comparagao com o art. 86.°, a necessidade de uma atribui¢ao norma-
tiva expressa de legitimidade que, nao fora ela, nao existiria35.

12. Fundamentacao do requerimento

I. Os motivos que justificam a op¢ao pelo cardcter eventual da apen-
sacgdo, e, sobretudo, a reserva da legitimidade para a pedir, sustentam, em
larga medida, por mero coroldrio, a discricionariedade do poder conferido
ao administrador da insolvéncia para o efeito.

Tivemos oportunidade de o dizer, de uma forma clara, ao escrever,
designadamente36: «... verificada uma situacao legitimadora da apensa-
¢ao, ela terd ou nao lugar conforme seja ou nao requerida pelo adminis-
trador, cuja decisao traduz um acto discricionario do mesmo».

E, depois de fundamentar a solu¢do com recurso a letra e ao espirito
do art. 86.°, acrescentimos compreender-se, «<sem dificuldade, a consa-
gracao da faculdade de apensacio, todavia, subordinada a um juizo de
mérito sobre os respectivos beneficios», o qual «a lei acabou por confiar
ao administrador de processo onde deve ser feita a apensacao, decerto na

35 A questao, a que demos resposta, com o mesmo sentido, em Cddigo da Insolvéncia, cit.
pags. 358 e 359, parece nem sequer ter suscitado qualquer interrogacao na doutrina, a
avaliar pelo modo como se lhe refere. Cfr. Maria po RosArio EpirANIO, Manual de Direito da
Insolvéncia, 2.2 ed, 2010, Almedina, pag. 144; Luis T. Menkezes Leitao, Direito da Insolvéncia,
3.2 ed., Almedina, 2011, pag. 176; e ANA PEresTRELO DE OLIVEIRA, est., cit., pdg. 1013.

No plano da jurisprudéncia, pode citar-se, em conformidade com o texto, o ac. da Rel.
Coimbra, de 12/OUT./2010, publicado in Colectanea de Jurisprudéncia, ano XXV - T.
1V/2010, pags. 16 e 17.

36 Ob. cit., no nota anterior, ibidem.
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convicgdo de que a sua independéncia sera garante suficiente da razoabi-
lidade do que decidir».

Mantemos, em absoluto, a posicio defendida que sai, alids, reforcada
da ponderacao de novas razoes.

I1. Na verdade, ela é a mais coerente com a circunstancia de o admi-
nistrador nao ter qualquer dever de promover a apensacao, verificado o
seu requisito substantivo, e ainda quando aparentemente ela pudesse ser
fortemente aconselhavel para viabilizar uma mais coordenada e global
persecucdo dos interesses em presenca.

Por outro lado, e decisivamente, é a que se articula com as fungoes e
os poderes gerais em que o Cddigo constituiu o administrador da insolvén-
cia, ao encontro das preocupacgoes e objectivos plasmados na declaragao
preambular do diploma que o aprovou, segundo o que foi visto no prece-
dente Capitulo deste estudo.

Naturalmente, porque todo o seu procedimento deve ser moldado
pelo empenho na eficiente e eficaz persecucao do interesse dos credores,
o administrador ndo deixard de ponderar as vantagens que o requerimento
poderd trazer nessa perspectiva, nomeadamente em ordem a proporcionar
uma melhor visao do conjunto quanto aos mecanismos e solu¢oes diri-
gidos a tutela das posicoes crediticias, porventura de uma maneira mais
intuitiva quando sejam alternativas a liquidacao universal do patrimoénio
da sociedade devedora, mas, sem ddvida, também nesta3?.

Em suma, o que o administrador nao tem é de expor a sua reflexao nem
indicar o porqué da decisao, bastando-lhe, pura e simplesmente, requerer,
demonstrando, como ja se verd, a existéncia dos pressupostos.

13. Sindicagao pelo juiz

I. Por contrapartida da posi¢do defendida no ndmero anterior, nao
cabe, por regra, ao juiz exercer qualquer tipo de sindicancia sobre a bon-
dade do requerimento.

Sem embargo, previamente a decisdo, o juiz nao pode deixar de veri-
ficar a ocorréncia dos pressupostos em que a apensa¢do se funda, visto
que lhe compete controlar a legalidade dos actos processuais em que tem
intervencao.

37 Tenha-se, em vista, precisamente a responsabilidade legal e a da sociedade dominante
ou directora e as sequelas que isso comporta na satisfacio dos credores do devedor
principal, mas também na concorréncia que convoca no ressarcimento dos demais.
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Isto significa, portanto, que o administrador, no seu requerimento,
ha-de arguir a existéncia da relagao que fundamenta o pedido, aduzindo
os meios de prova adequados e suficientes - se eles ndo constarem ja dos
autos —, devendo, também, é claro, invocar e promover a prova da decla-
racao de insolvéncia proferida no processo que é pretendido apensar, sob
pena de o tribunal dever indeferir o pedido3s.

A mais de certificar-se da ocorréncia da relacao exigida, o tribunal nada
tem de escrutinar sobre as motiva¢des do administrador nem, consequen-
temente, sobre a bondade do que solicitou, tanto mais que, por regra, a
apensac¢ao nem sequer é idonea para causar qualquer perturbagio mini-
mamente significativa no processo principal, o que desde ja se adianta,
a beneficio do melhor esclarecimento adveniente da exposi¢iao ulterior
sobre os efeitos da apensacao39.

II. Sublinha-se que esta conclusado, sendo a tinica que vai ao encontro
do teor literal da prescricao da lei, é também a que corresponde ao pensa-
mento legislativo, enquanto, confessadamente, pretendeu confinar o juiz
ao exercicio da fungao jurisdicional.

De resto, quando em situagdes raras e excepcionais, quis conferir ao
juiz a faculdade de sindicar a justeza de requerimentos do administrador
da insolvéncia, o Cddigo exprime-o de maneira inequivoca40.

Por assim ser, um eventual despacho de indeferimento nao pode deixar
de estar sujeito a recurso, nos termos gerais, com a especialidade de, na
circunstancia, a legitimidade para o interpor caber, em exclusivo, ao admi-
nistrador, que seria o tinico vencido4!.

38 Pode, para o efeito, socorrer-se dos registos efectuados ao abrigo do art. 38.° do CIRE,
para o que, a nosso ver, tera a possibilidade de se socorrer do apoio da secretaria, a qual
também poderd oficiar o tribunal do processo e apensar para confirmar a insolvéncia.

39 Admite-se que em casos muito pontuais o juiz, ainda no exercicio do controlo da
legalidade, possa recusar o pedido, suportado na sua inutilidade e no cardcter meramente
dilatério que pudesse comportar.

Poderia ser, por exemplo, a hipétese de o requerimento de apensagao ser apresentado apos
aprovacgao, pela assembleia de credores do processo principal, de um plano de insolvéncia
para a devedora, simplesmente dependente de homologacao judicial, encontrando-se o
processo a apensar na fase imediatamente subsequente a prolacao da sentenga declaratdria.
40 Cfr., v.g., arts. 157.°, al. b), e 158.°, n.° 2.

41 Por sua vez, o despacho de deferimento pode ser impugnado, mas somente com
fundamento na ndo verificagdo dos pressupostos da apensacao.
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14. Processo onde pode operar a apensacao

I. Com impacto directo na delimitacao da legitimidade para requerer
a apensacdo, sobra ainda a definigao do processo onde ela pode ter lugar
(processo principal). S6 o administrador da insolvéncia ai designado terd
entao a faculdade de a promover.

Ora, o modo como o art. 86.° do CIRE se acha formulado propicia
novas dificuldades neste dominio. Isso mesmo se evidencia na anotacao
que fizemos ao preceito42.

Com efeito, o legislador podia expressamente ter elegido um critério a
seguir, por sinal susceptivel de revestir distintas caracteristicas.

Poderia, v.g., ser o critério cronolégico (de anterioridade) da proposi-
tura das acgoes; ou relevar a prioridade na apresentacao do requerimento
pelo administrador de qualquer dos processos envolvidos; alternativa-
mente poderia ter assumido como factor determinante a causa fundamen-
tante da apensacao ...

Nao o fez, porém, deixando esse trabalho ao intérprete, a partir do
texto legal e segundo os canones da hermenéutica.

I1. Neste contexto, perscrutados os n.°s 1 e 2 do art. 86.°, nomeada-
mente tendo em conta o que dai se respiga quanto a apensagiao em situ-
agoes de responsabilidade legal pelas dividas e de dominio societdrio, ha
motivos para assentar em que se privilegia, pelo menos quando exequivel,
o critério da causa justificativa.

Assim sendo, tratando-se da apensacao fundada na responsabilidade
legal, ela deve - s6 pode! - ter lugar no processo de insolvéncia do deve-
dor principal. Da mesma sorte que, residindo a razao do regime na relagao
de dominio, a apensacao terd de processar-se nos autos que respeitam a
sociedade dominante. Aqui tanto faz que o dominio seja simples como,
por segura e compreensivel melhor razao, seja total.

Em paralelo estd o caso da relacdo de grupo fundada em contrato de
subordinag¢ao, conhecido o paralelismo de posicoes juridicas entre, por
um lado, sociedade dominante e sociedade directora e, por outro, entre
sociedade dominada e sociedade dirigida.

Ficam, ainda assim, de fora, duas situagoes relativamente as quais,
conhecendo-se bem o que permite a apensacao, todavia, pelas caracteris-
ticas e natureza delas, nao se consegue destacar um factor de prevaléncia
para a escolha do processo principal.

42 Codigo da Insolvéncia, cit., pag. 357.
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Trata-se, como estd bem de ver, da apensa¢ao fundada na relacao con-
jugal ou na relagao de grupo suportada no contrato paritario.

Al parece que a solugdo razoavel serd a da prioridade do requerimento
sob pena de, presente o que foi dito sobre a posi¢ao do juiz do processo,
se poder chegar a decisdo contraditéria de execugiao impossivel.

I1I. Cabe somente uma nota final para recordar que estas regras cedem
nos casos em que 0s processos relevantes corram em tribunais de distinta
competéncia em razdo de matérias, prevalecendo entdo o que se ache
afecto a tribunal de competéncia especializada, segundo o ditame do n.° 3.

D) Efeitos
15. Generalidades

I. Cumpre agora aferir dos efeitos que a apensagio produz.

Em geral, estd em causa saber se ela implica modifica¢des na tramitacao
dos processos envolvidos - ou de algum deles -, visto que, por natureza,
se altera a competéncia jurisdicional quanto as ac¢des apensadas. Em face
das peculiaridades e finalidade préprias do processo de insolvéncia, ganha
especial acuidade e relevo avaliar de possiveis projeccoes sobre os drgaos
da insolvéncia ja constituidos em cada um dos processos e sobre a desti-
nacgao das massas insolventes, nomeadamente quanto a sua autonomia.

Por regra, a apensagao opera em processo civil nos termos fixados no
art. 275.°, n.° 1, do respectivo Codigo. Vé-se dele concorrerem situagoes
em que sempre poderia ter sido evitado o recurso a instancias diferencia-
das, cumulando-se todas as pretensdes numa tnica, quer ab initio, quer,
sendo o caso, por utilizacdo da figura da oposicao, enquanto modalidade
tipica da intervencao de terceiros.

Diferentemente, sabemos que a apensacao regulada no art. 86.° do
CIRE excepciona o principio geral - alargando o respectivo ambito -,
por nao concorrerem os requisitos da coligacao nem se verificar qualquer
outra situagao legitimadora, na falta de norma especial, da conjungao
processual.

Pois bem, como ¢é sabido, nem mesmo quando a apensac¢ao tem lugar
nos termos gerais da lei processual civil, precedendo condi¢bes que via-
bilizariam um processo tnico, os diversos autos se confundem (concen-
tram), ou, sequer, sao afectadas as formalidades e o seguimento especifi-
cos de cada um, por falta de suporte legal para tanto. Mantém, por isso,
todos eles independéncia formal e substantiva, sem prejuizo de decisoes
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proferidas num se poderem reflectir noutros, ou até de o juiz ordenar, ex
officio, a suspensao de algum, valendo-se da prorrogativa conferida no art.
279.° do Cédigo de Processo Civil.

I1. Ora, se as coisas se passam assim na apensacao em geral, por igual
ou maior razio parece deverem passar-se também na apensacao fundada
no art. 86.° do CIRE, a falta de qualquer preceito especial que acolhesse
outra solucao43 44,

Certo é que um tal regime induz, por si s6, a ideia de que a apensa-
¢ao nao interfere com a organica dos processos de insolvéncia envolvidos,
nem se repercute sobre as distintas massas. Mas ndo é verdade que haja
aqui uma relacio, necessaria e absoluta, de causa-efeito, em razao do que
a conclusdo firmada encerre, definitivamente, a resposta a todas as demais
questoes.

Ha, assim, lugar a uma andlise mais aprofundada.

Contamos, para o efeito, com as consideracoes feitas na anotacao ao
CIRE45 a que se acrescenta um par de novas reflexdes.

16. Orgaos da insolvéncia

I. A propésito da organica do processo, sustentamos que a apensacao
nao provoca, por si, qualquer alteracao no status quo ante.

Quanto a assembleia de credores e a comissao de credores — esta, se
existir —, defendemo-lo com apelo ao modo como, por imperativo legal,
se constituem e tendo presente a diversidade das comunidades de titulares
de créditos sobre cada uma das sociedades insolventes —, sem prejuizo de,
em alguns casos, poder haver muitos credores comuns, nomeadamente
por via da responsabilidade da dominante e da directora nas relagoes de
grupo dominial e de subordinacao.

43 E também, embora a situagdo ndo nos interesse especialmente, no caso de apensagao
realizada ao abrigo e por imperativo do art. 85.°.

44 Neste sentido, escrevemos no nosso Cddigo da Insolvéncia, cit., pags. 359 e 360:
«Porque, embora apensos, os processos mantém autonomia formal e substancial, cada um
segue 0s seus Proprios termos, e as vicissitudes nao se comungam.

Permite-se, outrossim, uma perspectiva generalizada que, para la das vantagens gerais que
proporciona, em virtude dos elementos de conexao que legitimaram a apensagao, favorece
o cumprimento de certas exigéncias da lei, como seja, por exemplo, a do nao recebimento
por nenhum credor de mais do que lhe é devido, o que, obviamente, pode ser favorecido
pelo concurso simultaneo as diversas massas insolventes responsaveis pela divida.»

45 Jdem, ibidem.
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Admitindo, embora, algum maior espago de ddvida quanto ao admi-
nistrador da insolvéncia, igualmente apontdmos motivos diversos para se
manterem as nomeagoes feitas, referenciando, sem embargo, a existéncia
de mecanismos legais que legitimam a concentra¢ao, numa Uinica pessoa,
das funcoes de administracao das diversas massas insolventes.

Em abono das conclusoes apresentadas, pode, a nosso ver, com toda
a propriedade, aduzir-se o seguinte: por um lado, nao ha na lei um tnico
preceito — nem, sequer, o minimo indicio —, que permita af fundar a uni-
dade de 6rgaos nas diversas insolvéncias como resultado da apensagao; por
outro, e complementarmente, nem sequer se pode razoavelmente aduzir
uma nio previsibilidade do legislador com relagido ao tema, visto que ele
tinha sido doutrinariamente equacionado no dominio da lei pregressa a
propdsito dos efeitos da coligagdo, entao consentida pelo ja invocado n.°
3 do art. 1.° do CPEREF46.

Ou seja, em sintese, tudo concorre para que a apensagao nao se reflicta
sobre a organica dos processos e nada acode em favor de diversa disciplina.

II. Convimos em que esta solucao é fortalecida pela circunstancia de
0s processos, apesar da apensacao, se manterem diferenciados, como o
é na medida em que continuem separadas as massas insolventes de cada
sociedade devedora.

Importa, todavia, escrutinar se assim é.

17. Massas insolventes

I. Também, neste dominio, ha mdltiplos motivos para uma resposta
afirmativa que, de resto, se colocam em patamares distintos mas conver-
gentes e complementares.

Desde logo, e tal qual sucede com respeito a organica, falta aqui um
qualquer preceito legal, de caracter processual ou substantivo, que esti-
pule, induza ou indicie a unificagao das massas na decorréncia da apensa-
¢do, independentemente de qual seja a modalidade da relacao intersocie-
taria que a fundamente.

Acontece que, mesmo a admitir a concentracao das massas como um
instrumento idéneo para a melhor harmonizagao e tutela da globalidade
dos interesses dos credores, nos casos em que o regime do Direito substan-
tivo intensifica, de maneira mais extrema, a relacao entre os insolventes,
por via da responsabilidade generalizada de um deles pelo outro - o que,

46 Cfr., Cddigo dos Processos Especiais, cit., pags. 62 e segs..
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diga-se, estd longe de poder considerar-se pacifico -, sempre ficariam de
fora as restantes situagoes — até de coligacao societdria — em que aquela
intensidade nao se verifica.

II. Ora, conhecido o estado do ordenamento juridico, nao se vislum-
bra qualquer maneira de, com razoabilidade e com respeito minimo dos
canones da hermenéutica juridica, se concluir pela possibilidade de haver
ou nao lugar a unificagdo das massas insolventes, nomeadamente segundo
o tipo de relagao intersocietdria que esteja na base da apensacao, o que
conduziria a uma aplicagao multiforme do mesmo dispositivo legal.

Acresce a licao que se extrai dos antecedentes.

Como houve ensejo de observar, no dominio da lei pregressa, quando
se admitiu a coligacao, activa ou passiva, de sociedades devedoras por se
encontrarem em relacao de dominio ou de grupo, expressamente se ressal-
varam os efeitos patrimoniais decorrentes da existéncia de personalidade
juridica distinta, o que manifestamente implicava a manuten¢ao de mas-
sas insolventes distintas ao longo do processo, como observimos.

Abandonada a coligacio de forma intencional, admitindo simples-
mente a apensagao, ainda por cima deixada a discricio do administrador
da insolvéncia, ndo se vé como pudesse por esta via chegar-se ao resultado
expressamente excluido naquela, sem qualquer suporte no texto legisla-
tivo e por meras consideragoes de utilidade.

III. Mas, como se tudo isso nao bastasse, hd ainda um facto mais que
pesa determinantemente a favor da autonomia, e que se extrai do regime
fixado no art. 266.° do CIRE. Como af se refere, existindo coligacgao, activa
ou passiva, em processo de insolvéncia que envolva ambos os casados,
ainda assim «0s bens comuns e os bens proprios de cada um dos conjuges
sao inventariados, mantidos e liquidados em separado». E, isto, note-se,
apesar de tanto a proposta de plano de pagamentos que tenha sido apre-
sentada, como a reclamacao dos créditos, como a lista de credores reco-
nhecidos elaborada pelo administrador, e, ainda, a fixada na sentenca de
verificagao e graduacao de créditos deverem indicar, quanto a cada divida,
a respectiva natureza comum ou exclusiva, segundo o que se determina no
n.° 1 do mesmo preceito.

Por outras palavras, na tnica situagio em que o Cddigo admite a coli-
gacao envolvente de mais de um devedor insolvente no mesmo processo,
e quando as relacoes patrimoniais entre eles sio, necessariamente, por
forca do regime matrimonial de bens, especialmente intensas, a lei expres-
samente estatui a autonomia das diversas massas patrimoniais abrangi-
das, exactamente como a forma que julga mais adequada a satisfagio do
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interesse dos credores, a realizar segundo as regras aplicaveis do Direito
substantivo.

Tal circunstincia nao pode deixar de consolidar a convic¢ao, forte-
mente suportada em tudo o mais que fica exposto, no sentido de que,
tendo havido apensaciao de processos de insolvéncia ao abrigo do art.
86.°, as massas insolventes do processo principal e do processo apenso
- ou, sendo o caso de mais, de cada um deles - se manterem autonomas,
mau grado as responsabilidades comuns dos diferentes insolventes que
possam concorrer e, logo, da sujeicao de todos ou alguns dos bens inte-
grantes a efectivagio da mesma47.

IV. Nada do que fica dito obsta, todavia, a que, no ambito do que
pode designar-se por gestao e articulacao processuais, a administracao da
insolvéncia - o administrador comum ou os diversos administradores em
exercicio, conforme os casos, e segundo as possibilidades abertas pela lei -
promova a concertagao entre o processo principal e os apensos, em ordem
a que melhor se viabilizem solu¢des de cardcter global que encarem a
generalidade das entidades insolventes, com particular consideragao das
relagdes entre elas existentes e dos impactos que o destino de uma projec-
tem sobre o das outras, o que, alias, assume um especial relevo quando se
trate de sociedades.

De resto, esta exponenciacao da ponderacao e avaliacao articuladas da
situacao das varias sociedades e, logo, da procura dos melhores mecanis-
mos de proteccdo dos multiplos interesses em causa é o que verdadeira-
mente justifica a admissibilidade da apensacio.

Isto, intui-se, é sobremaneira importante quando se trate de equacio-
nar propostas de planos de insolvéncia para deliberacao dos credores.

Neste dominio, a mais de providenciar para que as deliberacoes das
distintas assembleias tenham lugar com a maior proximidade temporal
possivel, é a administracio da insolvéncia - como, é claro, o sdo os cre-
dores interessados - livre de elaborar e apresentar projectos concatenados
entre si.

H4, sem embargo, um limite a observar, que decorre do regime fixado
no n.° 201.° do CIRE. Com efeito, ndo é possivel, sem mais, estabele-
cer, como condi¢ao suspensiva de um qualquer dos planos apresentados,
a aprovacao e homologac¢ido de outro. Isso poderd, no entanto, suceder
quando, no plano condicionante, estejam contempladas providéncias
essenciais para a execu¢do de medidas integrantes do plano condicionado,
devendo estas cumprir-se antes da sua homologacio.

47 Em harmonia com o texto, decidiu o cit. ac. da Rel. Coimbra, de 12/OUT./2010.
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Se assim for, satisfaz-se ainda o requisito da parte final do n.° 1 do
citado art. 208.° do CIRE, pelo que a condig¢ao suspensiva sera licita.

A propésito vale a pena ter presente a faculdade, concedida ao tribunal
no art. 215.° desse Cddigo, quanto a fixacao de prazo para a verificagao das
condigOes suspensivas apostas no plano aprovado, o que mais densifica
a vantagem (necessidade!) de as assembleias de credores nos processos
relevantes reunirem e deliberarem contemporaneamente.

18. A solucao proposta por Ana Perestrelo de Oliveira; exposicao

I. A asser¢ao que encerra o niimero anterior, nao tendo merecido repa-
ros da demais doutrina (48), foi, porém, posta em causa por Ana Peres-
trelo de Oliveira, no seu estudo citado sobre a insolvéncia nos grupos de
sociedades.

Vale a pena passar em revista os termos em que a autora coloca o pro-
blema, procedendo, para o efeito, a citacdo das passagens tidas por mais
relevantes.

I1. Assim, ap0s ter reconhecido a posigao geral da doutrina portuguesa
no sentido exposto e invocado posi¢ao substancialmente equivalente da
alem3, avanga que «se é assim em geral, parece-nos, todavia, que, em cer-
tos casos, a norma do art. 86.°/2 deve ter indirecta incidéncia material,
permitindo afastar a ideia do processo de insolvéncia como processo
exclusivamente dirigido a liquidagdo do patriménio de cada sociedade
individual». A propésito acrescenta: «Com efeito, muitas vezes nao é pos-
sivel nem necessdria a liquidagao conjunta, por o grupo nao implicar uma
unificagdo das responsabilidades das diversas sociedades |[...] Diferente-
mente apenas sucede nas hipdteses em que o ordenamento juridico, com
base em norma expressa ou com recurso aos principios gerais, reconhece
a necessidade de se proceder a redistribuicao das responsabilidades no
grupo, caso em que a “consolidacdo processual” deixa de ser suficiente
para realizar os principios materiais em jogo».

Pondera, entdo, que «em tal situacao, impode-se a “consolidacio subs-
tantiva” ou patrimonial e, portanto, a liquidagdo conjunta das sociedades
do grupo», esclarecendo, adiante, que, «genericamente, a consolidacio

48 Cfr. Luis T. MENEzEs Lemao, ob. e loc. cits., e Cddigo da Insolvéncia e da Recuperagdo de
Empresas Anotado, 2. ed., Almedina, 2005, pag. 101; também Maria po RosArio EpIFANIO,
ob. eloc. cits.; e Luis M. MARTINS, Processo de Insolvéncia, 2.2 ed., Almedina, 2010, pags. 231
e232.
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tem lugar no caso de as empresas serem essencialmente idénticas e de ser
necessdaria para alcangar uma vantagem ou para evitar uma desvantagem, com
o limite da tutela de confianca dos credores: a consolidagao é impossivel
se o credor provar que confiou na separa¢iao de responsabilidades e que a
consolidacdo lhe causa danos»49.

III. Nesta linha, e ap6s considerar o regime emanente do art. 501.°,
a Autora conclui pretender este, «<em rigor, reconhecer uma “unidade de
responsabilidade” entre empresa mae e empresa filha, pelo que nao se
vé que obstaculos se colocam a liquidagdo conjunta, quando é certo que
tudo aponta para a realiza¢ao da par conditio creditorum ao nivel do grupo,
sobretudo se considerarmos o impacto que a integracdo no grupo tem
também na situacao da sociedade dominante».

Lembrando que os credores concorrem a massa insolvente da domi-
nante em paridade com os da dominada, escreve: «Nestes termos parece
que deve reconhecer-se que a via mais adequada para garantir a igualdade
entre os credores da sociedade-mae e os credores da sociedade-filha é a
consolidagao das obrigacdes e das massas insolventes procedendo-se a
liquidagao em conjunto»>50.

Esta ideia é, alids, reafirmada ulteriormente, embora com o tempero que
resulta das ponderacoes precedentes de que acima se dd conta: «Em suma,
a consolidacao material - traduzida na liquidacao conjunta e assente na
liquidacao processual - corresponde a solucao mais justa de reparticao
dos riscos, sendo aquela que melhor tutela os credores perante a insol-
véncia do grupo, mas apenas nos casos em que exista norma legal aplicavel
ou quando se verifiquem materialmente os pressupostos do recurso ao
instituto do levantamento da personalidade, de que é, afinal, manifesta-
¢do: quando, nao obstante a relagio de dominio ou de grupo, a separacao
juridica continue a ter correspondéncia na separacao econémica entre as
sociedades, a consolidacao deve ser recusada, negando-se o alcance subs-
tancial da apensacao dos processos»>!. Adianta ainda, em nota ao proprio
texto, que «a apensacao de processos surge como instrumento da reali-
za¢do da consolidacao: permite a unificacgio das massas insolventes e a
reclamacao e graduagao unitdria dos créditos dos credores das diferentes
sociedades, garantindo-se a igualdade entre eles.

49 Loc. cit., pags. 1001 e 1002.
50 Pdgs. 1009 e 1010.
51 Pags. 1011 e respectiva nota n.° 48.
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IV. Ap6s reconhecer que a legitimidade para requerer a apensacao dos
processos cabe exclusivamente ao administrador da insolvéncia, estando
o tribunal vinculado a despachid-la favoravelmente, verificados os pressu-
postos do art. 86.°, n.° 2, do CIRE, inclina-se, todavia, para que a con-
solidagdo patrimonial, traduzida na agregacao das massas, nao careca de
iniciativa do administrador, podendo ser decretada ex officio>2; para defen-
der adiante que, «no caso de o tribunal ordenar a consolidacao, os crédi-
tos sobre cada sociedade de grupo transferem-se para a massa insolvente
comum»>3, embora logo detecte a existéncia de problemas com os créditos
garantidos e os créditos privilegiados.

Para os resolver, e apds diversas consideracoes sobre a necessidade de
reposicao da justica na distribuicdo do patrimoénio do grupo, termina,
assumindo o que segue: «Se, no caso concreto, o juiz considerar que a
consolidagao, ao invés de repor a igualdade, prejudica inadmissivelmente
determinados credores — maxime os credores privilegiados - de uma das
sociedades do grupo, ndo deve ordenar a consolidagido ou, pelo menos,
nao deve determind-la em termos totais. O juiz pode sempre, porém, orde-
nar a consolidacao parcial, pagando-se primeiro os credores privilegiados,
e colocando-se em comum os activos e os créditos remanescentes. Por
outras palavras, o juiz tem ao seu dispor trés vias de actua¢iao, devendo
optar por aquela que melhor seja capaz de garantir o principio de par con-
ditio creditorum: pode ordenar a consolidacdo total, pode optar pela conso-
lidagdo parcial ou pode, pura e simplesmente, recusar a consolidagao»>4.

Mas para que nao fiquem diividas sobre a maneira de operacionali-
zar as solucoes que sustenta, a Autora, reconhecendo que o CIRE elimi-
nou a coligagao processual fundada nas relagdes de dominio ou de grupo
das sociedades insolventes, convém em que «a consolidacao processual
sO pela via da apensagdo pode, pois, ter lugar (e sempre a requerimento
do administrador da insolvéncia», ponderando que «a solu¢io, apesar de
criticavel de jure condendo, é a Ginica compativel com o regime legal em
vigor»S5,

V. Compreende-se, finalmente, que, em coeréncia, para as situacoes
que qualifica de consolidacao patrimonial, a Autora sustente a unificacao
dos 6rgaos da insolvéncia, solu¢do que, no entanto, afasta nos casos de
consolidagao processual «em que reemergem os obstaculos gerais habi-

52 Pag. 1013.
53 Pag. 1014.
54 Pag. 1015.
55 Pdg. 1017.
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tualmente apontados a existéncia de um tnico administrador, maxime, o
risco de perda de neutralidade e independéncia, com o potencial surgi-
mento de conflitos de interesses»56.

19. A solugao proposta por Ana Perestrelo de Oliveira; analise critica

I. Que dizer desta proposta?

As citagOes extensas do texto da Autora, permitem-nos ter presente a
sua perspectiva global do tema.

Dela resulta, em sintese, uma formulacao que se pode enunciar nos
seguintes termos: através do recurso a apensacao de processos fundada
na insolvéncia de sociedades substancialmente coligadas entre si, pode
ou nao verificar-se a unificacio das massas insolventes e, com ela, dos
6rgaos da insolvéncia, conforme se apurarem, ou nao, nomeadamente
pelo recurso a figura da desconsideracao da personalidade colectiva, situ-
agoes qualificaveis como de consolidagao patrimonial entre as sociedades
envolvidas.

Daqui se extrai, alids, com profuso apoio literal, que, em todos os casos
em que nao ocorra a dita consolidagdo, a apensacao mantém integra a
autonomia substantiva e formal dos processos principal e apensados.

Mas, seguindo o pensamento da Autora, hd que dizer mais: apesar
da verificagdo dos caracteres da dita consolidagdo patrimonial, deve ser
ela recusada, total ou parcialmente, quando concorrem interesses patri-
moniais relevantes dos credores que justifiquem a rejeicao, designada-
mente ditados pela necessidade de apropriada salvaguarda de garantias e
privilégios.

Por isso, serd justo concluir que, em parte substancial das situacoes
que interessam, a Autora convém com a solugio que, em geral, deixamos
sustentada nas pdginas precedentes.

Fica o universo restante.

Mas cremos que, mesmo ai, ndo pode ser sufragada a posicao da
Autora, havendo muitas razoes para a rejeitar.

I1. Cabe reparar que de parte alguma do seu texto resultam atacados os
multiplos argumentos enunciados para, tendo em vista o texto e o pensa-
mento legislativo, assumidos no art. 86.°, confortados com o recurso aos
elementos histoérico e sistematico da interpretacao, suportarem as conclu-
soOes que acolhemos.

56 Pag. 1015.
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Isto, que, ja de si, constituiria uma fragilidade sensivel, é, todavia,
acompanhado de diversas outras, tanto no plano substantivo como pro-
cessual. Vejamos.

A Autora faz assentar a posi¢cao que defense basicamente no sentido e
alcance que atribui ao art. 501.° do C.S.Com., a que acrescenta a convic¢ao
de que a unificacao das massas insolventes e a liquida¢ao conjunta tradu-
ziria a maneira mais justa de tratar com os interesses envolvidos.

Mas neste plano ha um par de observaces que se impoem.

Uma primeira, constitui simultaneamente uma adverténcia e um
recordatorio.

O Direito substantivo, no caso vertido no citado art. 501.°, limita-se
a determinacao da responsabilidade da sociedade dominante ou direc-
tora pelas obrigacoes da subordinada, sem, todavia, nada dispor acerca do
modo como ela pode ser coactivamente exercida. Isso cabe, precisamente,
ao direito processual, que, em quanto respeita a insolvéncia, emerge do
CIRE.

Naturalmente que a compreensio do regime substantivo pode, de
modo significativo, ajudar a adopc¢ao das providéncias processuais e ao
entendimento do que, nesse campo, se ache legislado. Mas ele nao é comi-
natorio nem, muito menos, exclusivo, das op¢des que se abrem quanto
aos meios e procedimentos disponiveis pela lei processual.

Ai cabe lembrar que o art. 86.° nao é sequer o Unico que releva,
havendo a contar, nomeadamente, com os condicionalismos ao exercicio
da responsabilidade da sociedade dominante que se estribam no art. 82.°,
n.° 2, al. ¢), do CIRE.

Por isso, num dominio que respeita ao enquadramento e efeitos de
uma providéncia processualmente concebida e admitida, tem de ser pre-
dominantemente na lei processual que se hio-de encontrar as respostas
adequadas.

II1. Nao é, de resto, seguro, que, mesmo na hipétese restrita em que a
Autora encontra fundamentos para a unificagio das massas insolventes,
essa seja a solucao que melhor quadre aos interesses em jogo. Ela mesma
admite que assim possa nao ser e aceita que, afinal de contas, casuistica-
mente, se faca a avaliagdo do que melhor serve, decidindo em conformi-
dade com o que for o resultado apurado.

Neste plano, ha varios aspectos a reparar, mas, ainda antes, importa
dizer que a Autora omitiu um ponto do maior relevo, que exclui, de resto,
a priori, um juizo definitivo sobre o que mais pode interessar as comuni-
dades dos credores e, logo, sobre o procedimento apropriado para lhes
prover.
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Estamos, é claro, a pensar na alternativa a liquidagdo universal dos
bens do insolvente que se materializa no plano de insolvéncia aprovado
pelos credores e homologado pelo tribunal.

Ora, basta pensar na faculdade que os credores tém de optar pela apro-
vacao de um plano que mantenha a sociedade insolvente em actividade
- sejam quais forem os seus termos concretos — para, de imediato, se intuir
como a unificacao das massas pode constituir um obstdculo dificilmente
contornavel ou mesmo insuperavel a realizacao desse desiderato.

Por outro lado, ndo pode também perder-se de vista, a mais das
garantias e privilégios que podem beneficiar uns credores e nao outros,
que, se é certo que a generalidade dos credores da dominada concorrera
a massa insolvente da dominante, o contrario nao é verdadeiro, pelo que
a unificagdo, se tende a ser favoravel aqueles credores, na medida em que
poderi facilitar o ressarcimento a custa do patriménio do dominante, ja
em nada os podera beneficiar na parte em que sé eles sdo destinatdrios
do produto da massa da dominada até pagamento integral do que lhes
é devido.

IV. Isto dito, voltemos, de um modo mais directo, a verificacio dos
requisitos que, segundo a Autora, impdem a unificagao das massas, o que
inclui apreciar se os interesses em presenca sao ou nao mais bem salva-
guardados por ela.

Ora, h4, realmente, aqui reparos sérios a fazer.

Um deles vai para o facto de se arguir a necessidade de o administrador
dever fundamentar o seu requerimento de apensacao, quando é certo que,
além de nada haver na lei que imponha um tal procedimento, ele é abso-
lutamente incompativel com a ideia da discricionariedade do administra-
dor - que a Autora reconhece -, quanto ao exercicio ou nao da faculdade
que lhe é concedida de apresentar o requerimento e, por contrapartida,
a natureza do poder vinculado que cabe ao juiz quanto ao deferimento,
verificados os pressupostos da apensagao.

E nem vale a pena invocar que a necessidade de fundamentagao apenas
ocorre para suportar a unificacao, sendo irrelevante em todos os demais
casos. E que, entdo, a ser assim, fica, afinal de contas, nas maos do admi-
nistrador promover ou nao as condi¢oes da unificacdo - e sem escrutinio
-, 0 que, por sua vez, nao é ajustavel a ideia de que ela se configura como
o meio adequado de prover a satisfacao do interesse dos credores.

V. Este ponto nao é, obviamente, despiciendo. Com efeito, se o objec-
tivo do art. 86.°, n.° 2, como afirma a Autora, se centrasse na garantia
da igualdade dos credores e, esta, se efectivasse através do expediente da
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apensac¢ao>’, entao jamais se poderia compreender a razao pela qual a
mesma apensac¢ao é deixada, em exclusivo, na dependéncia da vontade
do administrador, totalmente a seu livre arbitrio! No minimo, viabiliza-
ria o impulso processual dos credores ou até mesmo a coligacao. Nao o
fazendo, ha que retirar as naturais consequéncias!

VI. Tivemos oportunidade de constatar como a intencao legislativa,
inequivocamente expressa no preaimbulo do diploma que aprovou o
Cddigo, se fixou na restricdo dos poderes do juiz ao exercicio da fungao
jurisdicional, concretizada na apreciagio e decisido sobre direitos invoca-
dos em juizo e nao consensualmente reconhecidos.

Neste patamar, as coisas vao ao ponto de, mesmo em sede de veri-
ficacao e graduacao de créditos, onde as distintas posi¢oes reconhecidas
aos credores mais conflituam entre si, a lei assumir o principio de que o
juiz, ndo havendo impugnacao da lista de credores reconhecidos, como
tal, pelo administrador da insolvéncia, a deve homologar, sem mais, salvo
o caso de erro manifesto58.

Por outras palavras, ndo havendo contradi¢ao sobre direitos invocados,
o tribunal n3o deve, por regra, interferir. E, por isso também, os actos do
administrador ndo sao impugnaveis perante o tribunal, visto que o juiz
nao deve, segundo o pensamento legislativo, ser confrontado com a neces-
sidade de sindicar a bondade ou oportunidade das suas op¢oes, como, em
geral, ndo tem de se imiscuir nos interesses dos credores e no modo de
melhor os tutelar, que é tarefa que aos proprios cabe, em exclusivo.

S6 assim nao serd quando, certamente por ponderagao de circunstan-
cias a que atribui especial relevancia, o Cddigo estende, por assim dizer, a
competéncia do tribunal, fazendo-a invadir dominios fora do estrito exer-
cicio da funcao jurisdicional.

VII. Ora, ja se vé que cometer ao juiz o papel de decidir sobre o acerto
da unificagdo da massa, para mais devendo fazer juizos de valor sobre
a justica dessa solucao, enquanto instrumento da melhor composicao e
satisfacdo dos interesses das diversas comunidades e categorias de credo-
res, iria, sem qualquer apoio nos dispositivos do Cddigo, contra o que, for-
malmente apregoado, constitui um seu desiderato bdsico e fundamental.

Por isso, a admitir-se uma tal solucao, ja ndo se estaria, sequer, praeter
legem, mas, manifestamente, a nosso ver, contra legem.

57 Pég. 1013.
58 Cfr. art. 130.2, n.° 3, do CIRE.
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Valha a verdade que, no simples plano da operacionalidade de tal solu-
¢ao, as coisas nao melhoram. Falta efectivamente o minimo suporte regu-
latério para viabilizar o debate no processo sobre a verificagaio ou nao dos
pressupostos que, na tese sub iudice, poderiam determinar a concentragao
e unificacdo de massas.

Por outras palavras, ndo hd no CIRE nada que possa ancorar a trami-
tacao processual dirigida a decidir sobre a unificacio das massas: desde
a ja referenciada fundamentagao do requerimento - nesse caso exigivel
ao administrador —, a sua andlise pelo juiz e, muito pior do que isso, a
audicao dos interessados - que, parece, deveria entao preceder a decisao —,
nem a reac¢ao a que, perante o deferimento da pretensio do administra-
dor, pudesse haver lugar.

E ndo se vé que a lacuna, dada a sua natureza e ambito, pudesse, sequer,
ser suprida com recurso ao denominado principio da adequacao formal,
consagrado no art. 265.°-A do Cédigo de Processo Civil.

Com efeito, mesmo a admitir, sem discussao, a aplicabilidade do prin-
cipio em sede do processo especial de insolvéncia, ndo se cré que a sua
concretizagao possa, por um lado, significar a atribui¢ao ao juiz do poder
de criar completamente ex novo, e a seu puro arbitrio, uma tramitagao
especial e, sobretudo, que ela pudesse traduzir-se na frustragio dos pré-
prios objectivos da lei, sob cujo abrigo se acolhe.

VIII. Tudo ponderado, justifica-se a seguinte assercao de sintese.

Ha fortes e muito s6lidas razoes para sufragar a defesa da autonomia
formal e substancial das massas insolventes das sociedades do processo
principal e dos que lhe forem apensados em conformidade com o art.
86.°, n.° 2, em todas as situagdes em que a apensacao tenha lugar e inde-
pendentemente da natureza, das caracteristicas e das circunstancias da
relacdo intersocietdria que conexiona as sociedades coligadas declaradas
insolventes. Mas, além disso, ha, também, pela negativa, seriissimos moti-
vos para rejeitar que, mesmo s6 em algumas hipéteses, pudesse proceder-
-se a unificagao das massas e correspondente liquidagao global e conjunta,
e isto tanto na perspectiva substantiva como processual.
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Resumo: Este estudo discute os pos-
siveis beneficios dos Principios do
Direito Europeu do Contrato de
Seguro para as sociedades e para os
administradores. O Directors and Offi-
cers Liability Survey, relativo ao ano de
2010, mostra que as empresas multi-
nacionais estao, de modo crescente,
a adquirir apdlices deste seguro em
jurisdi¢oes estrangeiras.

O mercado interno dos seguros nao
esta concluido. O Projeto relativo aos
Principios do Direito Europeu do
Contrato de Seguro visa elaborar um
instrumento opcional. No entanto,
é incerta a forma como os Principios
vao ser aplicados. Tornar-se-ao o 28.°
regime ou serao transformados no 2.°
regime?

MARIA ELISABETE RAMOS*

AsstrAacT: This article discusses how
companies and directors may benefit
with the Principles of European Insu-
rance Contract Law. The Directors and
Officers Liability Survey 2010 (Towers
Watson) shows that the multinational
corporations purchases local cove-
rage. Among those companies with
international operations, a growing
number are purchasing D&O policy
in a foreign jurisdiction.

The creation of an internal insurance
market is incomplete. The Principles of
European Insurance Contract Law Pro-
ject aims to present a model rule for
implementing an optional instrument.
However, is uncertain how the Princi-
ples will become effective. Will they
be the 28th regime or the 2nd regime?

D&O Insurance e o projeto dos Principios
do Direito Europeu do Contrato de Seguro

1. Administracao de sociedades e riscos internacionais de responsabilizacao

A circunstancia de alguém integrar o 6rgao de administragao de uma
sociedade ndo ¢ indiferente em matéria dos riscos juridicos a que a sua
pessoa e o seu patriménio passam a estar expostos. Sujei¢cao a penas cri-
minais, condena¢do no pagamento de coimas, reversao tributaria, desti-
tuicao do cargo com justa causa, decisdes de inibi¢ao para o exercicio do
comércio, obrigacao de indemnizar lesados, sao, a titulo exemplificativo,
alguns dos riscos a que se encontram expostos os administradores de
sociedades.

Em um mundo globalizado, as empresas tendem a operar internacio-
nalmente e, por conseguinte, estabelecem relagoes juridicas conexionadas
com varias ordens juridicas. Para 14 das fronteiras do seu pais de origem,
as empresas multinacionais oferecem produtos, recorrem a mercados de
capitais, divulgam informacao relevante para um publico alargado, pres-
tam servicos, etc.
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A internacionalizacao das sociedades implica a exposicao dos admi-
nistradores a riscos internacionais de responsabilizacao. Reguladores
estrangeiros, clientes, investidores podem considerar haver fundamento
para responsabilizar a sociedade e os administradores. Considere-se, por
exemplo, uma sociedade que produz e comercializa préteses em todo o
mundo. Imagine-se que o administrador de tal sociedade, durante anos,
deu expressas instru¢does no sentido de os funciondrios enganarem os
agentes incumbidos de inspecionar a qualidade dos produtos fabricados.
Com esta manipulagao/ocultacdo dos defeitos de que padeciam as prote-
ses fabricadas, os doentes que, em varios pontos do globo as receberam,
desenvolveram patologias graves e irreversiveis!.

Em uma economia globalizada, a necessidades de protecao dos admi-
nistradores n3o se confinam nas fronteiras nacionais. Os processos de
responsabilizacdo acompanham os movimentos de internacionaliza¢ao
das sociedades. Dai se falar em riscos internacionais de responsabilizacao.

Pde-se, pois, o problema de saber como proteger os administradores
das sociedades que operam em varios mercados. O recente Directors and
Officers Liability Survey, elaborado pela Towers Watson2, relativo ao ano de
2010 e publicado em Fevereiro de 2011, é muito esclarecedor. Revela que
das sociedades que responderam ao inquérito, 53% referiram que manti-
nham atividades internacionais. Destas, 25% declararam que adquiriram
uma apélice D&O numa jurisdi¢ao estrangeira. Este aspeto corresponde a
um notoério aumento tendo em conta o ano de 2008, em que s6 2% dos
respondentes com atividades internacionais adquiriram uma apdlice D&O
em jurisdi¢des estrangeiras. Estes dados sao elucidativos quanto a pratica
empresarial norte-americana de protecao dos administradores que lide-
ram empresas multinacionais.

Dir-se-a que é muito diferente a situacao no espaco da Unido Europeia.
Efetivamente, o mercado interno constitui um espaco de livre circulagao de
mercadorias, pessoas e capitais (art. 26.° do TFUE) e ha muitos anos que

1 Nao cuidamos aqui da questao da lei aplicdvel a responsabilidade civil dos adminis-
tradores nem da identificagao do tribunal internacionalmente competente. Muito menos
tratamos o problema da arbitrabilidade da responsabilidade civil dos administradores.
A Lei n.° 63/2011, de 14 de Dezembro, aprova a Lei de Arbitragem Voluntaria. Esta Lei
consagra o critério da patrimonialidade. Nos termos do art. 1.°, pode ser objeto de arbitra-
gem qualquer litigio respeitante a interesses de natureza patrimonial. Sobre as limitagdes
resultantes da Lei 31/86 a arbitrabilidade da responsabilidade civil dos administradores, v.
Maria ELisaBeTE Ramos, O seguro de responsabilidade civil dos administradores — entre a exposi¢do
ao risco e a delimitagdo da cobertura, Coimbra: Almedina, 2010, p. 226, ss..

2 O texto completo do Survey relativo a 2010 esta disponivel em http://www.towerswat
son.com/research/3790.
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a Comunidade (hoje Uniao) se empenha na tarefa de construir o mercado
interno dos seguros. Observa-se, no entanto, que a esta unidade de espago
econémico nao corresponde a uniformidade de regime do contrato de
seguro. Cidadaos e empresas «euro-movéis» (Basedow) confrontam-se
com regulagdes nacionais nao harmonizadas do contrato de seguro.

A ja diagnosticada nao harmonizacao das legislacdes sobre o contrato
de seguro suscitou uma nova abordagem - o Projeto tendente a elaborar
os Principios do Direito Europeu do Contrato de Seguro (daqui em diante,
Principios). Embora os Principios sejam um projeto em curso e almejem
um alcance bem mais vasto, ja é possivel refletir sobre as vantagens e des-
vantagens deste instrumento para sociedades internacionalizadas e respe-
tivos administradores. E, em particular, os Principios podem ser testados
no laboratério constituido pela realidade negocial do D&O Insurance que
abrange tanto seguros de grandes riscos como seguros de massa.

2. D&O Insurance — da génese europeia a prosperidade norte-americana

Hoje, «almost every publicly traded corporation in the United States
purchases D&O insurance to cover the risk of shareholder litigation»3.
Conhecer o Directors’ and Officers” Liability Insurance ou D&QO Insurance
implica situa-lo no seu habitat norte-americano4. Numa sociedade inten-
samente litigiosaS, cultora da atitude «file first and think later», imbuida
do «deep pocket thinking», ndo serd de estranhar que os administradores
e altos funciondrios de sociedades - especialmente de sociedades abertas
cotadas (publicly held corporations) — sejam escolhidos como alvos privile-
giados de litigacao®.

Os instrumentos processuais disponiveis facilitam, em geral, o escru-
tinio da atividade dos administradores. Destacam-se na experiéncia
norte-americana: a) a generosidade das regras sobre a legitimidade do(s)
socio(s) para a responsabilizacdo dos administradores (a legitimidade
daqueles nao esta necessariamente indexada a um determinado valor da

3 Cfr. Tom BAkeRr/SEAN J. GRrirriTH, Ensuring corporate misconduct. How liability insurance under-
mines shareholder litigation, Chicago/London: The University of Chicago Press, 2010, p. 10.
4 Cfr. J. Bisnor Jr., «New cure for an old ailment: Insurance against directors’ and officers’
liability», BL, 22 (1966), p. 96.

5 Pergunta C. BaxtEer, «Demystifying D&O Insurance», OJLS, 15 (1995/4), p. 557, «why
was D&O invented?». Segundo este Autor, a necessidade do seguro advém, em significativa
medida, da «american litigation culture».

6 Sobre as tendéncias mais recentes na experiéncia norte-americana de litigacao, v. Towers
WartsoN, Directors and officers liability survey. 2010 Summary of results, pp. 23, ss..
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participagao social)?; b) a variedade dos procedimentos judiciais dispo-
niveis e a cultura da «regulation through litigation» (shareholder derivative
suit, direct action, class action); c) as particularidades das regras de distri-
buicao de custas processuais (american rule)8 que, ligadas a indexagao dos
honorarios dos advogados ao sucesso do processo (contingent fees)9, faci-
litam significativamente a efetivacao de responsabilidade; d) a licitude de
condenacao no pagamento de indemniza¢oes em montante superior ao
dos danos (punitive damages)10.

O administrador que desempenha o seu munus com diligéncia e leal-
dade continua, apesar da sua conduta, exposto de forma substancial ao
risco de responsabilidade. Ainda que a demanda seja desprovida de fun-
damento - as chamadas strike suits intentadas para extorquir uma tran-
sacao (settlement) favordvel ao demandante - e o administrador deman-
dado venha a ser absolvido, ela implicara, de imediato, a necessidade de
satisfazer os elevados custos da defesa e, eventualmente, das transacoes!!.
Salienta, alids, a doutrina que inexistindo violagao deliberada de disposi-
¢Oes legais, o risco mais preocupante é o dos pesadissimos encargos da defesa do
administrador. Neste quadro, é impensavel exercer o cargo de administra-
dor sem a assisténcia de mecanismos de protecao.

As raizes do D&O Insurance situam-se na Europa, mas é nos EUA que
ele encontra o caldo de cultura que fomentard a sua prosperidade!2. Em
1934, o Lloyd’s elaborou a primeira ap6lice D&O para as sociedades norte-

7 Sobre as shareholder suits, v. Ropert CHaRrLES CLARK, Corporate law, Boston/Toronto: Little,
Brown and Company, 1986, p. 639, ss..

8 Significa esta que cada parte litigante ha-de satisfazer os seus préprios gastos, indepen-
dentemente do ganho de causa que obtenha. Como se percebe, esta regra de distribui-
¢ao de custas poe o demandado em situagao desfavordvel, porquanto ainda que a defesa
seja bem sucedida (e, portanto, a demanda nao vingue), deverd, apesar disso, suportar os
encargos da sua defesa. Sobre este sistema v. RoserT CHaRLES CLARK, Corporate Law..., cit.,
PP 659, ss.

9 A. D.Youncwoon, «The contigent fee — a reasonable alternative?», MLR, 28 (1965), p. 330,
refere que com esta forma de remunerar os advogados pretende-se assegurar o acesso aos
servigos juridicos por parte de pessoas que, nao tendo recursos econémicos, querem fazer
valer uma pretensao juridicamente fundada.

10 V. Maria ELisaBeTE Ramos, O seguro..., cit., p. 241, ss..

11 Cfr. W. E. Knepper, «Officers and directors: indemnification and liability insurance -
an update», BL, 30 (1975), p. 951; B. L. Ross, «Protecting corporate directors and officers:
Insurance and other alternatives», VLR, 40 (1987), p. 787.

12 Sobre a origem e evolu¢ao do D&O Insurance nos EUA, v. P. Pais bE VAsCONCELOS, D&O
Insurance: o seguro de responsabilidade civil dos administradores e outros dirigentes da sociedade
andnima, Coimbra: Almedina, 2007, p. 13, ss.; Maria ELisaBete Ramos, O seguro..., cit.,
p- 253, ss..
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-americanas Flinkote Corporation e Federated Department Stores'3. O Secu-
rities Act de 1933 e o Securities and Exchange Act de 1934 estimularam a
procura de um seguro que protegesse os administradores da responsabili-
dade resultante da violacao daquelas leis!4. Ter-se-a, no entanto, de espe-
rar aproximadamente trinta anos para que se assista ao desenvolvimento
do D&O Insurance nos EUA. Nos anos sessenta, fosse pelas limitagdes da
corporate indemnification15, fosse pela dramatizagao publicitdria das segu-
radoras!6, fosse pelas insuficiéncias de outros seguros contratados pela
sociedade, a doutrina norte-americana regista o incremento da procura de
seguros D&O.

Narra a literatura sobre a matéria que, em 1 de Agosto de 1966, come-
¢ou a vigorar a apoélice «Lloyd’s of London Directors and Officers», na sua
variante britanica «Open Market Form» e, em Outubro do mesmo ano,
ficou disponivel a variante norte-americana designada «Stewart, Smith»17.
Em 1964, St. Paul Insurance Company foi o primeiro segurador norte-ame-
ricano a oferecer o D&O Insurance, tendo sido seguido pelo American Home
Assurance Company18.

E nos meados dos anos setenta do século passado que comeca a flores-
cer o mercado do D&O Insurance, em parte impulsionado pela intensifica-
¢do dos litigios precipitados pela recessdo econémica que nessa altura se
fez sentir. Até esta altura a procura do seguro era escassa, certamente por-
que as agoes contra os administradores eram raras e s6 esporadicamente
bem sucedidas?9.

13 Cfr. R. CavaLLaro, «Corporate buyer beware: deficiencies in directors’ and officers’
Insurance for employment practices liability», HoLR, 26 (1997-1998 ), p. 221.

14 Cfr. R. Romano, «<What went wrong with directors” and officers’ liability Insurance?»,
DJCL, 14 (1989), p. 2.

15 Sobre a corporate indemnification, v. MARrIA ELisaBETE RaMos, O seguro..., cit., p. 243, ss..

16 J. W. Bistop, Jr., «Sitting ducks and decoy ducks: new trends in the indemnification of
corporate directors and officers», YLJ, 77 (1967-1968), p. 1078, reproduz o seguinte slogan
de uma companhia de seguros retirado do Wall Street Journal de 21 de Marco de 1968: «As
a corporate director or officer, you may be a sitting duck for a shareholder or third party
liability suit».

17 Cfr. Norte, «Liability insurance for corporate executives», HarvLR, 80 (1966-1967),
p. 648.

18 Cfr.]. JonnstoN, Jr., «Corporate indemnification and liability for directors and officers»,
BL, 33 (1978), p. 2012; P. WoLLNy, Die Directors” and Officers” Liability Insurance in den Ver-
einigten Staaten von Amerika (D&O-Versicherung). Vorbild fiir eine Aufsichtsratshaftpflicht-Ver-
sicherung in Deutschland?, Frankfurt am Main/Berlin/Bern/New York/Paris/Wien: Verlag
Peter Lang, 1993, p. 150.

19 Cfr. J. W. Bistor, Jr. «Sitting ducks...», cit., pp. 1078 e 1099.
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Para a expansdo do seguro também contribuiu o movimento legisla-
tivo a permitir expressamente que as sociedades pagassem o prémio de
seguro. A partir dos finais dos anos sessenta, leis dos Estados de Nova
Yorque, Delaware e Califérnia foram alteradas no sentido de permitir que
o seguro D&O fosse contratado pela sociedade20. Embora se tenha escrito
que esta reforma trouxe «[the] validation of corporate purchase for direc-
tors” and officers’ liability Insurance»?2!, é certo que nao desaparecem as
interrogacdes em torno dos limites de public policy22. Atualmente, a gene-
ralidade das legislagdes estaduais norte-americanas integra normas regu-
ladoras deste seguro23. Também os PCG (section 7.20) e o MBCA (§ 8.57)
permitem que a sociedade contrate o D&O Insurance a favor dos adminis-
tradores, quer os factos cobertos pelo seguro possam ou nao ser objeto de
corporate indemnification.

3. D&O Insurance — um seguro moldado pela praxis
3.1. «Side A», «Side B» e «Side C»

Da experiéncia internacional do D&O Insurance resultou sedimentada
uma certa tipicidade social24 que repousa nas praxis seguradora e societdria.
Verificamos que o D&O Insurance é reiterada e abundantemente contra-
tado e que de tal repeti¢ao resultam «modelos de referéncia»25 que tendem
a ser observados, em parte também por causa da pressdo dos resseguradores.

20 Cfr. W. E. Knepper, «Officers and directors: indemnification and liability insurance-an
update», BL, 30 (1975), pp. 959, s.

21 Neste sentido, v. J. J. Hanks, Jr./L. P. Scricains, «Protecting directors and officers from
liability - the influence of the Model Business Corporation Act», BL, 56 (2000), p. 18,
sobre a section 5 (h) do MBCA de 1967.

22 Em 1968, J. W. BisHor, Jr., «Sitting ducks...», cit., p. 1086, continuava a expressar duvi-
das sobre a validade do seguro.

23 V. Tue AMERICAN Law INstitute, Principles of Corporate Governance: Analysis and Recom-
mendations, vol. 2, Part VII, §§ 7.01-7.25, Tables and Index, As adopted and promulgated by
American Law Institute at Washington, D. C., May 13, 1992, St.Paul, Minn.: American Law
Institute Publishers, 1994, p. 275; J. R. Macey, Macey on Corporation Law, vol. 2 (2004-1
Supplement prepared by Aspen Editorial Staff), New York: Aspen Publishers, 2004, p.
16-205 (este ultimo com informacao sobre os diversos direitos estaduais).

24 P. Pais DE VAsCONCELOS, D&O Insurance..., cit., p. 35, refere o «tipo social do D&O Insu-
rance». V. tb. Maria ELisaBeTe Ramos, O seguro..., cit., p. 303, ss..

25 Cfr. P. Pais DE VascoNcELos, Contratos atipicos, 2.2 ed., Coimbra: Almedina, 2009, pp. 62, s.
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A estabilizada tipicidade social deste seguro manifesta-se, entre outros
aspetos, nas coberturas internacionalmente designadas «Side A» e «Side
B»26,

A «Side A» protege os directors e officers de despesas em que incorram
com o litigio, de indemnizagdes em que sejam condenados ou de transa-
¢Oes que convencionem celebrar27.

A «Side B» - que pode ser caraterizada como «corporate reimburse-
ment insurance caluse»28 — garante os desembolsos feitos pela sociedade
ao cobrir aqueles custos dos seus directors e officers. Neste caso, sao cobertos
riscos da sociedade e nao riscos dos administradores. No entanto, nao é
coberto o risco de responsabilidade civil da sociedade perante terceiros,
mas sim o risco de desembolso dos montantes necessarios para cobrir cus-
tos da litigacao primeiramente suportados pelos directors e officers29.

Jd nos anos sessenta do século passado, a apdlice Lloyd's - tida, na altura,
como «the standard form used in the industry»30 - era, em rigor, consti-
tuida por «two policies sold in one indivisible package»3l. Deste pacote
fazia parte, absorvendo parte consideravel dos custos do seguro, o «reim-
bursement for directors and officers liability Insurance» (ou, abreviada-
mente, «corporation reimbursement») que cobre os gastos efetuados pela
sociedade que indemniza os seus administradores. Por intermédio desta
garantia, o segurador obriga-se a reintegrar a sociedade pelas quantias que
esta Ultima, por imposicao legal ou estatutaria, tenha pago aos seus admi-
nistradores demandados por factos geradores de responsabilidade civil32.

Mais recentemente, foi acrescentada a cobertura chamada «Side C»,
também conhecida por «Entity Securities Coverage». Esta cobertura pro-
tege a sociedade contra a responsabilidade em que esta possa incorrer.
Também se observa que hd apdlices que fornecem esta cobertura quer os
administradores sejam ou nao simultaneamente demandados. Outras s6

26 Sobre estas coberturas, v. W. E. Knepprer/D. A. Baiiey, Liability of corporate officers and
directors, 7th ed., vol. 2, Newark: Bender, LexisNexis, 2006, p. 24.01.

27 Revela o Directors and Officers Liability Survey, relativo a 2010, que ha um aumento sig-
nificativo da comercializacao da «Side A».

28 W. E. KneppEr/D. A. BaILEy, Liability..., cit., p. 24-3.

29 Sobre a distingdo funcional entre directors e officers, v. LyMAN JOHNSON/ROBERT Ricca,
«Reality check on officer liability», BL, 67, 1 (2011), p. 75, ss..

30 Nork, «Liability Insurance....», cit., p. 650.

31 Nortg, «Liability Insurance...», cit., p. 650.

32 Cfr. Maria Evisasete Ramos, O seguro..., cit., p. 308, sobre a dualizacido de coberturas na
experiéncia negocial portuguesa.
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dispensam esta cobertura quando a sociedade é demandada juntamente
com os administradores33.

3.2. Outras coberturas, em particular a cobertura de despesas de defesa

Além das «Side A», «Side B» e «Side C», a apdlice do D&O Insurance
integra outras coberturas.

A chamada «individual coverage» que serve, em regra, para cobrir «a res-
ponsabilidade dos administradores nao executivos que pertencam a varios
conselhos e que necessitem de estar cobertos por uma dnica ap6lice»34.

De particular relevancia sao as clausulas sobre a cobertura dos custos
defesa dos administradores segurados. Alguma doutrina norte-americana
refere que a tipica «for-profit D&O Insurance policy»35 nao prevé a obri-
gacao de o segurador conduzir a defesa dos directors e officers36. O que
significa que o segurado controla o processo da defesa contra a reclamagao
apresentada.

Uma das defini¢des tipicas da apolice D&O é a de «Loss». Normalmente
a definicao de «Loss»37 inclui os montantes despendidos com honorarios
de advogados e outros custos de defesa3s.

Problema central é o de fixar o momento em que o segurador estd obri-
gado a pagar. Muitas das apolices de D&O Insurance estipulam o dever de
o segurador antecipar o pagamento dos custos de defesa. Frequentemente,
este dever do segurador coexiste com o compromisso do administrador/
segurado, formulado por escrito, de que devolverd os montantes recebi-
dos, caso se apure que os custos de defesa pagos pelo segurador nao esta-
vam cobertos pela apolice39.

Na experiéncia norte-americana, a cobertura das despesas de defesa é
de uma importancia fulcral. Ainda que nao proceda a demanda dirigida

33 ToMm Baker/SEaN J. GRIFFITH, Ensuring..., cit., p. 57, incluem as «Side B» e «Side C» na
«entity level-coverage» e consideram que «coverage for corporate entity (...) presents a
puzzle».

34 Cfr. Pepro Pa1s DE VasconcELOS, «O seguro de responsabilidade civil dos administradores
e outros dirigentes da sociedade anénimav, in: Prof. Doutor Inocéncio Galvao Telles: 90 anos.
Homenagem da Faculdade de Direito de Lisboa, Lisboa: Almedina, 2007, p. 1164.

35 Recorde-se que hd apdlices D&O para «non profit organizations».

36 Cfr. W. E. Knerper/D. A. Baitey, Liability..., cit., p. 24-87; Tom BAKErR/SEAN J. GRIFFITH,
Ensuring..., cit., p. 128, ss..

37 Sobre esta definigao tipica, v. W. E. Knepper/D. A. BaiLey, Liability..., cit., p. 24-39.

38 'W. E. Knepper/D. A. BaiLey, Liability. .., cit., p. 24-87.

39 W. E. Knepper/D. A. BalLey, Liability..., cit., p. 24-90.
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contra o administrador, os custos de defesa (avultadissimos) sao inesca-
paveis. Por isso, a protecao contra estes custos (seja através da corporate
indemnification seja através do D&O Insurance) é tao relevante.

A chamada «employment practices liability» «cobre responsabilidades
emergentes de reclamacgdes por despedimentos ilicitos»40.

3.3. A sociedade é a tomadora do seguro e os administradores sao os segurados

A pratica internacional mostra que os custos do D&O Insurance tendem
a ser suportados pela sociedade. Ou seja, a sociedade paga o prémio e os
administradores beneficiam da(s) cobertura(s), mas nao suportam os res-
petivos encargos.

Se considerarmos a cobertura providenciada pela «Side A», verificamos
que hd uma dissociacao entre tomador do seguro e segurado(s). A socie-
dade ¢é a tomadora do seguro e os administradores assumem a qualidade
de segurados4!. Por vezes, sdo os seguradores que impdem esta forma de
contratagao42 e que, em regra, nao consentem na contratagao individual
por cada um dos administradores.

Tal pritica, se observada a luz do direito portugués, parece configurar a
contratagao do seguro por conta de outrem43 (art. 48.° do RJCS)44.

40 Cfr. PEDRO PAIs DE VASCONCELOS, «O seguro....», cit., p. 1164.

41 Em Espanha, sobre esta prdtica negocial, v. E. F. PErez CarriLLO, La administracion de la
sociedad anénima. Obligaciones, responsabilidad y aseguramiento, Madrid: Marcial Pons, 1999,
pPp. 246, ss.; M. IRIBARREN, «Los seguros de responsabilidad civil para administradores y
altos directivos de sociedades de capital», RES, 136 (2008), pp. 805, s. Na doutrina alema,
v. H.-J. MerteNs, «Bedarf der Abschluf} einer D&O Versicherung durch die Aktiengesells-
chaft der Zustimmung der Hauptversammlung?», AG, 10 (2000), p. 448.

42 Razodes de economia de escala na contratagao do seguro e de regularizagao dos sinistros
(prevencao de litigios entre seguradoras na hora de gerir um sinistro provocado por admi-
nistradores que sdo solidariamente responsaveis, dificuldades no exercicio do direito de
regresso entre administradores segurados e nao segurados) explicam a divulgacao desta
prdtica negocial. Sobre estas razoes, v. A. CampINs VarGas, «Seguro de responsabilidad civil
de administradores y altos cargos. Especial referencia al dmbito de cobertura del seguro»,
RDM, 249 (2003), pp. 997, s..

43 No sentido de que o D&O-Versicherung é um seguro por conta de outrem, decidiu a sen-
tenca do OLG de Munique de 15.3.2005, publicada na AG, 21 (2005), pp. 817, ss.

44 Sobre o conceito dos seguros por conta, v. MARGARIDA Lima Reco, Contrato de seguro e
terceiros. Estudo de direito civil, Coimbra: Wolters Kluwer/Coimbra Editora, 2010, p. 708,
ss.. Na doutrina espanhola, sobre os seguros por conta, v. R. BErnNaBE GARcIA-LUENGO, «Con-
sideraciones sobre el seguro por cuenta ajena», RDM, 167-168 (1983), pp. 26, ss. E muito
discutida a natureza juridica do seguro por conta de outrem. Ainda que seja forte a cor-
rente que o reconduz a figura do contrato a favor de terceiro, ha quem assim ndo entenda.
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Perturbadora, para efeitos de tal qualificacao é, no entanto, a interfe-
réncia dos interesses préprios da sociedade-tomadora que motivam/influen-
ciam a contratagao do D&O Insurance. A doutrina refere as vantagens
econdmicas suscetiveis de impulsionar a contratacao deste seguro pela
sociedade. Sao elas#>: a) a captacao e recrutamento de pessoas que, na
auséncia do seguro, ndo estariam dispostas a servir como administrado-
res46; b) a facilitacao no recrutamento de administradores independentes;
¢) a redugdo da aversdo ao risco do administrador protegido pelo seguro;
d) a assungao, por parte dos administradores, do nivel de risco adequado
e, por conseguinte, o incremento do dinamismo da gestao; ¢) a reducao
dos custos reputacionais conexionados com reclamagoes de responsabili-
dade; f) a intensificacao da vigilancia exercida sobre os administradores47;
g) a protecao do patriménio social, quando a cobertura do risco de res-
ponsabilidade civil dos administradores cobre a responsabilidade perante
a sociedade4s.

Independentemente da exata consisténcia de cada uma destas vanta-
gens, 0 que interessa salientar é que a sociedade também é beneficiada
pela contratacio do seguro49. A interferéncia de interesses proprios da
sociedade-tomadora pode suscitar diividas quanto a interpretagao da von-
tade negocial, no sentido de apurar se se trata de um seguro por conta
propria da tomadora-sociedade ou por conta de outrem50,

Na doutrina portuguesa, defendendo a tese do contrato a favor de terceiro, v. L. ba Cunta
GongaLves, Comentdrio ao Codigo Comercial Portugueés, vol. I1. Lisboa: Empresa Editora José
Bastos, 1916, p. 519; J. C. MorTiNHO DE ALMEIDA, O contrato de seguro no direito portugués e com-
parado, Lisboa: Livraria Sd da Costa Editora, 1971, pp. 53, ss.; D. Lerte be Campros, Contrato a
favor de terceiro, Coimbra: Almedina, 1980, pp. 77, s. Em sentido divergente, v. F. GUERRA DA
Mora, O contrato de seguro terrestre, Porto: Athena Editora, s/d., pp. 510, ss.

45 Para o rol de vantagens econdmicas, v. A. CAMPINS VARGAS, «Seguro...», cit., pp. 985, s.
46 Neste sentido, v. Tom BAKER/SEAN J. GRIFFITH, Ensuring..., cit., p. 57. V. tb. Maria ELISABETE
Ramos, O seguro.., cit., p. 373.

47 Duvidando que exista uma efetiva vigilancia dos administradores pelos seguradores,
v. Maria ELisaBeTe Ramos, O seguro.., cit., p. 376. No mesmo sentido, apoiando-se em dados
empiricos, v. Tom BAker/SEaN J. GrirritH, Ensuring..., cit., p. 109, ss..

48 Sobre esta questao, v. Maria ELisaBeTe Ramos, O seguro.., cit., p. 420.

49 V. neste sentido J. M. Coutinto DE ABREU/E. Ramos, Responsabilidade civil de administrado-
res e de sécios controladores, Miscelaneas 3, Coimbra: IDET/Almedina, 2004, p. 40.

50 G. FaNeLLl, Le assicurazioni, in: A. Cicu/F. MessiNeo, Trattato di diritto civile e commerciale,
XXXVI, t. 1, Milano: Giuffre, 1973, p. 434, escreve que «non basta neppure la concomi-
tante esistenza di un interesse di colui che stipula l'assicurazione a farla ritenere contratta
nel proprio o anche nel proprio interesse».
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A resolucao desta perplexidade passa por estabelecer a distingao entre,
por um lado, os interesses que motivam a sociedade-tomadora a contratar
a cobertura da responsabilidade civil dos administradores e, por outro,
o interesse seguroSl. Relevante para efeitos da contratacio por conta de
outrem é o interesse seguro objeto de cobertura>2. Preceitua o art. 43.°, n.°
2, do RJCS que «no seguro de danos, o interesse respeita a conservacao
ou a integridade de coisa, direito ou patriménio seguros». Nos seguros de
responsabilidade civil, o interesse seguro é a integridade do patrimonio do
segurado. Ora, a integridade do patriménio do administrador-segurado, é,
relativamente & sociedade-tomadora, um interesse alheio.

3.4. O seguro de responsabilidade civil dos administradores tende a ser um
seguro de grandes riscos

Os grandes riscos — enquanto categoria distinta dos riscos de massa -
foram incorporados na Diretiva 88/357/CEE, de 22 de Junho de 1988,
relativa a coordenacao das disposicoes legislativas, regulamentares e admi-
nistrativas respeitantes ao seguro direto «Nao-Vida», que fixa as disposi-
¢oes destinadas a facilitar o exercicio da livre prestacao de servicos e que
altera a Diretiva 73/239/CEE53. A Diretiva 88/357/CEE trouxe a liberali-
zagdo dos seguros de grandes riscos, dispensando quanto a estes a dupla
autorizagao (que, para os riscos de massa, continuou a ser necessdria até as
diretivas de terceira geragao)s4.

No plano nacional, assentando fundamentalmente na natureza do risco
(tipificado em determinados ramos de seguro) e em indices quantitativos, a
delimitacao de grandes riscos em relagao aos riscos de massa consta do art.
2.°,n.0s3,4e5,daLAS.

51 Na doutrina espanhola estabelecem esta distingao A. RoNCErO SANCHEZ, El seguro de res-
ponsabilidad civil de administradores de una sociedad andénima (sujetos, interés y riesgo), Cizur
Menor: Aranzadi, 2002, p. 110; A. CampINs VARGAS, «Seguro...», cit., p. 1007.

52 Sobre as nogoes de interesse, v. MarGARIDA Lima Reco, Contrato. .., cit., p. 172, ss.; Maria
ELisaBeTE Ramos, O seguro..., cit., p. 422, s.; P. Pais DE VAscoNcELos, Direito comercial, vol. 1.
Parte Geral. Contratos mercantis, titulos de crédito, Coimbra: Almedina, 2011, p. 251, ss..

53 Sobre a evolugao da disciplina comunitéria dos grandes riscos, v. A. MuNoz, El reaseguro
de los grandes riesgos, in: F. SANchEz CaLero (dirigidos por), Estudios sobre el aseguramiento de
la responsabilidad de la gran empresa, Madrid: Musini, 1994, pp. 502., v. N. Luca/F. Fonzo,
«Lassicurazione dei grandi rischi», DEA, 2 (2004), pp. 403, ss..

54 C. Costa PiNa, Instituigdes e mercados financeiros, Coimbra: Almedina, 2005, pp. 302, s.
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O seguro de responsabilidade civil nao ¢ intrinsecamente um seguro de
grandes riscos. O ramo de «responsabilidade civil geral» (tipificado sob o
art. 123.°, 13, da LAS), o seguro serd de grandes riscos sempre que relativa-
mente ao tomador sejam excedidos dois dos seguintes valores: a) total do
balanco: 6,2 milhdes de euros; b) montante liquido do volume de nego-
cios: 12,8 milhoes de euros; ¢) nimero médio de empregados durante o
altimo exercicio: 250 (art. 2.°, n.° 3, ¢), 4, da LAS).

O seguro de responsabilidade civil dos administradores ndo ¢ intrinse-
camente um seguro de grandes riscos. O que significa que, em concreto, tanto
pode ser um seguro de grandes riscos como um seguro de massa. A integracao
em uma ou outra das classificacoes dependerd da dimensao da sociedade-
-tomadora do seguro.

No entanto, a circunstancia de o D&O Insurance ser, em particular,
estipulado por sociedades abertas cotadas, integradas em grupos empre-
sariais>5, tende a contribuir para que o tomador exceda dois dos valores
previstos na lei. E pela via dos indices quantitativos atingidos pela socie-
dade-tomadora que o seguro de responsabilidade civil dos administrado-
res poderd, em alguns casos, ser integrado na categoria dos grandes riscos.
Nos restantes casos, integrar-se-a nos riscos de massa>®.

E normativamente consequente a distincao entre seguros de grandes
riscos e seguros de massa. Ao abrigo do Regulamento Bruxelas 157 e do
Regulamento Roma 158, a distingao entre grandes riscos e riscos de massa é
relevante quanto a: a) escolha da lei aplicavel ao contrato de seguro (art.

55 Atente-se que, nos termos do art. 2.°, n.° 5, da LAS, «no caso de o tomador estar inte-
grado num conjunto de empresas para o qual sejam elaboradas contas consolidadas, os
valores referidos no niimero anterior sdo aplicados com base nessas contas».

56 Cfr. art. 2.2, n.° 6, da LAS.

57 Cfr. Regulamento (CE) 44/2001, de 22 de dezembro de 2000, relativo a competéncia
judicidria, ao reconhecimento e a execucao das decisdes em matéria civil e comercial.

58 Regulamento (CE) n.° 593/2008 do Parlamento Europeu e do Conselho de 17 de Junho
de 2008 sobre a lei aplicavel as obrigacoes contratuais (Roma I), JOUE de 4 de julho de
2008. Sobre os Regulamentos Roma I e Bruxelas I, v. AAVV, El nuevo régimen comunitdrio
de los contratos internacionales de seguro (Reglamentos “Bruselas I, Roma II”), RES, 140 (2009).
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7.°, 2, do Regulamento Roma [59); b) escolha do foro competente (arts.
13.° e 14.° do Regulamento Bruxelas I)60.

3.5. Caracter voluntdrio e nao massificado

Entre nods, o seguro de responsabilidade civil dos administradores é
voluntdrio, tanto para a sociedade como para os administradores6!l. Cabera
a sociedade ou aos administradores (admitindo que eles conseguem
contratar o seguro individualmente) a decisao de contratar o seguro®2.
A manutenc¢ao do cardcter ndo obrigatorio — designadamente nao impondo
a contratacao deste seguro para a admissao de valores mobilidrios a nego-
ciagdo em mercados regulamentados — parece sugerir que este seguro visa
a prote¢do dos administradores-segurados, mais do que a dos terceiros
lesados pelas atuagoes ilicitas e culposas daqueles®3. Entretanto, vao sur-
gindo na doutrina estrangeira algumas opinides que defendem a evolugao

59 O Regulamento Roma I veio substituir a Conven¢ao de Roma de 19 de Junho de 1980
sobre a lei aplicdvel as obrigacoes contratuais. Portugal aderiu a Convengao de Roma pela
Convencao do Funchal de 18 de Maio de 1992. O texto em portugués encontra-se publi-
cado no DR, 1.2 Série, de 3 de Fevereiro de 1994. Sobre os antecedentes e as caracteristicas
gerais da Convengao de Roma, v. M. HeLena Brito, «Os contratos bancarios e a convengao
de Roma de 19 de Junho de 1980 sobre a lei aplicavel as obrigacdes contratuais», RB, 28
(1993), pp. 79, ss.. O art. 1.3. da Convencao de Roma de 19 de junho de 1980 excluia do
seu ambito de aplicagdo os contratos de seguro destinados a cobrir riscos nos territérios
dos Estados-Membros da entao CEE, fomentando, assim, uma diversidade de regimes
consoante a localizacao do risco. Sobre a diversidade de regimes que esta solugao pro-
porcionava, v. Vicror Fuentes CamacHo, «Los contratos internacionales de seguro antes y a
partir del Regulamento Roma I», RES, 140 (2009), p. 618, ss..

60 M. Jost FERNANDEZ MARTIN, «La competéncia judicial internacional en materia de res-
ponsabilidad civil y seguros», RES, 140 (2009), p. 664, ss..

61 Neste sentido, v. A. PERESTRELO OLIVEIRA, A responsabilidade civil dos administradores nas
sociedades em relagdo de grupo, Coimbra: Almedina, 2007, p. 179; MarcarIDA Lima REcoO,
Contrato..., cit.,, p. 160, nt. 340, «A quem aproveita o seguro de responsabilidade civil dos
administradores celebrado para os efeitos do art. 396.°© CSC?», I Congresso Direito das Socie-
dades em Revista, Coimbra: Almedina, 2011, p. 419. O art. 396.° CSC prevé o dever legal de
prestacdo de caugao e nao um seguro obrigatério. Para mais desenvolvimentos, v. Maria
EvisaBete Ramos, «Administradores de sociedades anénimas e o dever legal de garantir a
responsabilidade», DSR, 5 (2011), p. 83.

62 P. CAMARA, O governo das sociedades e a reforma do Codigo das Sociedades Comerciais, in:
Cddigo das Sociedades Comerciais e governo das sociedades, Coimbra: Almedina, 2008, p. 57,
diz que na «giria seguradora, o contrato de seguro previsto no art. 396.° é obrigatério mas
nao compulsdrio».

63 MARGARIDA LiMA REGO, Contrato..., cit., 160, nt. 340, p. 419, «A quem aproveita...», cit., p.
419, s., defende a aplicacdo do regime dos seguros obrigatérios de responsabilidade civil
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no sentido da obrigatoriedade legal deste seguro, nomeadamente para cer-
tas sociedades anénimaso64.

A solucdo alema merece, a este propdsito, uma referéncia®s. O Deuts-
cher Kodex recomenda no ponto 3.8. que «If the company takes out a
D&O (directors’ and officers’ liability insurance) policy for the Manage-
ment Board, a deductible of at least 10% of the loss up to at least the
amount of one and a half times the fixed annual compensation of the
Management Board member must be agreed upon. A similar deductible
shall be agreed upon in any D&O policy for the Supervisory Board»6.

Se a sociedade contrata o D&O Insurance, o Kodex recomenda que seja
prevista uma franquia que respeite os limites indicados. Com a franquia
pretende-se que parte do valor dos danos seja suportado pelo tomador do
seguro/segurado. No ambito do D&O Insurance, o objetivo desta medida
é reduzir os efeitos do «risco moral» («moral hazard») e manter adequados
niveis de diligéncia dos administradores/fiscalizadores segurados.

De acordo com o Deutscher Kodex, a contratacao do D&O Insurance nao
é obrigatdria, reconhecendo-se a licitude da contratagao pela sociedade.
Ja é obrigatério que as sociedades cotadas divulguem que recomendagoes
do Deustscher Kodex cumprem ou nao¢7. E o que resulta do § 161 AktG.
Determina este preceito que «The executive board and supervisory board
of exchange-listed companies shall declare once a year that the recom-
mendations of the “Government Commission on the German Corporate
Governance Code” published by the Federal Ministry of Justice in the offi-
cial section of the electronic Federal Gazette have been and are being com-
plied with or which of the Code’s recommendations are not being applied.
The declaration shall be made permanently accessible to stockholders»68.
E, por conseguinte, é obrigatorio que as sociedades cotadas divulguem se
foi ou nao prevista a franquia recomendada.

O seguro de responsabilidade civil dos administradores, para além
de ser um seguro voluntdrio, tende a ser um seguro ndo massificado.
A este propdsito, fala-se em apolices tailor made para vincar nao sé a hete-

ao seguro de responsabilidade civil dos administradores, na parte em que este visa dar
cumprimento as imposi¢des do art. 396.° do CSC.

64 Sobre este aspeto v. Maria ELisaBeTe Ramos, O seguro. .., cit., p. 317, nt. 1273.

65 Sobre a solugao alema, v. Maria ELisaBeTE Ramos, O seguro..., cit., p. 293, ss..

66 Usamos a tradugao inglesa publicada em http://www.corporate-governance-code.de/
eng/download/kodex_2010/German-Corporate-Governance-Code-2010.pdf.

67 Para as declaracoes de conformidade, v. http://www.corporate-governance-code.de/
eng/entsprechenserklaerung/index.html.

68 Versao inglesa colhida em http://www.corporate-governance-code.de/eng/entsprechen
serklaerung/index.html.
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rogeneidade das condi¢oes gerais elaboradas pelos diferentes seguradores,
como também o facto de as apdlices, relativamente a cada sociedade, aten-
derem as singularidades do risco segurado®9.

3.6. O D&O Insurance como seguro de responsabilidade civil

Aos signos D&O Insurance ou Directors” and Officers’ Liability Insurance
a literatura europeia nao anglo-saxénica faz corresponder a designagao
seguro de responsabilidade civil dos administradores?0.

Também as apdlices que sao comercializadas tendem a designar este
seguro como seguro de responsabilidade civil dos administradores?!.
Como jd vimos, o D&O Insurance, tal como surge moldado pela industria
seguradora, abrange miiltiplas e heterogéneas coberturas?2.

O que suscita a questao de saber se, na ordem juridica portuguesa, o
D&O Insurance integra o seguro de responsabilidade civil, tipificado no art.
123.°, 13), da LAS e caraterizado no art. 137.° do RJCS73.

A segmentacao resultante da tipificagio dos ramos seguradores e da
segregacao dos riscos nao impede apélices de seguro de responsabilidade
civil dos administradores cujo contetido tipico agregue complexivamente
coberturas heterogéneas. O art. 127.°, 1, LAS admite que «as empresas
de seguros que explorem qualquer ramo ou modalidade podem também,
através da mesma apélice, cobrir outros riscos acessérios». Disposicao que

69 Sobre o caracter tailor made do seguro de responsabilidade civil dos administradores
v. na doutrina espanhola, F. SincHEz CaLErO, «El seguro de responsabilidad civil de admi-
nistradores, directores y gerentes de sociedades mercantiles», RES, 107 (2001), p. 401; A.
RoNCERO SANCHEZ, El seguro de responsabilidad civil de los administradores, 2.2 ed., InDret, 272
(2005), www.indret.com., p. 6.

70 Cfr. Maria ELisaBeTE Ramos, O seguro..., cit., p. 306, ss..

71 V. a titulo de exemplo, a publicidade em Portugal da seguradora Marsh, disponivel em
http://www.marsh.pt/risk/civiladmin/index.php. No sitio da Markel Espana podem ser
consultadas as apdlices de D&O Insurance comercializadas em Espanha e Portugal com
relevante informacao. V. http://www.markelintl.es/Productos/RCdeAdministradoresyAl-
tosCargos.aspx. Também aqui o D&O Insurance é caraterizado como seguro de responsa-
bilidade civil dos administradores.

72 Cfr. com mais indicagdes E. F. Pirez CArriLLO/M. ELisaBETE Ramos, «Responsabilidade
civil e seguro dos administradores (reflexdes em torno das experiéncias portuguesa e
espanhola)» BFD, 82 (2006), pp. 309, ss..

73 Jost Morcapo, «Administradores de sociedades comerciais», RES, 136 (2008), p. 801,
perante os clausulados divulgados em Portugal, manifesta dividas quanto a caraterizacao
do D&O Insurance como um seguro de responsabilidade civil.
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também se aplicarad a exploracao do seguro de responsabilidade civil dos
administradores?4.

4. Os Principios do Direito Europeu do Contrato de Seguro e a cobertura
de riscos internacionais

4.1. Vocacao internacional do D&O Insurance

A historica vocagdo internacional dos seguros nao equivale a uniformiza-
¢ao de normas substantivas sobre o contrato de seguro. A atua¢ao interna-
cional dos segurados e das empresas seguradas coexiste com a diversidade
de regimes reguladores do contrato de seguro.

Nao é diferente a situacao no universo do D&O Insurance. Verifica-se
neste segmento de seguro uma intensa e marcada internacionaliza¢dao que
é manifestada: a) pela dimensdo internacional dos seguradores - que,
em alguns casos, oferecem o D&O Insurance a uma escala global; b) pela
dimensao internacional das sociedades que o contratam; c¢) pelo poder
conformador exercido pelos resseguradores.

Para além destes aspetos, ha que nao esquecer a sedimentagao de um
certo standard internacional replicado nas apodlices do D&O Insurance
comercializadas em diversas jurisdicoes. Observa-se, alids, que em merca-
dos menos desenvolvidos sao oferecidas apdlices que constituem tradu-
¢oOes de outras aplicadas em mercados mais sofisticados. Este fenémeno
«mimético»?5 é, sem duvida, também ele uma manifestacao da vocacao
internacional do D&O Insurance. Esta imitacdo aconteceu quando os segu-
radores norte-americanos se inspiraram nas apoélices primeiramente ela-
boradas pelo Lloyd’s?6 e voltou a ocorrer quando os seguradores europeus
se «apropriaram» das apolices norte-americanas como modelo.

A titulo de exemplo da pressao das apélices norte-americanas podem
ser destacadas a cobertura na mesma apolice do risco de responsabilidade
dos administradores e de pessoas que ocupam altos cargos (mas que nao
integram o 6rgdo de administracao), a utilizacao de conceitos consolida-
dos na experiéncia norte-americana (v.g. wrongful act) mas sem exata cor-

74 Para mais desenvolvimentos, v. MaRria ELisaBETE Ramos, O seguro..., cit., p. 309, ss..

75 Cfr. A. Roncero SANCHEZ, El seguro de responsabilidade..., 2.2 ed., Indret, 272, 2005
(www.indret.com), p. 6.

76 Cfr., por exemplo, J. W. BisHor, Jr., «New cure for an old ailment: Insurance against
directors’ and officers’ liability», BL, 22 (1966), pp. 103, ss; Note, «Liability Insurance...»,
cit., pp. 649, s..
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respondéncia nos ordenamentos de civil law, a inclusdo da cobertura do
reembolso societdrio (corporate indemnification?7)78. Também é de inspira-
¢do norte-americana a estrutura bipartida (Side A e Side B).

O Directors and Officers Liability Survey, relativo ao ano de 2010, revela
que as sociedades multinacionais protegem os seus administradores pela
estipulacao de apodlices de D&O Insurance nos mercados locais onde ope-
ram. O que mostra que a dispersao de mercados corresponde a variedade
de apolices contratadas.

Dir-se-a que é diferente a realidade no mercado interno. A um «espago
sem fronteiras internas, no qual a livre circulacio das mercadorias, das
pessoas, dos servigos e dos capitais é assegurada» (art. 26.° do TFUE) deve-
ria corresponder a harmonizagao/uniformizacao do direito material dos
seguros. E o que importa apurar.

4.2. A incompletude do mercado interno dos seguros

O mercado interno dos seguros implica, em primeiro lugar, um espaco
sem fronteiras onde os seguradores possam exercer livremente a sua ativi-
dade. Para tanto, houve que abolir os principais obstaculos as liberdades
de estabelecimento e de prestacao de servicos?°. Foi instituida a licenca
Gnica - um segurador autorizado em um determinado Estado-Membro
pode exercer a sua atividade em qualquer ponto da Unido (sem necessi-
dade de ulterior autorizagao), tanto em regime de estabelecimento como
em regime de prestacdo de servicos80. Foi consagrada a supervisao pelo
pais de origem - a supervisao das atividades globais da empresa é assegu-
rada pela autoridade do pais em que o segurador tem a sua sede (home
country control)8l.

77 A section 234 do Companies Act de 2006, seguindo o que ja se encontrava prescrito no
Companies Act de 1985, admite a chamada «third party indemnity provision». Sobre esta v.
A. Arcock/]. Birps/S. GaLe, Companies Act 2006: The new law, Bristol: Jordans, 2007, p. 159.
78 Cfr. A. RoNcErO SANCHEZ, El seguro de responsabilidad civil de administradores de una socie-
dad anénima (sujetos, interés y riesgo), Cizur Menor: Aranzadi, 2002, pp. 6, s.; M. [RIBARREN
Branco, El seguro de responsabilidad civil de los administradores y altos directivos de sociedades de
capital (D&O), Cizur Menor: Aranzadi, 2005, pp. 72, s..

79 FERNANDO SANCHEzZ CaLERO, «Consideraciones preliminares sobre el régimen comuni-
tario de los contratos de seguro», RES, 140 (2009), p. 599. Sobre o exercicio da atividade
seguradora e as liberdades de estabelecimento e de prestacao de servicos, v. SIxTo SANCHEZ
Lorenzo, «La actividad asseguradora en el contexto de las libertades comunitdrias de esta-
blecimiento y de prestacion de servicios», RES, 140 (2009), p. 577, ss..

80 Desenvolvidamente, v. FErnanDO SANCHEZ CaLERO, «Consideraciones ...», cit., p. 596.

81 Cfr. Maria ELisaBeTe Ramos, O seguro..., cit., p. 385.
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E bem mais modesta a harmonizacao de normas materiais regulado-
ras do contrato de seguro82. Em 1979, a Comissdao Europeia apresentou
ao Conselho uma Proposta de Diretiva sobre a coordenagao de disposi-
¢Oes legislativas, regulamentares e administrativas relativas ao contrato de
seguro83 que contemplava as matérias da declaragao do risco, obrigacoes
do tomador do seguro, pagamento dos prémios, declaracao do sinistro e
duracao do contrato. Esta proposta foi revista em 198084, mas o processo
de harmonizagao do contrato de seguro nao prosseguiu.

Mais tarde, o Considerando (18) da Diretiva 92/49/CEE, de 18 de
Junho de 199285 revela que «a harmonizacao do direito do contrato de
seguro nao é uma condic¢ao prévia para a realizagio do mercado interno
dos seguros»36.

E legitimo dizer-se que, no estddio atual da Unido Europeia, a unidade
de mercado e de espago econémico coexiste com os «particularismos
nacionais»87 dos regimes do contrato de seguro, por inexistir um regime
comum do contrato de seguro.

Acresce que a doutrina assinala as limitagdes ou a inadequagdo das regras
de direito internacional privado para cumprir cabalmente o objetivo de
criar o mercado interno dos seguros88. Na verdade, em ordem a proteger
os contraentes mais débeis, as normas de direito internacional privado
sdo, em significativa medida, obrigatérias89. De acordo com o art. 7.° do

82 Sobre a limitada contribuicao das diretivas para a harmonizagao do contrato de seguro,
v. José CarLos FERNANDEZ Rozas, «Comunitarizacion del derecho internacional privado y
derecho aplicable a las obligaciones contractuales», RES, 140 (2009) p. 599, ss..

83 Trata-se da Proposition de Directive du Conseil visant a la coordination des disposi-
tions legislatives, reglementaires et administratives regissant le contrat d’assurance, COM
(79) 355 final, de 6 de Julho de 1979, publicada no JOCE C 190, de 28 de Julho de 1979.
84 Cfr. COM (1980) 854 publicado no JOCE C 355, de 31 de Dezembro de 1980.

85 Diretiva 92/49/CEE do Conselho, de 18 de Junho de 1992, relativa a coordenacao das
disposigoes legislativas, regulamentares e administrativas respeitantes ao seguro direto
nao vida e que altera as Diretivas 73/239/CEE e 88/357/CEE (terceira Diretiva sobre o
seguro nao vida).

86 G. Vorre Purzory, «L'influenza della normativa comunitaria sul contratto di assicura-
zione», Ass., 3 (1991), pp. 114, ss., dd noticia de iniciativas comunitdrias que poderao ter
repercussao na disciplina do contrato de seguro.

87 FERNANDO SANCHEZ CALERO, «Consideraciones preliminares...», cit., p. 570.

88 Cfr. Heemut Heiss, Introduction, in: JURGEN Basepow /JoHN BirDs/MaLcoim CLARKE/HER-
MaN Cousy/Hewmur Heiss (edited by), Principles of European Insurance Contract Law (PEICL),
prepared by the Project Group Restatement of European Insurance Contract Law: Sellier
European Law Publishers, 2009, p. xlix.

89 Hewmur Hess, Introduction, in: JURGEN Basepow /JoHN BirbDs/Marcorm CLARKE/HERMAN
Cousy/Hewmur Hesss (edited by), Principles..., cit., p. L.
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Regulamento Roma 199, a lei aplicavel ao contrato de seguro serd a lei do
Estado em que o tomador do seguro tem a sua residéncia oficial.

Ha que recordar que nos termos do art. 9.°, 1, b), do Regulamento Bru-
xelas I, o tomador do seguro, segurado ou beneficidrio pode intentar uma
agdo contra o segurador na jurisdicio onde cada um deles esta domici-
liado. Conjugadas as disposi¢coes do Regulamento Roma I com as do Regu-
lamento Bruxelas I, verifica-se que a lei aplicavel ao contrato de seguro
serd a do Estado-Membro do tomador do segurofl. Ou seja, em regra, 0os
litigios fundados no contrato de seguro serao resolvidos pelos tribunais do
Estado do tomador do seguro e resolvidos pela lei desse Estado92. O que
significa, do ponto de vista do segurador, que a contratacao transfrontei-
rica de seguros estard sujeita a lei diversa do seu pais de origem?93.

Dir-se-a que esta discussao nao é muito relevante para o universo do
D&O Insurance, porque a circunstancia de ele ser, tendencialmente, um
seguro de grandes riscos habilita as partes a escolher o direito aplicavel
(art. 7.2, 2, do Regulamento Roma I).

O problema ultrapassa o universo do D&O Insurance - trata-se da cons-
tru¢do do mercado interno dos seguros - e isso ndo pode ser ignorado. De
todo o modo, ainda que nos concentremos no segmento do D&O Insu-
rance, é preciso nao esquecer que, intrinsecamente, o D&QO I[nsurance nao
é um seguro de grandes riscos. O D&O Insurance pode ser um seguro de
massa. Recolocando-se, por conseguinte, a questio das normas de direito
internacional privado de cariz imperativo com vista a protecdo da parte
mais débil do contrato de seguro. A Comissao Europeia reconheceu que
os «cldusulas relativas a lei aplicavel poderiam mitigar este problema no
caso de os seguros nao-vida por grandes riscos. Todavia, nao sdo admis-
siveis noutros casos. Na realidade, foi impossivel estabelecer uma apélice
Unica que pudesse ser comercializada nas mesmas condi¢oes nos varios
mercados europeus»%4.

90 Para uma apreciagao critica da solugao acolhida pelo art. 7.° do Regulamento Roma I,
v. Victor Fuentes CaMAacHO, «Los contratos internacionales...», cit., p. 630, ss..

91 Hewmur Hesss, Introduction, in: JURGEN Basepow/JoHN Birps/Marcoim CLARKE/HERMAN
Cousy/Hewmur Hesss (edited by), Principles..., cit., p. 1.

92 Hewmur Hess, Introduction, in: JURGEN Basepow/JoHN Birps/Marcorm CLARKE/HERMAN
Cousy/Hewmut Hesss (edited by), Principles..., cit., p. li.

93 Hewmur Heiss, Introduction, in: JURGEN Basepow/JoHN Birbs/Marcorm CLARKE/HERMAN
Cousy/Hewmut Hesss (edited by), Principles. .., cit., p. 1.

94 Cfr. COM (2003) 68 final - Comunica¢ao da Comissao ao Parlamento Europeu e ao
Conselho - Maior coeréncia no direito europeu dos contratos. Plano de a¢ao, n.° 48.
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Efetivamente, a possibilidade de escolha de lei aplicdvel nao garante
que a apdlice de D&O Insurance seja regulada pela mesma lei em todo o
espaco do mercado interno.

4.3. Os Principios de Direito Europeu do Contrato de Seguro

Centrado na ideia de que «the law of insurance [in Europe| must be
one», surgiu em 1999 o Projeto tendente a elaboracao dos Principios do
Direito Europeu do Contrato de Seguro (daqui em diante, abreviadamente,
Principios)95. Trata-se de uma iniciativa de origem académica%¢, primeira-
mente liderada pelo Professor Fritz Reichert-Facilides e atualmente presi-
dida pelo Professor Helmut Heiss, que visa concretizar o «Restatement» do
direito europeu do contrato de seguro.

Este projeto integra o «European Network of Excellence on European
Contract Law» (CoPECL), organizado pela Comissao Europeia em 2005, e
constitui um contributo para o Quadro Comum de Referéncia do Direito
Europeu dos Contratos?7. No entanto, os Principios tém objetivos mais
vastos do que um «Quadro de Referéncia» e procuram fornecer o projeto
de um instrumento opcional relativo a regulacao europeia do contrato de
seguro?s.

95 O texto dos Principios estd disponivel em www.restatement.info. O processo de elabo-
ragdo pode ser acompanhado em http://www.copecl.org. A versio oficial destes Princi-
pios encontra-se redigida em inglés. Hda uma traducdo portuguesa da autoria do Professor
Pedro Pais de Vasconcelos (que também integra o «Grupo do Restatement»).

96 Para a lista dos académicos que atualmente integram o Projeto, v. http://www.restate-
ment.info/. Designaremos este Grupo como «Grupo do Restatement». O Grupo é conhe-
cido por varias designagoes: «Projecto Group», «Innsbruck Group», «Insurance Group».

97 Sobre o «Quadro Comum de Referéncia (QCR)» v. a Comunicacao da Comissao
Direito europeu dos contratos e a revisdao do acervo: o caminho a seguir COM (2004) 651 final
e, em particular, o Anexo I, “Possivel estrutura do QCR”, de 11 de Outubro de 2004. Para
uma reflexdo sobre qual deve ser o papel do QCR («Common Frame of Reference» - CFR),
v. C. VoN Bar /S. SwanN, «Response to the Action Plan on European Contract Law: A More
Coherent European Contract Law (COM (2003) 63)», ERPL, 11 (2003/5), pp. 596, ss. Sobre
o Draft Common Frame of Reference, v. Principles, Definitions and Model Rules of European
Private Law Draft Common Frame of Reference (DCFR). Outline Edition. Prepared by the
Study Group on a European Civil Code and the Research Group on EC Private Law (Acquis
Group), Munich: sellier. european law publishers, 2009. H. EipenmtitLer/F. Faust/H. C.
GRIGOLEIT/N. JANSEN/G. WAGNER/R. ZIMMERMANN, «Der Gemeinsame Referenzrahmen fiir das
Europdische Privatrecht - Wertungsfragen und Kodifikationsprobleme», JZ, 63 (2008/11),
pp. 529, ss., tecem uma apreciagao critica do Draft Common Frame of Reference.

98 Cfr. Preface, in: JURGEN Basepow/JoHN Birps/Marcom Crarxe/Herman Cousy/HELmuT
Hess (edited by), Principles..., cit., p. xxxiii.
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Em 2009, foi publicada a obra «Principles of European Insurance Con-
tract Law (PEICL)» que abrange as «Disposi¢des Comuns» que compre-
endem, por sua vez, trés partes: i) Disposi¢des comuns a todos os contra-
tos incluidos nos Principios Comuns do Direito Europeu do Contrato de
Seguro (PDECS); ii) Disposi¢oes comuns ao seguro de danos; iii) Disposi-
¢Oes comuns a seguros de prestagcdes convencionadas.

A concretizagao deste projeto segue a metodologia do «restatement»,
ja consolidada na experiéncia juridica norte-americana®. Assim, é consi-
derada uma realidade juridica existente, nela sao recolhidos os principios
gerais, sdo organizados em disposi¢des normativas (rules) que, por sua vez,
sao anotadas e comentadas.

4.4. Caracter opcional - sentido

Os Principios sao um instrumento opcionall®0. E o que determina o art.
1:102 ao prescrever que os «PDECS sao aplicados quando as partes assim
o estipularem no contrato, nao obstante as limitacoes de escolha da lei em
direito internacional privado»101,

O que significa «instrumento opcional»? Em primeiro lugar, signi-
fica que a aplicacao destas normas depende da escolha feita pelas partes do
contrato. Segue-se, por conseguinte, o0 modelo de «opt-in»192. Ou seja, na
auséncia de escolha efetuada pelas partes, aplicar-se-a o direito nacional.

O artigo 1: 102, 2.2 frase, dos Principios impede a escolha parcial — «os
PDECS serdo aplicados na sua totalidade, nao sendo admitidas quais-
quer exclusdes das suas disposicoes». As partes, se pretenderem escolher

99 V. F. MARXER, «Verso l'unificazione del diritto nel contratto di assicurazione in Europa.
11 Restatement of European Insurance Contract Law», DEA, 2 (2002), pp. 318, ss.. V. com inte-
resse o site do American Law Institute em http://www.ali.org/index.cfm?fuseaction=about.
overview

100 Salientando esta qualidade de optional instrument, v. H. Heiss/D. CeriNi, «Principles of
European Insurance Contract Law (PEICL) - Principi di diritto europeo del contratto di
assicurazione», DEA, 1 (2008), p. 68.

101 Utiliza-se aqui a tradugdo portuguesa da autoria do Professor Pedro Pais de
Vasconcelos.

102 H3 uma importante discussao em torno das alternativas opt-in/opt-out — v. C. VoN Bar
/S. SwanN, «Response to the Action Plano on European Contract Law: a more coherent
European Contract Law (COM (2003) 63)» ERPL, 11 (2003/5), pp. 613, ss. Manifestando
preferéncia pela alternativa opt-in (ou seja, a adogao dos Principios depende de manifesta-
¢ao expressa das partes; dito de outro modo, na auséncia de tal declaragao, é aplicado o
direito nacional), v. J. BataLLer Grau, «Un marco comun de referencia para el contrato de
seguro en la Unién Europea», RES, 136 (2008), p. 675.
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os Principios, tém necessariamente de escolher todo o instrumento e nao
podem escolher uma parte. Nao é permitido o «law cocktail» ou o «cherry
pickingy.

Simultaneamente, as disposi¢des dos Principios sdo imperativas. Tal
imperatividade resulta do art. 1:103. Seguindo uma opg¢ao que é comum
a varias legislacoes da Unido (e também usada pelo nosso RJCS), ha dis-
posi¢oes absolutamente imperativas (art. 1:103, 1) e outras sao relativamente
imperativas (art. 1:103, 2).

Nao ha contradicao insanavel entre o cardter opcional e a natureza impe-
rativa dos Principios103. E preciso ter presente que as partes tém de escolher
os Principios na sua totalidade. Uma vez que a escolha parcial esta proi-
bida, os seguradores nao podem extrair dos Principios os segmentos que
lhes interessam deixando cair as disposi¢coes que lhes sdo desfavoraveis.
E, se os Principios querem constituir uma alternativa ao direito nacional,
devem poder oferecer a parte mais débil (segurado e beneficidrio) uma
protecao de intensidade semelhante a do direito nacional. Pretende-se que
os seguradores escolham os Principios motivados, ndo oportunidade de
reduzir as garantias da parte mais débil, mas sim pela decisao de fundar o
seu negocio no mesmo conjunto de regras aplicaveis através da Europal04.

A natureza imperativa das disposi¢oes dos Principios visa proteger o
segurado ou os beneficidrios. E o que expressamente resulta do art. 1:103, 2),
quando prescreve que «o contrato pode derrogar todas as demais disposi-
¢oes do PDECS desde que esta derrogagido nao resulte em detrimento do
tomador, do segurado ou do beneficiario». Esta disposi¢ao é vocacionada
para os seguros de massa.

Quanto aos seguros de grandes riscos, como seria de esperar, é alargado
o ambito da autonomia privada, permitindo-se a derrogagao para «bene-
ficiar alguma das partes» do contrato de seguro (art. 1:103, 2, 2.2 frase).

A natureza opcional tem, ainda, um outro alcance. Significa ela que o
proposito dos Principios nao é o de substituir a lei nacional sobre o con-
trato de seguro, mas, ao invés, fornecer uma regulagao alternativa. Este
caracter opcional permitird que as partes, se assim o entenderem, con-
cluam o contrato de seguro a luz da disciplina da Uniao Europeia, em vez
de o submeterem ao regime da lei nacional.

103 Cfr. Hemut Herss, Introduction, in: JUrRGEN Basepow/JonN Birps/MaLcoLm CLarRKE/HERMAN
Cousy/Hermur Hess (edited by), Principles..., cit., p. Ixii.
104 Cfr. Hewmur Heiss, Introduction, in: JURGEN Basepow/JoHN BirDs/MaLcorM CLARKE/HERMAN
Cousy/Hermur Hess (edited by), Principles..., cit., p. Ixii.

Maria Elisabete Ramos

DSR, ano 4, vol. 7 (2012): 175-200.



4.5. Vantagens para a contratacao internacional do D&O Insurance

Considerando os resultados do labor do «Grupo do Restatement»
publicados, é possivel elencar algumas das vantagens que os Principios
podem trazer a contratagao internacional do D&O Insurance. Certamente
que, de momento, nao nos podemos pronunciar sobre o teor de um futuro
(e ainda nao conhecido) regime uniforme do seguro de responsabilidade
civil.

Admitindo que o projeto dos Principios é concluido, ele permitira que
os seguradores do segmento D&O Insurance possam elaborar uma apélice
que podera ser aplicada no territério do mercado interno, desprendendo-
-se das singularidades de cada um dos regimes nacionais. Por outro lado,
as sociedades com operagoes em varios pontos do mercado interno - as
«euro-mobile policyholders»105 — podem optar por apdlice de D&O Insu-
rance sujeita a este regime uniforme do contrato de seguro.

Acresce que o regime dos Principios também se adapta as diferentes
dimensoes das sociedades tomadoras do D&O Insurance. Como ja vimos, o
D&O Insurance é, tendencial mas nao necessariamente, um seguro de gran-
des riscos. Se no caso concreto, o0 D& O Insurance se configurar como um
seguro de grandes riscos, o art. 1:103, 2, dos Principios admite que o regime
uniforme possa ser derrogado em beneficio de qualquer uma das partes.

Acontecendo que o D&O Insurance seja contratado por sociedades de
menor dimensao, titulares de pequenas e médias empresas, que ndo atinjam
os indices quantitativos previstos no art. 1:103, 2, ¢), ressurgem as necessi-
dades de protecao do tomador do seguro. A sociedade tomadora do D&O
Insurance (que presumivelmente terd um peso negocial ndo equivalente
ao do segurador) estd acautelada pelas normas imperativas dos Principios.

4.6. Que futuro(s) para os Principios?

Este projeto tendente a elaboracao dos Principios tem merecido a aten-
¢ao politica em vdrias instancias da Unido.

O Comité Econémico e Social, em parecer emitido em 27 de Maio de
2010106, reconhece, por um lado, as virtualidades dos Principios. Segundo

105 Cfr. Cfr. Hermur Heiss, Introduction, in: JUrGeN Basepow/JoHN Birps/Marcoim CLARKE/
Herman Cousy/Hewmut Herss (edited by), Principles. .., cit., p. Ixi.

106 Opinion of the European Economic and Social Committee on the 28th regime -
an alternative allowing less lawmaking at Community level (own initiative opinion)
(INT/499).
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este 6rgdo da Unido Europeia, os Principios: a) permitirdo a contratagiao
no espa¢o da Unido Europeia, a luz de um tnico regime, superando as
barreiras constituidas pelos riscos legais e pela diferenca de sistemas juri-
dicos; b) deixardo intocada a cultura de cada um dos Estados-Membros; ¢)
facilitardo a interagio entre as partes no processo negocial; d) preservarao
a protecao da parte mais débil, pela inclusao de normas obrigatérias; e)
impedirao o «cherry picking».

Por outro lado, o Comité Econémico e Social evidencia as previsiveis
dificuldades que a aplicagdo dos Principios pode suscitar. Sao elas: a) a
articulacao entre os Principios enquanto instrumento opcional e o direito
internacional privado europeu, pelo menos no que diz respeito as normas
de ordem publica; b) a necessidade de serem organizados os principios
gerais de direito privado; ¢) a impossibilidade de os Principios abrangerem
questoes fiscais; d) a necessidade de os consumidores serem devidamente
informados sobre as vantagens, desvantagens do instrumento opcional.

Em face deste quadro, o Comité Econémico e Social recomenda a and-
lise profunda desta questao, de modo a ser completado o mercado interno.

Mais recentemente, a Resolucao do Parlamento Europeu, de 8 de Junho
de 2011, sobre as opgoes estratégicas para avancar no sentido de um direito
europeu dos contratos para os consumidores e as empresas!07, «reitera o
seu anterior apelo a inclusao dos contratos de seguro no ambito de ins-
trumento facultativo, acreditando que esse instrumento poderd ser parti-
cularmente 1til para os contratos de seguro em pequena escala; sublinha
que, no dominio do direito dos contratos de seguros, ja foram realizados
trabalhos preliminares com os Principios do Direito Europeu dos Contra-
tos de Seguros (PDECS), que devem ser integrados no direito europeu dos
contratos e ser revistos e aprofundados»108,

Estd em aberto o futuro dos Principios — serao o 28.° regime ou trans-
formar-se-30 no 2.° regime?

A alternativa que pugna pela elevacao dos Principios ao lugar de 28.°
regime traduz-se em os acrescentar a lista dos 27 regimes nacionais. Ou
seja, para la destes tltimos, existiria um regime (de caracter opcional) que
as partes poderiam escolher para regular o contrato de seguro, tal como,
em outros dominios, acontece com os Principios UNIDROIT.

107 2011/2013(INI)
108 Cfr. ponto 25 da Resolucao.

Maria Elisabete Ramos

DSR, ano 4, vol. 7 (2012): 175-200.



O «Grupo do Restatement» manifesta algumas reservas a esta alterna-
tival09. Apesar do teor do considerando 13 do Regulamento Roma I110,
é duvidoso que este ato de direito derivado admita a possibilidade de as
partes escolherem regras nao vinculativas!!l.

A segunda alternativa consiste em o0s Principios constituirem o «2.°
regime». Esta via — preferida pelo «Grupo do Restatement» — consiste em
verter os Principios em um Regulamento da Unido que vigoraria em todo
o territério e que constituiria em cada Estado-Membro o 2.° regime de
contrato de seguro.

Esta ultima alternativa, segundo o «Grupo do Restatement», apre-
sentaria as seguintes vantagens!!2: g) as restricoes em matéria de direito
internacional privado nao inibiriam a escolha deste instrumento opcio-
nal; b) este instrumento opcional poderia substituir inteiramente o direito
nacional, incluindo as disposi¢des imperativas; c) as disposi¢des do Regu-
lamento poderiam ser aplicadas aos contratos puramente «domésticos»,
uma vez que o «2.° regime» seria considerado direito integrante de cada
Estado-Membro.

Acrescem, ainda, as seguintes vantagens!!3: a) o regulamento que
adotasse os Principios seria direito da Unido derivado e, por isso, o TJUE,
através do mecanismo do reenvio prejudicial, poderia assegurar a inter-
pretacao uniforme; b) o regulamento seria aplicado pelas autoridades e
supervisores nacionais como normas integrantes a ordem juridica interna;
¢) as partes estariam dispensadas de provar o seu conteido; d) os prove-
dores de justica (ombudsman) para questdes de seguros poderiam aceitar
casos submetidos a este regulamento.

5. Conclusao

O universo da contratacao do D&O Insurance é atravessado por uma
marcada dimensao internacional. Esta vertente internacional surpreende-

109 Cfr. Hemur Heiss, Introduction, in: JURGEN Basepow/JoHN BiRps/MaLcoLm CLARKE/ HERMAN
Cousy/Hermur Hesss (edited by), Principles..., cit., p. Ixiv.

110 «O presente regulamento nao impede as partes de incluirem, por referéncia, no seu
contrato um corpo legislativo nao estatal ou uma convencao internacional»

111 Cfr. Hermut Hesss, Introduction, in: JURGEN Basepow/JoHN BIRps/MaLcoLm CLARKE/ HERMAN
Cousy/Hewmut Hesss (edited by), Principles. .., cit., p. ixv.

112 Cfr. HeLmur Hesss, Introduction, in: JURGEN Basepow/JoHN BiRps/MaLcoLm CLARKE/ HERMAN
Cousy/Hermur Hesss (edited by), Principles..., cit., p. Ixv.

113 Cf. Cfr. Hermut Hesss, Introduction, in: JURGEN Basepow/JonN Birps/Marcorm CLARKE/ HER-
MAN Cousy/Hewmur Hess (edited by), Principles..., cit., p. Ixvi.
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-se seja na operacao internacional dos seguradores, seja na circunstancia
de as sociedades tomadoras do seguro exercerem atividades em vdrios pai-
ses, seja no facto de ser percetivel uma certa padronizacao internacional
das apdlices do D&O Insurance.

No mercado interno, esta realidade empresarial «euro-movel» (Base-
dow) coexiste com a dimensao essencialmente nacional das normas mate-
riais reguladoras do contrato de seguro. Os seguradores tendem a oferecer
nos varios mercados apélices adaptadas as particularidades regulatorios de
cada um dos paises.

Perante a incompletude do mercado interno dos seguros, o «Grupo do
Restatement» toma a iniciativa de condensar os Principios do Direito Euro-
peu do Contrato de Seguro que ambicionam ser um instrumento opcional de
lei uniforme. Para os administradores que correm riscos internacionais de
responsabilidade civil, a possibilidade de se valerem de uma regulacao do
contrato de seguro vdlida e eficaz em todo o espaco do mercado interno
constituiria uma significativa vantagem.

No entanto, este é um Projeto em curso. Concluido este projeto e ima-
ginando que ele é vertido em um regulamento da Unido, um outro desafio
se abre. O de convencer seguradores e tomadores de seguro a escolherem
as disposicoes desta regulagao uniforme.
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Resumo: Muito embora, na data da
entrada em vigor do CSC, a unipesso-
alidade societdria nao fosse, de todo
em todo, um fenédmeno desconhecido,
o facto é que o legislador portugués
optou por nao admitir a unipessoa-
lidade originaria. Nessa medida, o
co6digo contém desde o inicio da sua
vigéncia uma norma (art. 84.°, n.° 1),
que responsabiliza pessoal e ilimita-
damente o sécio dnico da sociedade
por quotas supervenientemente uni-
pessoal, pelas obrigacoes sociais. A
norma em apreco visa(va) proteger os
credores da sociedade e evitar a manu-
tencao/consolidacao das situacoes de
unipessoalidade societaria. Todavia,
com a introduc¢ao no CSC do capitulo
relativo as sociedades unipessoais por
quotas, onde se prevé um conjunto de
normas que visam especificamente
proteger os credores sociais nas situa-
¢oes em que a conduta do sécio tinico
possa ser de molde a diminuicao da
garantia patrimonial dos credores,
designadamente nos casos de auto con-
tratacao (art. 270.°-F), coloca-se a ques-
tao de saber como, e em que medida,
se articulam ambos os regimes.

PEDRO PIDWELL*

AsstrACT: Although when the CSC
came into force the unipersonality of
a company was not unknown whatso-
ever, the truth is that the Portuguese
legislator chose not to admit the ori-
ginal unipersonality. Therefore, the
CSC contains since its coming into
force a rule (art. 84°, n° 1) by which
the sole partner of the Limited Liabi-
lity Company that subsequently has
a single holder, is responsible, by the
social obligations. The so-named rule
aim(s)(ed), firstly at protecting the
company’s creditors and secondly,
at avoiding the maintenance/con-
solidation of subsequent company
unipersonality situations. However,
with the introduction in the CSC of
a chapter referring to the (originally)
unipersonal companies, that contains
aset of rules aiming specifically at the
protection of the social creditors in
situations where the partner’s con-
duct may lead to the asset guaranty
decrease for the creditors, namely in
cases of self-contracting (art. 270°-F),
the question is posed of deciding how
and in what measure both regimes
connect.
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unipessoal e a responsabilidade do s6cio tiinico**
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1. A unipessoalidade societaria na Ordem Juridica Portuguesal

Com a criacao das sociedades por quotas de responsabilidade limitada
na Alemanha nos finais do séc. XIX2, o movimento legislativo estendeu-se
pela Europa e, neste aspeto, Portugal foi das primeiras ordens juridicas a
adotar o novo instituto3. O elemento central deste novo tipo de socie-
dade era conferir aos s6cios 0 mesmo regime de responsabilidade limi-
tada4, que até entdo era atributo exclusivo dos socios (rectius acionistas)
das sociedades an6nimas. «A limitacao da responsabilidade conseguida
pelas sociedades anonimas tinha alguns inconvenientes. E desde logo:
a sociedade anénima vinha desenhada como um ente de grande porte,
capaz de mobilizar muitos capitais, mas dispendioso e pouco manejavel
para empreendimentos mais comedidos. A questao foi ultrapassada com
a conce¢ao de um novo tipo de sociedade comercial mais modesto, mas
de responsabilidade limitada: o das sociedades por quotas>» que atribuia
aos pequenos e médios empresarios o beneficio da responsabilidade limi-
tada®. A evolucao doutrinaria do conceito acabou por levar a que se colo-
casse a questao de permitir ao comerciante, que exerce a sua atividade em
nome préprio, beneficiar da desresponsabilizacdo pessoal das dividas do seu
comércio?. A esta ordem de ideias nao é alheio o facto de, de um modo

1 O objeto do estudo vertente é (exclusivamente) a responsabilidade do s6cio tnico da
Sociedade Unipessoal por Quotas, nesse sentido escapam ao seu alinhamento as questdes
que se colocam no caso das Sociedades Anénimas Unipessoais.

2 Lei Alema de 20 de Abril de 1892.

3 Lei das Sociedades por Quotas, de 11 de Abril de 1901.

4 V. PEDRO MaI4, «Tipos de Sociedades Comerciais», in Estudos de Direito das Sociedades, 5.2
Edicao, varios autores, sob a coordenagao de J. M. CourtiNnto DE ABREU, 5.2 Edi¢do, Alme-
dina, Coimbra, 2002, pag. 14, referindo que «a limitacao da responsabilidade é um ele-
mento nuclear do tipo de sociedade por quotas (...)».

5 Assim MENEzes CorDEIRO, Direito Europeu das Sociedades, Almedina, Coimbra, 2005, pag.
483.

6 V. NocuEira SEReNs, «O (Verdadeiro) Leitmotiv da Criagao pelo Legislador Alemao das
«Sociedades com Responsabilidade Limitada» (Gesellschaften mit beschrankter Haf-
tung), em Direito das Sociedades em Revista, Ano I, Vol. 2, 137-174, Almedina, Coimbra
2009, pag. 139, referindo que «[d]a (velha) sociedade por agdes («sociedade anénima,
na terminologia da nossa lei), essa nova sociedade (entre nés chamada «sociedade por
quotas de responsabilidade limitada») herdou a caracteristica fundamental da exclusao
da responsabilidade pessoal e ilimitada dos s6cios».

7 Neste sentido Brito Correia, «A Sociedade Unipessoal por Quotas», em Nos 20 Anos do
Cddigo das Sociedades Comerciais, Homenagem aos Profs. Doutores A. Ferrer Correia, Orlando
de Carvalho e Vasco Lobo Xavier, Vol. I, 631-650, Coimbra Editora, Coimbra 2007, referindo
por um lado, admite-se em tese geral que «[tjudo comeca pela necessidade sentida pelos
comerciantes de limitar a sua responsabilidade, atendendo ao caracter arriscado de cer-

Pedro Pidwell

DSR, ano 4, vol. 7 (2012): 201-240.



ou de outro, os comerciantes recorrentemente constituirem sociedades
por quotas que, apesar de formalmente pluripessoais, eram na realidade
(materialmente8) unipessoais?. Um dos exemplos mais salientes desta
pratica assentava na constitui¢cao de sociedades pluripessoais, em que um
ou mais socios eram, na realidade, sdicios-de-favor (geralmente o conjuge ou
familiares préximos), deixando o exercicio e comando da atividade socie-
tdria entregue a(o) outro sécio, sendo a sociedade apenas um expediente
para que este(s) pudesse(m) exercer a sua atividade empresarial sob os
auspicios do beneficio da responsabilidade limitada conferida pelo novo
tipo de sociedade10,

Contudo, a doutrina e o legislador, nao sendo alheios a este problema,
permaneceram ligados a questdo do significado etimolégico da palavra
sociedade! 12, bem como a natureza do ato constitutivo da sociedade que é um
contratol3 - pode ler-se no diploma preambular que publicou o Cédigo

tas empresas» (pag. 633), e por outro lado, no que as sociedades unipessoais concerne,
afirma que a questao «ganhou relevo, quando comecaram a aparecer sociedades em que
o ntimero de sécios, inicialmente plural, se reduziu a unidade, por aquisicao de todas as
participagdes sociais por um s6 dos sécios» (pag. 635).

8 Sobre a terminologia utilizada «materialmente unipessoal», v. Maria DE FATIMA RIBEIRO,
A tutela dos credores da sociedade por quotas e a desconsideragdo da personalidade juridica, cole-
cao teses, Almedina, Coimbra 2009, pags. 360 e 362.

V. Ricarpo Costa em «Unipessoalidade Societdria», Miscelaneas, n.° 1, Instituto de Direito
das Empresas e do Trabalho, Almedina, 2003, pdg. 42 e pag. 46, ponto 2.2.

9 Segundo MaNuEeL DE Ararcio, «Sociedades Unipessoais», Boletim da Faculdade de
Direito da Universidade de Coimbra (Suplemento XIII), 203-326, Coimbra 1961, pag. 205
€206, as sociedades que «desde o momento da sua constitui¢ao, se encontram dominadas
por um tnico sécio efetivo, anico verdadeiramente interessado na empresa, di-se o nome
de sociedades ficticias. O que as distingue das unipessoais propriamente ditas é a existéncia
formal ou aparente duma pluralidade de sécios» (itdlico nosso).

10 Neste sentido v. CatariNA SERRA, «As novas sociedades unipessoais por quotas (algu-
mas consideragoes a prop6sito do DL n.° 257/96 de 31 de Dezembro)»,in Scientia Iuridica,
Janeiro-Junho 1997, Tomo XCVI, n.°s 265/267, pags. 120 e 121.

11 V. Brito CorrEIA, «A Sociedade Unipessoal ...», pdg. 634, afirmando que estava subja-
cente ao conceito de sociedade a pluralidade de partes, e, nessa medida, «s6 faz(ia) sentido
falar de socio quando hd(via) outros s6cios».

12 Por seu lado, CataRINA SERRA, «As novas sociedades unipessoais...», pdg. 117, em nota
citando RauL VENnTURA, Dissolucao e liquidagdo de sociedades, Coimbra, Almedina, 1994,
refere o seguinte: «[tjenho como certo ser o termo «sociedade» impropriamente aplicado
as «sociedades unipessoais»». Prossegue afirmando que «[c]Jom efeito, a palavra sociedade
tem a sua origem etimoldgica na palavra latina societas, que significa associagao, uniao,
comunidades, conceitos que, como se sabe, implicam pluralidade de pessoas».

13 No art. 980.° do Cddigo Civil (CC), sob a epigrafe «Nogao» apresentam-se os elemen-
tos essenciais do contrato de sociedade. O que vale por dizer que, em termos gerais, de
acordo com a lei civil portuguesa, a criacao de uma sociedade assenta num contrato. Este
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das Sociedades Comerciais'4 o seguinte: «ndo deixa de ser verdade que entre
nos (diferentemente do que acontece na Alemanha) nunca se admitiu - entre
outras razoes, por fidelidade a ideia da sociedade-contrato - a unipessoalidade
origindrial> (...)» -, e portanto, demoraram!6 a conseguir ultrapassar a
dificuldade conceptual que consistia na admissibilidade de constituir ex
novo, por ato juridico unilaterall7, uma sociedade por quotas com um s6
sociols.

deve consubstanciar um fim comum e de organizacao (v. FERrer CORREIA, Ligdes de Direito
Comercial, Vol. II, Sociedades Comerciais, Doutrina Geral, Universidade de Coimbra,
1968, pag. 51 e ss.). Relativamente as sociedades comerciais o art. 7.°, n.° 2, do CSC, nao
é tao exigente quanto a norma do CC, porquanto o ato gerador de uma sociedade é um
contrato que deve ser celebrado pelo menos por duas pessoas, exceto quando a lei exija
nimero superior ou permita nimero inferior (neste sentido v. CATARINA SERRA, «As novas
sociedades unipessoais...» pags. 116 e 117).

14 Decreto-Lei n.° 262/86 de 02 de Setembro. De ora em diante as disposicoes legais refe-
ridas sem indicagao de origem devem ter-se como pertencentes ao Cédigo das Sociedades
Comerciais (CSC).

15 A unipessoalidade societdria ou a concentragao das participa¢des na titularidade de
uma tnica pessoa representou invariavelmente algo indesejavel, sendo mesmo encarado
pela doutrina como uma contradi¢ao, primeiro em si mesma, posteriormente nos termos,
heresia juridica ou algo inconcebivel; v. FERRER CORREIA, Ligoes de Direito Comercial..., pag.
148.

16 «(...) rendendo-se tarde a uma realidade velha (...) « nas palavras de Maria DE FAtimA
RIBEIRO, A tutela dos credores..., pag. 40

17 Neste sentido Cassiano SanTos, «Sociedades Unipessoais por Quotas, Exercicio Indivi-
dual e Reorganizagdes empresariais — Reflexdes a propésito do regime legal», em Direito
das Sociedades em Revista, Ano 1, Vol. 1, Almedina, Coimbra 2009, pdg. 116, refere que «a
sociedade unipessoal, tendo apenas a participagao de um sujeito, tem uma origem assente
numa declaragdo ou ato unilateral». (itdlico nosso)

V. Brito Correia, Direito comercial — Sociedades Comerciais, Vol. 11, 3.2 Tiragem 1997, AAFDL,
Lisboa, 1989, pdg. 223, «[a] constitui¢ao de uma sociedade unipessoal origindria (nao
derivada de outra por transformacao, fusao ou cisdo) nao pode, obviamente, ser um con-
trato, uma vez que nela intervém apenas uma parte, um sujeito. Trata-se seguramente de
um negocio juridico, que da origem uma nova pessoa juridica e cria relagoes juridicas
entre esta e 0 s6cio tnico. O ato constitutivo duma sociedade unipessoal é, pois, como nao
pode deixar de ser, um negdcio juridico unilateral.»

18 [sto apesar de no Liechtenstein essa possibilidade ter sido admitida no primeiro cartel
do século XX (contudo, em 1980 as disposicdes que regiam as sociedades unipessoais
foram revogadas) - cfr. CourtiNnHO DE ABREU, Da Empresarialidade. As Empresas no Direito,
Almedina, Coimbra, 1996, pag. 137, em nota. E apesar de em diversas ordens juridicas
europeias a sociedade unipessoal por quotas ser uma realidade antes da Diretiva 89/667/
CEE (cfr. 12.2 Diretiva do Conselho, de 21 de Dezembro de 1989, em Matéria de Direito
das Sociedades, Relativa as Sociedades de Responsabilidade Limitada com um Unico
Sécio), por exemplo na «Alemanha, em Franga, na Holanda, na Bélgica». Na Dinamarca
admitia a possibilidade de constituicdo de uma sociedade de responsabilidade limitada

Pedro Pidwell

DSR, ano 4, vol. 7 (2012): 201-240.



1.1. O estabelecimento individual de responsabilidade limitada (EIRL)

Em Portugal, ainda antes da publicacio do Coédigo das Sociedades
Comerciais (Decreto-lei n.°® 262/86 de 02 de Setembro), o legislador
estava ciente de que a atribuicado do beneficio da responsabilidade limi-
tada ao comerciante (ou pequeno empresdrio) poderia funcionar como
elemento catalisador do trafico comercial e com a publicacao do Decreto-
-lei n.© 248/86 de 25 de Agosto!? criou o Estabelecimento Individual de Res-
ponsabilidade Limitada20 (EIRL).

O EIRL constituiu o primeiro grande teste ao principio da contratualidade,
pois, ao tempo entendia-se que a rendncia ao conceito de sociedade
como contrato, contrariava a estrutura basilar do direito societdrio por-
tugués. Assim, de modo a evitar a unipessoalidade ab initio da sociedade
por quotas, a op¢ao tomada foi no sentido de permitir que o comerciante
afetasse a sua atividade um acervo de bens separado do seu préprio patri-
moénio pessoal, para responder pelo passivo comercial?! (se houvesse).
Apesar da bondade da intencao legislativa, facto é que o instituto nao
singrou no trafico juridico-comercial portugués, admite-se que por trés
motivos principais, a saber: (i) a atavica aversio lusa as novidades e mais
do que isso, para o cidaddao comum o conceito societdrio era familiar,
ja o EIRL constituia uma novidade absoluta e, eventualmente, dificil de
apreender; (ii) as aliciantes vantagens fiscais que o exercicio de uma ati-
vidade comercial sob a forma de sociedade apresenta e que a figura do
EIRL nunca conseguiu igualar; (iii) e a publicacao da referida 12.° Dire-
tiva que, em 1989, admitiu expressamente que uma sociedade por quotas
fosse ab initio constituida com um sé sécio ou que, apds a sua consti-

constituida por um sé socio fundador desde 1973» (cfr. SoveraL Martins, «Codigo das
Sociedades Comerciais - Alteragdes introduzidas pelo Decreto-lei n.° 257/96, de 31 de
Dezembro», in Revista Juridica da Universidade Moderna, Ano 1, 1998 pag. 307, nota 4).

19 Sucessivamente alterado pelo Decreto-lei n.® 348/98, de 06 de Novembro, pelo decreto-
-lei n.° 36/2000, de 14 de Margo, pelo Decreto-lei n.° 76-A/2006, de 29 de Marco e pelo
Decreto-lei n.° 08/2007, de 17 de Janeiro.

20 Para uma descrigao panordmica do EIRL veja-se o que é dito por ENGRACIA ANTUNES,
em «O Estabelecimento Individual de Responsabilidade Limitada: Crénica de uma Morte
Anunciada» em Revista da Faculdade de Direito da Universidade do Porto, Ano III, 2006,
401-442.

21 No inicio do século XX o jurista austriaco Oskar Pisko propoe a limitagao da responsa-
bilidade do comerciante individual, esta ideia foi acolhida pelo Cédigo Civil do Liechtens-
tein de 1925 (art. 834.° e 896.°) - cfr. Brito Correia, «A Sociedade Unipessoal ...», pdg.
635, e ENGRACIA ANTUNES, em «O Estabelecimento Individual ...», pag. 403.
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tuicao pluripessoal, as participagdes sociais passassem a ser detidas na
totalidade por um s6 sécio?22.

1.2. A unipessoalidade originaria e superveniente

Atualmente, na ordem juridica portuguesa, a unipessoalidade societa-
ria nas sociedades por quotas pode acontecer de duas maneiras23: (i) a
sociedade é ab initio constituida com um s6 socio e estamos em presenca
de uma sociedade que é originariamente unipessoal24 (art. 7.°, n.° 2 e art.
270.°-A, n.° 1); (ii) de modo diverso, a unipessoalidade pode advir para
a sociedade que foi regularmente constituida com mais do que um sécio,
mas que por vicissitudes inerentes a atividade societaria (ou dos proprios
sOcios), em momento posterior as participagdes sociais concentram-se
num s6 sécio?5, falando-se neste caso de unipessoalidade superveniente26
(cfr. on.® 1 do art. 84.°), que por via de regra, deve(ria) ser temporaria27.

Assim, independentemente do modo através do qual a sociedade por
quotas chegou a unipessoalidade - seja de forma originaria, seja de forma
superveniente — sobrevém aqueles dois tipos de sociedades unipessoais
um aspeto substantivo comum, uma vez que, quer em um caso, quer em
outro, a totalidade do capital social é detido por um tnico sécio. Este
aspeto que, necessariamente, aproxima os dois tipos de unipessoalidade,
pode induzir a (tentadora) conclusao de que, substantivamente, a socie-

22 Seguindo de perto CATARINA SERRA, «As novas sociedades unipessoais...» pags. 121 e ss
23 Sociedade unipessoal é aquela em que uma sé pessoa é titular do conjunto das partici-
pagdes sociais; v. FERRER CORREIA, Ligdes de Direito Comercial. .., pag. 146.

24 V. Puro Correla, Direito Comercial, Direito da Empresa, com a colaboracao de Anténio
José Tomds e Octdvio Castelo Paulo, 10.° Edicao, Revista e Actualizada, EDIFIRUM - Edi-
¢oes Juridicas Ld.?, 2007, pag. 120.

V. Ricarpo Costa em Unipessoalidade Societdria, pag. 41.

25 A concentragao de quotas num s6 socio pode ocorrer por diversas razdes, por exemplo,
aquisi¢do por um dos sécios das participagdes sociais de todos os demais, exclusiao ou
exoneracao de sécio, cessdo de quotas entre os s6cios, transmissao para um terceiro da
totalidade das quotas da sociedade.

V. Ferrer CORREIA, Ligoes de Direito Comercial..., pags. 148 e ss.

26 Neste sentido Ricarpo Costa, Cddigo das Sociedades Comerciais em Comentdrio, Vol. 1
(Artigos 1.° a 84.°), varios autores sob a coordenagao de J. M. CoutiNHO DE ABREU, Alme-
dina, Coimbra 2010, pags. 967, referindo em anotacao ao art. 84.° que este «tem na sua
previsao uma outra vertente de unipessoalidade - a sociedade que, sendo originariamente
plural, torna-se unipessoal porque o coletivo inicial de sécios se reduziu a um tinico sécio
(unipessoalidade superveniente ou derivada)».

27 V. CouTINHO DE ABREU, Da Empresarialidade..., pag. 135.

Pedro Pidwell

DSR, ano 4, vol. 7 (2012): 201-240.



dade unipessoal originaria e a superveniente, seriam entes societarios de
idéntica natureza, pois que, com a introdu¢ao no CSC dos artigos 270.°-A
a 270.°-G, a unipessoalidade (superveniente) deixou de ser um problema
na ordem juridica portuguesa. Ora, aqui, € necessdrio ir um pouco mais
de espaco, porquanto, se o socio inico aproxima os dois tipos de uni-
pessoalidade, ha um aspeto que os distingue de forma indelével, que é o
modo como cada um dos tipos de sociedades foi constituido. Uma vez
que, para o regime substantivo regulado pelo CSC e em particular no que
concerne a responsabilidade do sdcio tnico, parece nao ser indiferente
tratar-se de uma sociedade origindria ou supervenientemente unipessoal,
porquanto, um e outro caso tém origens e fundamentos legais distintos.
Ou seja, no caso da unipessoalidade origindria, a sociedade foi constituida
desse modo e de acordo com as disposicOes legais aplicaveis (arts. 270.°-A
a 270.°-G), e portanto a unipessoalidade nao devera constituir qualquer
Obice ou entrave ao exercicio da sua atividade social, nem tao pouco a
tutela dos credores, clientes, fornecedores, funciondrios, etc. Ja relativa-
mente as sociedades por quotas supervenientemente unipessoais, ha uma
diferenca de vulto, na medida em que inicialmente foram constituidas
sobre uma matriz plurisocietaria. Assim, salvo os casos em que se opere
a transformacao28 da unipessoalidade superveniente em unipessoalidade
propriamente dita (art. 270.°-A, n.° 2 e n.° 3), podera considerar-se que
a unipessoalidade superveniente da sociedade por quotas constitui um
momento patoldgico da sua vida enquanto ente societario29.

28 Para uma analise da inexatidao da terminologia legalmente utilizada pelo art. 270.°-A,
n.°s 2 e ss, v. Ricarno Costa, A Sociedade por Quotas Unipessoal no Direito Portugués, Alme-
dina, Coimbra, 2002, pag 277 e ss, nota 261.

Também SoverarL Martins, «Codigo das Sociedades Comerciais..., pag. 309, refere o
seguinte: «|p|arece criticdvel que o legislador, a propdsito da concentragao superveniente
das quotas na titularidade um tnico socio, prefira falar de «transformagao» (embora nao
se trate verdadeiramente de uma transformagao), mas, quanto a passagem da unipesso-
alidade para uma sociedade por quotas plural, utilize antes o termo «modificar». N3o se
vé que haja que fazer aqui essa distingdo, pelo que seria mais adequada a manutencao da
mesma terminologia em ambos os casos.»

29 V. Ricarpo Costa em «Cddigo das Sociedades Comerciais em Comentdrio», pags. 968 e 969,
afirmando que «[qJuando o CSC entrou em vigor, as sociedades compostas por um tinico
sécio eram vistas como um instituto estranho, contraditério nos seus proprios termos e
estranho na atuagao que proporcionaria». (...) «Nao admira, por isso, que a unipessoali-
dade fosse vista, na arquitetura do CSC, como uma realidade anémala e excecional, que
deveria ser remediada com a recomposi¢ao da pluralidade inicial ou, em alternativa, com
o desaparecimento do trafico de tal ente societdrio «desvirtuado». Isto é, o fenémeno da
sociedade unipessoal foi recolhido no CSC sob a égide da generalizada convicgao de que a
pluralidade de s6cios era, como regra, necessaria para o nascimento da sociedade, mesmo
que nao fosse requisito imprescindivel, ainda que desejdvel, para a sua subsisténcia».
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2. O art. 84.° do CSC

O que vai dito acima resulta do facto de em 1986 o legislador socie-
tario estar longe de consagrar a possibilidade de ser constituida origina-
riamente uma sociedade por quotas com um s6 s6cio39, por isso pugnou
por criar condigoes legislativas que impedissem a consolidagao da posicao
das sociedades por quotas cujo universo de socios se encontrava reduzido
a um socio. Ainda assim, nao foi por isso que, na pratica, se evitou a pro-
liferacao de sociedades por quotas, que apesar de serem constituidas por
mais do que um sécio - por via de regra, dois ou trés, nao mais -, eram
materialmente unipessoais. Para obviar o problema, o cédigo previa a
possibilidade de dissoluc¢ao judicial3! (agora administrativa32), das socie-
dades que por periodo superior a um ano33, mantivessem concentradas

30 Ainda que tenha admitido expressamente a constitui¢ao de Sociedades Anénimas Uni-
pessoais (art. 488.° do CSC). Para tanto bastava que a sécia inica fosse uma sociedade por
quotas, anénima ou em comandita por agoes (art. 481.°, n.° 1 do CSC) e que tivesse a sua
sede no territério nacional (art. 481.°, n.° 2 do CSC).

31 Nao era esta a orientagao que foi propugnada pelo Projecto do Cddigo das Sociedades
Comerciais (cfr. BMJ, n.° 327, Junho. 1983, pp. 43 e ss). Este, no art. 148.°, n.° 1, alinea e),
previa a dissolu¢ao automadtica da sociedade unipessoal, sempre que esta durasse mais
de um ano, desde que o s6cio nao requeresse a concessao de um prazo razodavel que lhe
permitisse reconstituir a situagao originaria, o que suspenderia a (accao de) dissolucao da
sociedade (v. cfr.. Ricarpo Costa em Unipessoalidade Societdria, pag. 69, nota 42).

32 Cfr. Regime Juridico dos Procedimentos Administrativos de Dissolucao e de Liquida-
¢ao de Entidades Comerciais publicado no Decreto-lei n.° 76-A/2006 de 29 de Margo
(RJPADLEC).

33 A unipessoalidade superveniente como causa de dissolu¢ao da sociedade esta depen-
dente do decurso daquele prazo, que constitui como que uma expectativa legal na recom-
posicao da pluripessoalidade societdria. Assim, a causa da dissolugdo ndo é s6 a unipes-
soalidade superveniente da sociedade enquanto tal, mas sim esta acrescida do decurso do
prazo legalmente imposto. Hoje, o procedimento de dissolugao pode desencadear-se de
duas maneiras: (i) por deliberagao do sécio tnico [art. 142.°,n.° 1, alinea a) e n.° 3]; (ii) ou
administrativamente, nos termos do disposto no artigos 4.2, n.° 1, alinea a) do RJPADLEC
(Decreto-lei n.° 76-A/2006 de 29 de Mar¢o); aqui, o inicio voluntario do procedimento
administrativo de dissolucao, tendo legitimidade para apresentacao do requerimento ini-
cial, na Conservatéria do Registo Comercial territorialmente competente, as entidades
comerciais, os seus membros e sucessores, os credores, bem como os credores dos sdcios.
«O facto de o legislador portugués ndo fazer derivar da situagdo de unipessoalidade super-
veniente da sociedade por quotas uma dissolu¢ao automadtica da sociedade (e note-se que
nem depois da reforma de 2006 este facto integra o elenco das causas de inicio oficioso
do procedimento administrativo de dissolugdo que consta do artigo 5.° do RJPADLEC)
exprime um desejo de tutela do interesse publico na conservacao da empresa (que pre-
valeceu sobre a tutela dos eventuais interesses dos credores pessoais do s6cio tinico) - v.
Maria DE FATima RiBEIRO, «O ambito de aplicagao do artigo 270.°-Fn.° 4, do CSC e a respon-
sabilidade «ilimitada» do s6écio tnico», em Direito das Sociedades em Revista, Ano 1, Vol.
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num unico socio a totalidade das quotas34 [art. 142.°, n.° 1 alinea a)].
Mas nao s6, a defesa da sociedade por quotas, enquanto instituto juridico
de cariz marcadamente pluripessoal, resulta(va) também da responsabi-
lizagdo ilimitada do s6cio tnico pelas obrigacdes sociais contraidas no
periodo da concentracao de quotas, em caso de declaracdo de insolvéncia
da sociedade, desde que se fizesse prova de que, durante esse periodo, nao
foram observados os preceitos que estabelecem a afetacio do patrimo-
nio da sociedade ao cumprimento das respetivas obrigagdes sociais3> (art.
84.°,n.° 1).

Assim, parece razodavel admitir que, ao tempo, o pensamento legislativo
assentava na seguinte ordem de ideias: a unipessoalidade superveniente é
uma questao de facto, que se pretende transitoria ou temporaria3%, e que a
lei penaliza expressamente, ainda que de forma suave e tolerante3?.

2, Coimbra, Almedina, 2009, pag. 352, nota 3, citando Ricarpo Costa em «As Sociedades
Unipessoais», in Problemas do Direito das Sociedades, Almedina, Coimbra, 2002, pag. 31.

34 Para uma andlise detalhada sobre o regime de dissolucao originariamente previsto no
CSC, em que a unipessoalidade superveniente mantida por periodo superior a um ano,
era causa de dissolu¢io da sociedade, e com especial enfoque para a incapacidade desse
pretérito regime em promover, quer a reposi¢do da pluralidade dos sécios, quer a efetiva
dissolugao da sociedade v. Ricarpo Costa em A Sociedade por Quotas Unipessoal..., pags. 251
e ss. e em Unipessoalidade Societdria, pags. 69 e ss.

35 Neste caso a sangao é severa, porquanto implica para o socio tnico, durante o peri-
odo da concentragao das quotas, a perda do beneficio concedido a sociedade por quo-
tas enquanto instituto juridico, ou seja, a perda da irresponsabilidade pessoal do s6cio
perante os credores da sociedade.

36 Tendencialmente transitoria, porque, a pluripessoalidade pode (e deve) ser reposta,
por um lado, e, por outro, pode legalmente consolidar-se nos termos do disposto no art.
270.°-A, n.° 2 en.° 3.

37 V. Ricarpo Costa, Unipessoalidade Societdria, pags. 67 e ss.

Também, Maria DE FAtima RIBEIRO, «A tutela dos credores, pag. 352, refere que «[a] existéncia
de sociedades unipessoais (...) comegou por ser tolerada ainda antes de 1996 - mesmo o
facto de o artigo 142.° do CSC prever que a situagao de unipessoalidade derivada perdure
durante um ano, até que possa ser requerida a dissolu¢ao da sociedade, revela alguma
resignacdo do legislador a uma certa estabilidade da situacao. Como a reagao da ordem
juridica a redugao do niimero de s6cios nos casos em que este se toma inferior ao minimo
exigido por lei (incluindo a situagao de unipessoalidade) é a possibilidade de ser requerida
pelo sécio restante ou por qualquer credor social, a dissolugao da sociedade, tal situagao
pode, perante a passividade dos legitimados para agir, perdurar no tempo ou, até, tomar-
-se definitiva. O s6cio tnico pode estar interessado na situagao de unipessoalidade, ou
conformado com ela; e, neste caso, a sociedade apenas podera ser dissolvida se algum
credor, insatisfeito, o vier a requerer (a iniciativa nunca pode caber, para o efeito, ao Minis-
tério Publico). Ou seja, mesmo no caso das chamadas sociedades de capitais, a lei vem
revelar-se permissiva com a estabilidade da unipessoalidade superveniente, situagao que o
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2.1. Ambito de aplicacio

Neste sentido, cumpre verificar se o atual regime normativo previsto no
art. 84.° — cuja ratio visa a tutela dos credores sociais38, nos casos em que o
sOcio tnico nao tenha respeitado a autonomia patrimonial da sociedade,
através da sua responsabilizacao pessoal e ilimitada, evitando-se do mesmo
passo a consolidagao de situagoes de unipessoalidade superveniente3®
-, se aplica ou nado as sociedades unipessoais por quotas originarias40.

Como vimos o artigo 84.° é uma trave de um edificio legislativo que
foi construido em 1986, e que sofreu uma alteracao substantiva em 1996,
com a introducao do capitulo relativo as sociedades unipessoais por quo-
tas. Para dilucidar o ambito de aplicacdo deste normativo, serd necessa-
rio, em primeiro lugar, verificar o seu alcance, relativamente as sociedades
por quotas, que de forma superveniente se tornam unipessoais e, depois,
indagar se o regime se aplica, por um lado, (i) as sociedades que apesar de
originariamente pluripessoais, sdo de facto materialmente unipessoais; (ii)
e, por outro lado, considerando as alteracoes ao CSC de 1996, se se aplica
as sociedades por quotas originariamente unipessoais.

sécio tnico poderd manter indefinidamente, desde que consiga evitar a reagao dos outros
legitimados para requerer a dissolu¢ao da sociedade - os credores da sociedade».

38 V. PINTO MONTEIRO e PEDRO MaIa, «Sociedades Anénimas Unipessoais e a Reforma de
2006, em Revista de Legislacao e Jurisprudéncia, Ano 139, n.° 3960, 138-155, Coimbra
Editora 2010, pdg. 144, referindo que é o fato da dissolucao das sociedades supervenien-
temente unipessoais nao ser imediata que justifica a responsabilidade do s6cio tinico pre-
visto no n.° 1 do art. 84.°.

39 Neste sentido v. Ricarpo Costa, A Sociedade por Quotas Unipessoal, pags. 68 e 69, refe-
rindo que «chegamos a este entendimento por ser nossa crenga que o art. 84.° estava pen-
sado para um sistema legislativo que como regra nao admitia que a sociedade comercial se
pudesse constituir pela vontade unilateral e exclusiva de um s6 sujeito e, por outro lado,
que o Unico socio de uma sociedade de responsabilidade limitada pudesse gozar do bene-
ficio da responsabilidade limitada».

40 A denominacdo legal deste ente societdrio é sociedade unipessoal por quotas, contudo,
admite-se que deveria utilizar-se a denominacao sociedade por quotas unipessoal. Pois que
esta designagdo esta mais consentanea com o disposto no n.° 2 do art. 1.°, porquanto, esta
norma dispoe do seguinte modo: «[s]ao sociedades comerciais aquelas (...) que adotem
o tipo de sociedade em nome coletivo, de sociedade por quotas, de sociedade anénima, de
sociedade em comandita simples ou de sociedade em comandita por a¢oes». Sobre este
aspeto v. Ricarpo Costa, A Sociedade por Quotas Unipessoal, pags. 43 e ss, aduzindo razoes
para utilizar a designacao sociedade por quotas unipessoal (SQU), designadamente afir-
mando que a introdu¢ao no CSC dos artigos 270.°-A a 270.°-G, nao introduz um novo
tipo social (cfr. art. 1.°, n.° 2), mas sim, e apenas, dita um conjunto de normas especiais
respeitantes as SQU nos diversos momentos que o legislador considerou relevantes.
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Inicialmente, quando foi publicado o CSC a unipessoalidade origina-
ria ndo era admitida4!, porquanto o legislador entendia que a concentra-
¢ao das participagdes sociais na pessoa de um sé socio poderia constituir
um fator indutor da confusdo entre as esferas patrimoniais da sociedade e
do seu tnico socio. Assim, considerando que este aspeto poderia trazer
consigo uma nota de inseguranca ao trifico comercial, designadamente
adveniente da (eventual) perda da garantia patrimonial dos credores
da sociedade, o legislador recorre ao efeito dissuasor da responsabiliza-
¢do ilimitada do sécio dnico (art. 84.°, n.° 1, primeira parte), que deste
modo parece apresentar-se como uma norma que desconsidera o particu-
lar regime de limitagdo da responsabilidade que é propria do tipo social
quotista42.

2.2. Requisitos de aplicacao do art. 84.° do CSC

O art. 84.°43, apesar de cominar com a perda do beneficio da respon-
sabilidade limitada do sdcio tnico, durante o periodo da concentracao

41 V. Ricarpo Costa, Unipessoalidade Societdria, pag. 48 referindo que «quando se prepa-
rava o atual CSC, a doutrina ja admitira que a unipessoalidade seria a melhor solugao no
desiderato de se dotar uma empresa individual como patriménio auténomo de um regime
capaz de salvaguardar todos os interesses atendiveis, porquanto a poucas alteragdes have-
ria que sujeitar a lei relativa a tais sociedades, para esconjurar os riscos que sao implicados
pela existéncia da sociedade de um unico sécio. No entanto, a fidelidade ao paradigma
contratualista na geragdo das sociedades fez recusar o expediente societdrio (...)».

42 Cfr. infra os pontos 4. e 4.1..

Assim, Ricarpo Costa, em Cddigo das Sociedades Comerciais, pdg. 970 e 971, notas 15 e 16.
V. Maria pE FAtiMA RIBEIRO, A tutela dos credores, pag. 361, em nota 12, indicando doutrina
diversa refere que «[s]ao varios os autores que encontraram no artigo 84.° uma via para
“desconsiderar” a personalidade juridica da sociedade comercial.»

43 V. MaRria FATiMA RIBEIRO, A tutela dos credores, pdg. 360 e 361, e nota 11, referindo, em
sintese, que o art. 84.°, na esteira do art. 11.°, n.° 2 e n.° 3 do EIRL, estabeleceu «o mesmo
tipo de responsabilidade, nas mesmas circunstancias e preenchidos os mesmos pressupos-
tos: se a sociedade se encontrar reduzida a um tinico sécio, este responde perante os credo-
res sociais nos mesmos termos em que responde o titular do estabelecimento individual
de responsabilidade limitada. Se nao tivesse sido prevista esta regra para as sociedades
comerciais, seria evidente a desvantagem na constituicao de estabelecimentos individuais
de responsabilidade limitada e ficaria seriamente posta em causa a tentativa de, através
da criacdo deste instituto, travar o recurso a sociedades ficticias. No fundo, tratou-se da
harmonizagao do regime juridico criado para duas figuras que se procurou que fossem
alternativas. A verdade é que o facto de se ter previsto a responsabilidade ilimitada de um
sécio de uma sociedade comercial, dada a sua personalidade juridica, teve outro impacto
a nivel doutrinal.»
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das quotas, exige a verificacao dos seguintes requisitos: (i) declaragao de
insolvéncia da sociedade (por decisdo transitada em julgado); (ii) e que
seja feita prova de que, durante o periodo da concentracao das quotas,
houve confusdo entre o patriménio pessoal do sécio e o patrimoénio da
sociedade (art. 84.°, n.° 1). Sendo que, verificados estes pressupostos, a
responsabilizacao do sécio inico se mantém pelo periodo da concentra-
¢do das participagdes sociais na sua pessoa, no caso de a insolvéncia ser
declarada ja apds a reconstitui¢do da pluripessoalidade (art. 84.°, n.° 2).

Sendo a sancao aplicdvel grave e ampla, afigura-se que nao é de tal
modo incisiva, que constitua o fator inibidor de situacdes de unipes-
soalidade superveniente, que o legislador almejava com a sua estatuicao.

Neste sentido, pode suceder que apesar de as quotas estarem con-
centradas num sé sécio, cuja conduta pessoal e societdria consubstancia
uma efetiva confusdo entre esferas patrimoniais (a do sécio tnico e a da
sociedade) e, ainda assim, ndo haver lugar a responsabilizacao daquele,
pelo facto de a sociedade cumprir com as obriga¢des vencidas [art. 3.° do
Codigo da Insolvéncia e Recuperacao de Empresas (CIRE)]. Pois que, neste
caso, falta um pressuposto essencial a responsabilizacao do sécio, isto é,
o incumprimento das obrigacdes vencidas (e subsequente declaracao de
insolvéncia). Nessa medida, falta fundamento para que qualquer legiti-
mado (art. 20.° do CIRE) interponha o requerimento inicial do processo
de insolvéncia (art. 25.° do CIRE), e, por isso, ndo podera o sécio tinico
(apesar de comprovadamente prevaricador), no que a mistura de patri-
monios diz respeito, vir a ser responsabilizado pessoal e ilimitadamente.

Por outro lado, mas na mesma linha, pode acontecer que a sociedade
(supervenientemente unipessoal) caia em incumprimento generalizado
das suas obriga¢des vencidas (art. 3.°44 do CIRE) - ou apesar do incumpri-
mento ser (ainda e s6) iminente, é de molde a constituir fundamento para
que o préprio devedor (art. 2.° do CIRE), in casu, a sociedade unipessoal
superveniente, se apresente a insolvéncia (art. 3.°, n.° 4 do CIRE) -, e seja
declarada insolvente, contudo, apesar de o administrador de insolvéncia
ter recorrido a agao de responsabilizagao4> do sécio tnico [art. 82.°, n.°

44 Cfr. o art. 3.°, n.° 1 do CIRE: «[¢] considerado em situacao de insolvéncia o devedor
(leia-se a sociedade por quotas unipessoal superveniente) que se encontre impossibilitado
de cumprir as suas obrigagoes vencidas. As sociedades por quotas unipessoais superve-
nientes sao também consideradas insolventes quando o seu passivo seja manifestamente
superior ao ativo (art. 3.°, n.° 2 do CIRE).

45 O art. 82.°, n.° 2 (corpo) do CIRE, atribui ao administrador da massa insolvente legi-
timidade exclusiva para propor e fazer seguir as agdes contra os responsdveis pelas dividas
do devedor insolvente. Nessa medida, «[e|nquanto gestor de patrimoénio alheio, cabendo-
-lhe prover a conservacao e frutificagio dos direitos da sociedade insolvente e evitar o
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2, alinea c¢) do CIRE], podem suceder varios cendrios: (i) nao é feita prova
da violagao dos preceitos legais que impdem a separa¢do de patrimonios;
(ii) prova-se que nao houve violagdo daqueles preceitos; (iii) ou (com)
prova-se que a violagdo dos preceitos relativos a separa¢ao de patriménios
em nada contribuiu para o incumprimento e consequente declaracao de
insolvéncia46. Portanto, também neste caso sera dificil assacar ao socio
Gnico, enquanto responsavel legal47, a responsabilidade pessoal e ilimi-
tada pelas obrigagdes sociais constituidas durante o periodo relevante em
funcao do art. 84.°.

2.2.1. A confusdo entre o patriménio do sdcio tinico e o patriménio social

Por facilidade de exposi¢ao prossegue-se com referéncia ao segundo
requisito exigido na parte final do n.° 1 do art. 84.° que dispoe do seguinte
modo: «(...) ndo foram observados os preceitos da lei que estabelecem
a afetacao do patrimoénio da sociedade ao cumprimento das respetivas
obrigacoes».

A mistura ou confusdo entre o patrimonio social e patriménio do sécio
Gnico concretiza-se na utilizacao, por este dos bens da sociedade como se
de bens préprios se tratassem, em prejuizo (manifesto) da consisténcia
patrimonial da sociedade, e, consequentemente, com prejuizo da legitima
expectativa dos credores sociais. Todavia, para responsabilizar o sécio
Gnico, ndo basta que a sua conduta seja pontual, deve tratar-se de uma
pratica abusiva e reiterada, que faz cessar a, necessaria, relacao de trans-
paréncia com a sociedade, o que resulta na erosao da fungdo de garantia48

agravamento da situagao econémica desta (art. 55.°, 1, b)), bem como acautelar os inte-
resses dos credores sociais, o administrador da insolvéncia nao deve poder renunciar ao
direito de indemnizacao da sociedade nem transigir sobre ele.»; v. COUTINHO DE ABREU,
Responsabilidade Civil dos Administradores de Sociedades, 2.2 Edicao, IDET, Cadernos (n.° 5),
Coimbra, Almedina, 2010, pag. 69, com referéncia a Maria ELisaBETE RaMOS, «A insolvéncia
da Sociedades e a Responsabilidade dos Administradores no Ordenamento Juridico Por-
tugués», Prim@Facie n.° 7, Jul./Dez. 2005, pags. 14 e ss. (www.ccj.ufpb.br).

46 Quanto a este aspeto, podem colocar-se algumas reservas, mas, ainda assim, nao se vé
como ¢é que se podera responsabilizar o s6cio tinico, quando a situa¢ao de incapacidade
de cumprir com as obrigagdes vencidas, pressuposto da declaracao de insolvéncia, nao
resulta da violagao das regras legais relativas a separagao e patrimoénios.

47 Cfr. art. 6.°, n.° 2 do CIRE: «(...) s3o considerados responsdveis legais as pessoas que,
nos termos da lei, respondam pessoal e ilimitadamente pela generalidade das dividas do
insolvente, ainda que a titulo subsidiario».

48 Considerada a funcao rainha do capital social - v. Ferrer CORREIA, Ligdes de Direito
Comercial, pdgs. 224 e ss. Muito embora a fun¢do de garantia do capital social esteja, pre-
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que o capital social49 representa para os credores. E isto que se extrai do
n.° 1 do art. 84.°, ao exigir que, pela conduta abusiva do sécio tnico, saia
prejudicada a «afetacao do patriménio da sociedade ao cumprimento das
suas obrigacdes». Ou seja, a responsabilizacao ilimitada do sécio tnico
impoOe-se como uma sangdo de cardcter excecional, que advém da conducao
abusiva e ruinosa da atividade societdria, com mistura (também abusiva
e ruinosa, pelo menos para a sociedade a vista do estado de insolvéncia
declarada) de esferas patrimoniais e consequente declaracao de insolvén-
cia. Isto é, a responsabilizagao ilimitada do s6cio dnico pelas obrigacoes
vencidas na pendéncia da concentracao de participacoes sociais numa sé
pessoa constitui a ultima ratio.

Do que vai dito avulta o seguinte: por um lado, ndo basta que se veri-
fique a unipessoalidade superveniente para que opere automaticamente
a alteragado do estatuto da responsabilidade do socio tnico; e, por outro
lado, basta que a sociedade (supervenientemente unipessoal) mantenha a
viabilidade econémica, para que nao seja possivel recorrer ao regime do
artigo 84.° por falta de preenchimento de um requisito substantivo essen-
cial. O que vale por dizer que as situacdes de unipessoalidade superve-
niente podem manter-se ad aeternum, pois desde que a sociedade se apre-
sente economicamente viavel ou, pelo menos, desde que o sécio tnico
assegure o cumprimento das obriga¢des, a lei ndo consigna a imediata
alteracdo do estatuto de responsabilidade do sécio tnico. Em bom rigor
o preceito penaliza a conduta pessoal do sécio, que permite, admite ou
propicia a falta de separacao de patrimoénios, e ndo a manuten¢ao da uni-

sentemente posta em causa com a publicagdo do Decreto-lei n.° 33/2011 de 07 de Margo
que, em beneficio do fomento do «empreendedorismo», e para «reduzir custos de con-
texto e de encargos administrativos para empresas e assegurar uma maior transparéncia
das contas da empresa» autoriza que sejam os sécios a fixar livremente o capital social
da sociedade [cfr. art. 1.°, alinea a) do citado Decreto-lei]. Assim o montante do capital
social é livremente fixado no contrato de sociedade (art. 201.° do CSC na redagdo que lhe
foi dada pelo art. 3.° do Decreto-lei n.° 33/2011, de 07 de Mar¢o), ndo podendo o valor
nominal das quotas ser inferior a 1,00 € (art. 219.° do CSC na redagao que lhe foi dada
pelo art. 3.° do Decreto-lei n.° 33/2011, de 07 de Mar¢o). O que vale por dizer que no caso
das sociedades unipessoais, a partir da entrada em vigor do presente decreto (entrada em
vigor 30 dias apds a publicagdo em 06 de Abril de 2011) o capital social pode ser apenas
de 1,00 €.

49 O capital social consubstancia um instrumento juridico destinado a defesa e tutela
dos interesses dos credores, constituindo um garante de recebimento dos créditos a quem
negoceia com a sociedade em questao - cfr. Pauro pe Tarso Domincuts, Capital e Patriménio
Sociais, Lucros e Reservas, Estudos de Direito das Sociedades sob a coordenacao de J. M. Couri-
NHO DE ABREU, ALMEDINA, 5.2 Edi¢ao - 2002, pags. 136, 137 e 140 e ss.
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pessoalidade superveniente enquanto tal>0. Mas, ainda assim, a respon-
sabilidade s6 é assacavel ao socio tinico, na justa medida em que a sua
conduta faca diminuir a garantia patrimonial dos credores da sociedade.
Alids, nao poderia ser outro o entendimento, em face da admissao das
sociedades por quotas unipessoais (origindrias). Este aspeto é central para
0 que ulteriormente se podera dizer sobre a aplicacao deste regime aos
casos de unipessoalidade originaria.

2.2.2. A declaragdo de insolvéncia

Chegados aqui, tendo como ponto de partida o Direito Societdrio, desig-
nadamente o artigo 84.° do CSC, e tomando em linha de conta os seus
requisitos de aplicagio é, precisamente, o primeiro destes — declaracao de
insolvéncia - que justifica a nota que segue. Assim, mudando de prisma,
vamos olhar para o direito societario, partindo do Direito Falimentar. Tendo
presente que na generalidade ou, pelo menos, na grande maioria dos casos
de unipessoalidade (quer superveniente, quer originaria), a geréncia da
sociedade é assegurada pelo sécio tinico, admite-se que o direito falimen-
tar, designadamente o incidente de qualificagdo da insolvéncia (art. 185.° e ss
do CIRE), pode dar um contributo vélido para fundamentar a responsa-
bilizacdo do socio tinico nos termos do regime substantivo em andlise5!.

Como ficou indiciado acima, em termos genéricos, a situagao de insol-
véncia caracteriza-se pela incapacidade de o devedor cumprir com as obri-
gacoOes societdrias vencidas (art. 3.°, n.° 1 do CIRE). Nestas circunstan-
cias, uma vez declarada a insolvéncia, esta é considerada culposa, quando
a conduta do gerente, nos trés anos anteriores ao inicio do processo de
insolvéncia, tenha contribuido de forma dolosa ou com culpa grave para
criar, agravar e/ou consolidar a situagido de insolvéncia (art. 186.°, n.° 1

50 V Raur VenTurA, Em Dissolugdo e Liquidagdo, pag. 192, referindo que «em vez (...) de
aumentar a responsabilidade do s6cio tnico s6 por causa da unipessoalidade, o CSC
preferiu cominar a responsabilidade do dito s6cio em func¢do do seu comportamento,
durante aquela situagao.»

51 V. Maria De FAtiMa RIBEIRO, A tutela dos credores, pag. 364: «o aspeto que mais importa
salientar quanto ao alcance do artigo 84.° do CSC é o de que a responsabilidade pessoal
do sécio s6 tem lugar, caso ele tenha «misturado» os patrimoénios pessoal e social, desde
que a sociedade seja «declarada falida». Deste modo, existe uma ligacdo necessdria entre a
alteragao do regime de responsabilidade do s6cio e o direito falimentar (...)».
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do CIRE), designadamente por ter utilizado em proveito pessoal, ou de
terceiro(s), os bens da insolvente [art. 186.°, n.° 2, alinea d) do CIRE]>2.
Esta referéncia, ainda que sintética, ilustra a possibilidade do amparo
que o direito falimentar pode trazer para a responsabilizacio do sécio
tnico em caso de unipessoalidade superveniente>3. Apesar de exigir que
a geréncia seja ocupada pelo sécio Gnico - pois, s6 assim, a conduta do
gerente (enquanto tal) serd indissocidvel da pessoa do sécio unico -,
parece sem contestacao que, sendo a insolvéncia declarada culposa, ha
fundamento (acrescido) para (tentar) responsabilizar o s6cio Gnico. Mas
mais, admite-se que esta hipotese é aquela em que os credores estardo mais
préximo de conseguir a efetiva tutela dos seus interesses, ou seja, o ressar-
cimento dos seus créditos através do patriménio pessoal do sécio tnico.
E este, enquanto gerente, para além da possibilidade de responsabilizagao
pessoal e ilimitada pelas obrigacdes da insolvente (antes sociedade por
quotas supervenientemente unipessoal), incorrerd, também, nas san¢des
que o direito falimentar atribui em caso de ser proferida uma sentenca de
qualificacao culposa54 [art. 189.°, n.° 2, alineas b), ¢), d) en.® 3 do CIRE].

52 Da letra da lei resulta claramente que qualquer dos factos enumerados pelas alineas a)
ai) don.° 2 do art. 186.° do CIRE constituem presungoes iuris et de iure, nos termos do
art. 350.°, n.° 2 do Cédigo Civil (CC), que complementam a nogao de insolvéncia culposa
apresentada no n.° 1 do art. 186.° do CIRE. V. CarvarLHO FERNANDES e JoAo LaBAREDA, Cddigo
da Insolvéncia e da Recuperagdo de Empresas — Anotado, Vol. 11, Quid Iuris, Lisboa, 2005, pag.
14.

53 V. MaAria e FAtiMA RiBEIRO, A tutela dos credores, pag. 370, referindo que «o artigo 84.°
do CSC deve forcosamente, com a entrada em vigor do CIRE, recuperar uma fun¢ao que
entretanto se diluira, e que e a de constituir o Ginico meio de promover a responsabiliza-
¢ao do socio que é ou ji foi formal ou materialmente tnico, depois de declarada a insol-
véncia da sociedade, desde que ele, durante o periodo de «unipessoalidade» ndo tenha
respeitado a separagao entre o seu patriménio pessoal e o patriménio da sociedade agora
insolvente».

54 Qs gerentes (na letra da lei administradores, veja-se o art. 186.°, n.° 1 do CIRE) da deve-
dora, sociedade por quotas supervenientemente unipessoal, cujo estado de insolvéncia é
qualificado como culposo (art. 185.° do CIRE), podem ser decretados inabilitados por um
periodo de 2 a 10 anos [art. 189.°, n.° 2, alinea b)], inibidos para o exercicio do comércio,
bem como para a ocupagao de qualquer cargo de titular de 6rgao de sociedade comercial
ou civil, associacao ou fundagao privada de atividade econémica, empresa publica ou
cooperativa [arts. 189.°, n.° 2, alinea c¢) do CIRE], perdendo, também, os créditos que
detinham sobre a insolvéncia (cfr. art. art. 47.°, n.° 2 e n.° 1 do CIRE], sendo condenados
na restituicao dos bens ou direitos ja recebidos [art. 189.°, n.° 2, alinea c¢) do CIRE]. Quer
a inibigao, quer a inabilitagdo, sdo oficiosamente averbadas no registo civil do gerente
faltoso (art. 189.° n.° 3 do CIRE).

Quanto a inabilitacao dos administradores cumpre referir que o Tribunal Constitucional
decidiu declarar a inconstitucionalidade do artigo 189.°, n.° 2, alinea b), por violacao
dos artigos 26.° n.° 1 e 18.°, n.° 2, da Constituicao da Republica Portuguesa. A norma
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2.3. A natureza juridica da responsabilidade do sé6cio tinico

Em primeiro lugar, é preciso ter presente que a sociedade declarada
insolvente entra em liquidagao [art. 141.°, n.° 1, alinea e)], e que esta é
regulada de acordo com o disposto na respetiva lei processual (art. 146.°
in fine), no caso vertente as disposi¢coes do CIRE. Portanto, para caracteri-
zar a natureza da responsabilidade do s6cio tinico, devera ser chamado o
contributo do direito falimentar, que podera ser decisivo ou, pelo menos,
uma boa ajuda. Isto porque, o processo de insolvéncia é um processo de
execuc¢ao universal que tem como finalidade a liquidacao55 da totalidade
do acervo patrimonial do devedor insolvente e, consequente, reparticao
do produto obtido pelos credores (art. 1.°, 1.2 parte do CIRE).

Precisando conceitos, dir-se-a que a totalidade do acervo patrimonial
da devedora declarada insolvente constitui a massa insolvente e esta des-
tina-se prima facie a satisfacao dos credores da insolvéncia56 (art. 46.°, n.°
1 do CIRE). Assim, sendo o procedimento falimentar um requisito prévio
da responsabilizagdo do socio dnico (art. 84.°, n.° 1, primeira parte), na
pratica esta serd sempre posterior a liquidacao falimentar, pelo menos pos-
terior a deliberagdo de liquidacao da massa57 (art. 156.°, n.° 3 do CIRE
a contrario sensu’8), proferida pela assembleia de credores na assembleia

vem sendo reconhecida como inconstitucional, pois a medida de inibi¢ao constante do
artigo 189.°, n.° 2, alinea b), do CIRE, quando aplicada a administradores de sociedade
comercial declarada insolvente, constitui uma limitagao desproporcionada ao direito a
capacidade civil daqueles, prevista no artigo 26.°, n.° 1, da CRP, devendo tal norma, nesse
segmento, ser julgada inconstitucional [cfr. em http://www.tribunalconstitucional.pt/tc//
tc/acordaos/20090173.html, o Acérdao n.° 173/2009, onde se ilustra detalhadamente,
com referéncia aos diversos acordaos e decisdes sumadrias do Tribunal Constitucional, o
caminho percorrido na apreciacao da constitucionalidade do art. 189.°, n.° 2 alinea b)]
- cfr. 0 nosso O Processo de Insolvéncia e a Recuperagdo da Sociedade Comercial de Responsabi-
lidade Limitada, Coimbra Editora, grupo Wolters Kluwer, Coimbra, Maio 2011, pag. 126,
nota 535.

55 Cfr. arts. 149.° a 170.° do CIRE.

56 Salvo disposicdao em contrdrio e depois de pagas as proprias dividas da massa (cfr. art.
51.°).

57 Cumpre referir o seguinte: de acordo com o Direito Societdrio a sociedade declarada
insolvente dissolve-se de imediato [art. 141.°, n.° 1, alinea e)| e entra em liquidagao (arts.
146.° e ss), contudo a liquidagao da insolvente é feita de acordo com o disposto no Direito
Falimentar (ou, na terminologia atualmente em vigor, Direito da Insolvéncia), ex vi o dis-
posto na parte final do n.° 1 do art. 146.° do CSC. Aqui, ao contrdrio do que sucede no
direito societdrio, a sociedade pode ser recuperada pela aprovacao de um plano de insol-
véncia (art. 192.° e ss do CIRE) aprovado para o efeito [art. 195.°, n.° 2, alinea b) do CIRE].
58 Naturalmente que se nao for aprovada pela assembleia a apresentacao de um plano de
insolvéncia (cfr. art. 1.°, segunda parte e art. 192.° e ss do CIRE), o destino a dar a massa é
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de apreciacao do relatério (cfr. art. 155.° do CIRE). Avulta aqui um argu-
mento de cariz adjetivo que ndo é despiciendo. Deste modo, na esteira
«[d]o mentor da solugio prevista no art. 84°59», admite-se que a respon-
sabilidade do sé6cio tnico é (necessariamente) de natureza subsididria®0
relativamente a necessaria excussdo prévia®! da massa insolvente. Assim, s6
depois desta rateada, que por defini¢ao é insuficiente para cumprimento
da globalidade das obrigacdes vencidas, é que intervém (a titulo subsidid-
rio) a responsabilidade do s6cio tinico®2.

a liquidagao com a finalidade prevista na primeira parte do art. 1.° do CIRE.

59 V. o projeto legislativo inspirador do art. 84.°, n.° 1, FErRrer CORREIA, «O problema das
sociedades unipessoais» BMJ n.° 166,1967, pag. 217, e em Sociedades Ficticias e Unipessoais,
Livraria Atlantida, Coimbra 1948, pag. 266 e 267, defendendo que «[o] fundamento da
(...) responsabilidade pessoal subsididria [do sécio Ginico] pelas obrigagdes da sociedade
seria puramente objetivo», nao sendo por isso necessdrio «provar que a insolvéncia da
sociedade tivera por causa as irregularidades da administragao, nem o acionista (leia-se
sécio tnico) responderia apenas perante terceiros pelos danos infligidos a empresa através
de uma administra¢ao gravemente descuidada».

60 Assim, Ricarpo Costa, em Cddigo das Sociedades Comerciais, pag. 977, «a responsabili-
dade do sécio tnico serd subsididria da responsabilidade da sociedade unipessoal em face
dos sujeitos titulares de créditos constituidos entre o momento da producao de efeitos do
facto gerador da unipessoalidade e a sentenca de declaracdo de insolvéncia».

Por outro lado, «A solidariedade de devedores (...) s6 existe quando resulte da lei (...)»
(cfr. art. 513.° do Cdédigo Civil). Ainda que pelas dividas da sociedade responda a socie-
dade e, pessoal e solidariamente, os sdcios (art. 997.°, n.° 1 do Cdédigo Civil), parece que
as sociedades comerciais, beneficidrias de um regime juridico préprio, este preceito de
cariz civilistico nao serd aplicavel, porquanto, parece ser contrdrio aos principios gerais ou
informadores (cfr. art. 2.°, parte final) da limitacdo da responsabilidade prevista no CSC
para as Sociedades por Quotas em Geral (arts. 197.° e 198.°).

61 Cfr. o art. 638.%, n.° 1 do Cédigo Civil, bem como o n.° 2 do art. 997.° do Cédigo Civil.
Assumindo que a responsabilidade do s6cio tnico é subsididria da responsabilidade da
sociedade devedora, declarada insolvente, parece admissivel que este, contestando a agao
de responsabilizagao, invoque o beneficio da excussao prévia, aplicado analogicamente,
na medida em que o patriménio da insolvente devera ser primeiro inteiramente liquidado
para que se possa determinar a grandeza do montante por cumprir.

62 Neste sentido Ricarpo Costa, em Cddigo das Sociedades Comerciais, pag. 978, afirma que
«a discutida responsabilidade constitui uma garantia adicional para terceiros, que funcio-
nara depois de rateada a garantia principal constituida pelos bens da corporagao unipes-
soal.». Em abono da solugido que preconiza aduz o seguinte argumento: «esta solucao é
suficiente como fator de inibigdo do sécio inico (no caso, de «responsabilidade limitada»),
bastando para o dissuadir da prética de atos suscetiveis de fazer perigar a autonomia efe-
tiva do patrimonio da sociedade».

Maria DE FATIMA RIBEIRO, A tutela dos credores, pdg. 268, nota 282, refere o seguinte: «o facto
de o art. 84.° do CSC fazer depender a aplicacao do seu regime da declaracao de faléncia
da sociedade em causa implica também, necessariamente, que o patriménio do sécio s
serd afetado se o patriménio social se revelar insuficiente para a satisfagdo dos credores.
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2.4. A aplicagao do regime em andlise a realidades diversas da unipessoalida-

de superveniente

Analisados os pressupostos de aplicagdo da norma e tendo por assente
que, de acordo com a doutrina mais recente, este regime se aplica também
as sociedades formal ou materialmente unipessoais®3, considerando o que
ja foi dito, importa verificar se hd algum obstaculo substantivo que impeca
a sua aplicacao as sociedades originariamente unipessoais®4. Contra esta

Mesmo que se entenda que, ai, a responsabilidade do sécio é solidaria e que os credores
sociais poderao demanda-lo diretamente, o patriménio deste sé serd realmente afetado
pela diferenca entre o valor da massa falida e o valor total das dividas da sociedade».

Em sentido diverso v. CoutiNHO DE ABREU, Curso de Direito Comercial, Volume II, Das Socie-
dades, 3.2 Edigao, Reimpressao da Edicao de Mar¢o de 2009, Almedina, Coimbra, Abril
2010, pags. 56 e 57, «|qJuando seja declarada em situagao de insolvéncia uma sociedade
reduzida a um tinico sécio, este responde ilimitadamente e a titulo principal (nao subsidi-
dria mas solidariamente com a sociedade) pelas obrigacoes sociais contraidas no periodo
posterior a concentragao das participagoes sociais, «contanto que se prove que nesse peri-
odo nao foram observados os preceitos da lei que estabelecem a afetagdo do patriménio
da sociedade ao cumprimento das respetivas obrigagoes» (n.° 1 do art. 84.%; v. tb. on.° 2)».
V. ANA MaRiA PeraLTA, «Sociedades unipessoais», in Novas Perspectivas do Direito Comercial,
Almedina, Coimbra, 1988, pag. 266, que entende que esta responsabilidade do s6cio deve
ser soliddria com a da sociedade, invocando duas razdes: por um lado, e uma vez que
o preceito se aplica a todos os tipos legais societdrios, s6 assim se alteraria o estatuto
dos sécios de responsabilidade ilimitada (pois, de qualquer modo, estes sempre seriam
subsidiariamente responsaveis pelas dividas sociais); por outro lado, por decorrer do
artigo 100.° do Cédigo Comercial que a solidariedade é o regime regra nas obrigacoes
comerciais.

63 V. Maria DE Fatima RiBeIRO, A tutela dos credores, pags. 362 e 363, admitindo no seguinte:
«o disposto no artigo 84.°» deve entender-se também aplicavel, apesar de tal nao resultar
expressamente do texto legal, a situagdes de unipessoalidade material (...). Independen-
temente de todos os argumentos interpretativos que podem ser convocados, este alcance
do texto legal deve ser aceite pela mera razao de que, de outro modo, sera extremamente
facil evitar a sua aplica¢gdo: numa sociedade pluripessoal temporariamente reduzida a um
Gnico sécio, este facilmente encontraria um sécio de favor que, como um «escudo», impe-
diria a sua responsabilizacdao nos termos do preceito em analise’. E esta interpretacao é
reforcada (e ndo fragilizada) com a entrada em vigor das normas sobre a sociedade por
quotas unipessoal: o direito societdrio é cada vez mais informado pela intencao de evitar
(tornando basicamente inutil) o recurso a sociedades ficticias; a interpretagdo declarativa
do artigo 84.° iria promové-lo».

64 Colocando a questao de saber se o regime estatuido no art. 84.° se aplica as situagoes
de unipessoalidade origindria, Maria pe FAtima RiBeiRO, A tutela dos credores, pags. 371 e
372, conclui afirmativamente, salvo quanto aos aspetos que estdao especialmente regula-
dos no regime previsto para as sociedades unipessoais regularmente constituidas, desig-
nadamente o disposto no art. 270.°-F para os negdcios celebrados entre o sécio tinico e a
sociedade.

A tutela dos credores da sociedade por quotas unipessoal e a responsabilidade do sécio Gnico

DSR, ano 4, vol. 7 (2012): 201-240.

219



220

hipétese (parte d)a doutrina apela a dois obstaculos (aparentemente) de
monta: (i) um argumento teleolégico e (ii) um argumento literal. Relativa-
mente ao primeiro aspeto, cumpre referir a génese do artigo: este faz parte
do texto original do c6digo e, por isso, na altura nao tinha como finali-
dade a aplicacao a sociedades unipessoalmente originarias (assim, desde
logo porque estas nao tinham existéncia legal). Por outro lado, aduz-se
o argumento literal, pois que o texto da norma (art. 84.°, n.° 1) refere
expressamente a «sociedade reduzida a um tinico s6cio»%>, concluindo-se
assim que «a hipotese da sociedade unipessoal constituida nos termos dos
arts. 270.°-A a 270.°-G estd fora do (...) ambito literal e da teleologia [do
art. 84.° n.° 1] 66,

Ainda contra a possibilidade de responsabilizacao do sécio tnico da
sociedade originariamente unipessoal por via do regime previsto no art.
84.° hd um outro argumento doutrindrio a ter em consideragao, pois, hd
quem considere que este regime visa(va) obstar ao prolongamento da
situacao de unipessoalidade superveniente e desmotivar a consolida¢ao
na unipessoalidade de realidades originariamente pluripessoais. Portanto
a aplicagdo daquele regime a realidades geneticamente distintas consiste
num anacronismo que conduz a uma interpretacao excessiva, ou seja, for-
¢adamente para além da ratio do preceito. Este entendimento atém-se na
seguinte ordem de ideias: antes da consagragao da unipessoalidade quo-
tista origindria, admitiu-se que o art. 84.° pudesse ser, mediante inter-
pretagdo analdgica, a expressao possivel de um principio geral de supera-
¢ao da personalidade juridica, relativamente as sociedades com um tinico
socio. salvaguardando-se assim, com recurso a analogia, a necessaria e
adequada tutela dos credores sociais. Porém, com a consagra¢ao da uni-
pessoalidade origindria, cujo regime contém um preceito que visa atingir

65 V. Ricarpo Costa, em Cddigo das Sociedades Comerciais, pag. 978.

66 V. CassiaNO SaNTOS, A Sociedade Unipessoal por Quotas — Comentdrios e Anotagoes: aos arti-
805 270.°-A a 270.°-G do Cadigo das Sociedades Comerciais, Coimbra Editora - 2009, pag. 137
e ss, que acrescenta o seguinte: «[pJara mais, na melhor interpretagao do art. 270.°-F, este
é 0 preceito especial que resolve os problemas de confusao entre patriménio social e patri-
monio pessoal do sécio. Vale, ainda, um argumento ad absurdum: a aplicagao, respeitando
a sua letra, daquele preceito geral seria sempre «a sociedade reduzida a um sé6cio», o que
levaria a que se pudesse aplicar apenas as [sociedades| unipessoais supervenientes e nao
as [sociedades unipessoais| originarias — consequéncia que introduziria uma dualidade
injustificivel e ndo se poderia aceitar. Por tudo isto, concluimos que o art. 84.° nao se
aplica as sociedades por quotas unipessoais, constituidas origindria ou superveniente-
mente como tais, nos termos dos arts. 270.°-A e segs.. (assim, tb., [PEREIRA DE ALMEIDA,
Sociedades Comerciais, 4.2 Edi¢ao, Coimbra Editora, Coimbra, 2006], pag. 387; em sentido
préximo, e aparentemente com conclusdo idéntica, ja Ricarpo Costa, A sociedade unipes-
soal, pags. 411 e ss.)».

Pedro Pidwell

DSR, ano 4, vol. 7 (2012): 201-240.



o mesmo resultado (art. 270.°-F) - ainda que com base em pressupostos
distintos, aqui, a violagao de regras estritas relativas a celebracao de negé-
cios entre a sociedade e o s6cio tnico (art. 270.°-F n.°s 1 a 3), além a
declaracao de insolvéncia e a mistura de patrimonios entre o sdcio tinico
e a sociedade supervenientemente unipessoal (art. 84.°, n.° 1) -, mesmo
em caso de declaracao de insolvéncia, os credores podem alegar a viola-
¢ao da separagao de patrimonios e invocar o dispositivo previsto no art.
270.°-EF n.° 4, para satisfacao (ressarcimento) dos seus créditos. Em con-
clusao, dispensa-se o recurso ao art. 84.°, na medida em que o requisito da
confusao patrimonial se subsume no n.° 4 do art. 270.°-F extensivamente
aplicado®?. Reconhecendo a clareza do raciocinio expendido, importa
sublinhar o seguinte: uma vez declarada a situacao de insolvéncia, inde-
pendentemente da unipessoalidade ser originaria ou superveniente, o
eventual ressarcimento dos credores (da massa) realiza-se de acordo com
o disposto no CIRE, e portanto parece que a declaragio de insolvéncia
enquanto requisito direta ou extensivamente aplicavel nao traz qualquer
contributo no sentido de dilucidar a questao de saber se se aplica as socie-
dades originariamente unipessoais o disposto pelo art. 84.°.

2.5. Posicao defendida

De todo o modo, admite-se que, quer num caso (art. 270.°-F) quer no
outro (art. 84.°), em ultima andlise o que estd em causa é a prote¢do dos
interesses dos credores da sociedade - independentemente de esta se encon-
trar (tempordria ou definitivamente) reduzida a um s6 socio ou ter sido
constituida ab initio por um sé socio —, quando a conduta do socio - seja
por violagdo de regras legalmente impostas a negociagio entre o socio
Unico e a sociedade art. 270.°-F n.°s 1 a 3), seja por mor de violagao do
principio da separacao de esferas patrimoniais (art. 84.°, n.° 1) -, é de
molde a depauperar o patriménio societario, pondo em risco o cumpri-
mento das obrigacoes sociais. E portanto, em ambas as situagoes, o funda-
mento substantivo em que assenta a responsabilizacao ilimitada do socio
Gnico é o mesmo, ou seja, a perda da garantia patrimonial da sociedade
perante os seus credores. Tendo isto presente justifica-se o seguinte racio-
cinio: o legislador ao introduzir o capitulo referente as sociedades unipes-
s0ais por quotas®8 nao ignorava o teor, quer da norma nova (art. 270.2-EF
n.° 4) quer da norma antiga (art.. 84.°, n.° 1), e naturalmente que tera

67 Seguindo de perto Ricarpo Costa, A Sociedade por Quotas Unipessoal, pags. 727 e ss.
68 Assim na letra da lei (cfr. o Capitulo X, do Titulo IIT do CSC)
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considerado a possibilidade de a nova realidade - as sociedades por quo-
tas unipessoais origindrias — se aplicar in toto o regime normativo da parte
geral do CSC. Nesse sentido, é razoavel admitir, que o legislador, ao per-
mitir a coexisténcia das duas normas, estava (se ndo expressamente, pelo
menos implicitamente) a admitir aplicar as novas realidades societarias o
regime pré-existente no CSC.

Obstando a este caminho, pode colocar-se um entrave, ou seja, o que
advém do argumento literal, porquanto, o n.° 1 do art. 84.° refere expres-
samente a «sociedade reduzida a um sdcio». Assim, é mister apreciar se, por
este motivo, a aplicacdo daquele regime pressupde uma entidade socie-
taria de matriz pluripessoal. O que, na afirmativa, poderia constituir um
impedimento absoluto da aplicacao do regime as sociedades unipessoais ori-
gindrias, por forca da 2.2 parte do art. 270.°-G, que dispoe o seguinte: «[3]
s sociedades unipessoais por quotas aplicam-se as normas que regulam
as sociedades por quotas, salvo as que pressupdem a pluralidade de socios®9».
Ora, como se vera de seguida, nem um nem outro aspeto podem proce-
der, porquanto, no primeiro caso, a realidade subjacente a aplicacao do
regime, ou melhor, o sujeito da san¢ao prevista no n.° 1 do art. 84.° é
0 socio (de uma sociedade que é de facto unipessoal) e nao a sociedade
enquanto tal. E, por outro lado, relativamente ao argumento teleolégico,
é curial admitir que o legislador, ao introduzir no c6digo o regime relativo
as sociedades originariamente unipessoais, nao ignorava a literalidade do
estatuido no n.° 1 do art. 84.°, portanto, parece suficientemente claro que,
com a introducao do regime relativo as sociedades unipessoais no CSC, a
exegese normativa do art. 84.° devera realizar-se tendo em consideragao
a ulterior introdu¢do no CSC do capitulo referente as sociedades unipes-
soais origindrias. A interpreta¢ao uniforme do regime substantivo na sua
globalidade assim o exige. Portanto, num momento em que a unipessoali-
dade origindria (enquanto tal) ganhou foros de alforria no direito societdrio
portugués hd 15 anos, nao é estulticia admitir a aplicacao as sociedades por
quotas originariamente unipessoais o regime previsto pelo art. 84.°70,

69 Cfr. art. 270.°-G, 2.2 parte. «A restri¢ao da parte final [do art. 270.°-G] nao pode ser
interpretada a letra: a remissao nao se pode por em termos de pura e simples aplicacao
ou nao aplicacao. Nem todos os preceitos que pressupoem a pluralidade de sécios sao,
sem mais, insuscetiveis de aplicagao. Alguns sao parcialmente aplicaveis (cedendo apenas
na parte ou na medida em que pressupoem a pluralidade) e outros sao aplicaveis com as
adaptacdes decorrentes da existéncia de um s6 sécio.» (v. CassiaNo SanTos, A Sociedade
Unipessoal por Quotas..., pag. 117).

70 Se bem a entendemos, ja caminhava neste sentido CATARINA SERRA, «As novas socieda-
des unipessoais...», pdg. 134, logo apéds a introducdo do Capitulo X no CSC ao afirmar
que merece destaque «a possibilidade de aplicacao do art. 84.° do CSC, que determina
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3. O artigo 270.°-F do CSC
3.1. A unipessoalidade originaria.

A sociedade por quotas unipessoal pode constituir-se ab initio — isto
é, de modo origindrio -, ou resultar da concentracao da totalidade das
participagdes sociais num so6 socio (art. 270.°-A, n.° 2). Sendo que, neste
caso, a consolidacdo da unipessoalidade ocorre pela transformacao da
sociedade por quotas pluripessoal em sociedade por quotas unipessoal,
para tanto, é necessaria declaragio de vontade (que, inclusivamente, pode
fazer parte do titulo relativo a cessiao de quotas) do sécio tinico, em que
este manifeste a sua vontade em fazer operar aquela transformagao na
sociedade (art. 270.°-A, n.° 3). Apés esta, deixam de aplicar-se a (nova)
sociedade as disposi¢oes contratuais que pressuponham a pluripessoali-
dade (art. 270.°-A, n.° 4).

Como ja foi dito, a data da publicacio do CSC, a limitacao da respon-
sabilidade da sociedade constituida s6 por um s6cio nao era uma tema-
tica que fosse estranha, quer a doutrina, quer ao legislador. Ainda assim,
naquele momento, relativamente as sociedades por quotas unipessoais,
a opcao legislativa foi no sentido da nao admitir este (sub)tipo societa-
rio. Contudo, a questdo (re)colocou-se com acuidade acrescida, apds a
publicagao da 12.2 Diretiva do Conselho (89/667/CEE) e, com a trans-
posicao do seu texto para a ordem juridica portuguesa?!, foi incluido no
CSC o Capitulo X (artigos 270.°-A a 270.°-G), cujo regime, justificado
pela matriz unipessoal destes entes societarios, acresce ao disposto para as
sociedades por quotas em geral ou de natureza pluripessoal. «Na verdade,
o legislador regulou apenas as especialidades de regime das sociedades
unipessoais e estabeleceu expressamente, no art. 270.°-G, que, no mais
(isto é, no nao previsto em especial) vale o regime (geral) das sociedades
por quotas - e, naturalmente, porque o mesmo se da com estas, vale igual-
mente o regime da Parte Geral72».

a perda do beneficio da responsabilidade limitada quando o s6cio tGnico expde o patri-
monio social a fins extrassociais. Embora tenha sido concebido num momento em que o
sistema era adverso a unipessoalidade e o seu ambito seja restrito as situagdes de faléncia
da sociedade (...)».

71 A transposi¢ao da 12.2 Diretiva ocorreu com um significativo atraso, porquanto, de
acordo com o teor do seu art. 8.°, deveria ter sido transposta até 31 de Dezembro de 1991.
72 Assim CassiaNo SaNTos, A Sociedade Unipessoal por Quotas, pags. 47 e 48.
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3.2. A auto-contratacao

A atribuicdo da responsabilidade limitada a um ente societario, cuja
estrutura social é constituida apenas por um tnico sécio, colocou reservas
quanto a possibilidade de abusos da prépria personalidade, porquanto, os
mecanismos internos de fiscalizacdo das sociedades repousam, em grande
parte, na pluralidade dos socios. E, portanto, nao havendo pluralidade de
sOcios resulta intensificado, por um lado, o risco de total instrumentaliza-
¢do da sociedade e, por outro, a possibilidade de confusao entre as esferas
patrimoniais do sécio tinico e da sociedade unipessoal?3. Nesse sentido,
para evitar a lesao dos interesses dos credores da sociedade, foram introdu-
zidas na lei um conjunto de regras exigentes, relativas a contratacao entre
a sociedade e o sécio tinico, que valem para os negdcios que o soécio tinico
realiza com a sociedade unipessoal (art. 270.°-F), «seja quem for que atue
em representa¢ao da sociedade. Isto é, as normas em causa sao aplicaveis
tanto nos casos em que o sécio inico celebra um negoécio com a sociedade
intervindo a0 mesmo tempo como gerente, como naqueles outros em
que o gerente que atua em representardo da sociedade é um terceiro74».

A auto-contratagao (ou auto-negociacao) pode, as mais das vezes, tra-
duzir-se no prejuizo da sociedade e, nesse sentido, coloca em perigo a
expectativa de cumprimento desta perante os seus credores. Nessa medida,
(i) os contratos entre a sociedade unipessoal e o s6cio tinico devem servir a
prossecuc¢ao do objeto social?5 (art. 270.°-F n.° 1); (ii) para além disso, os
contratos devem obedecer a forma escrita, se nao for outra a forma legal-
mente exigida (art. 270.°-E n.© 2); (iii) e todos os documentos relativos
a celebracao de contratos entre o socio tnico e a sociedade, bem como
os documentos relativos a negociagdo dos contratos celebrados entre o
socio tnico e a sociedade, devem ser patenteados conjuntamente com o
relatorio de gestao e documentos de prestacao de contas (art. 270.°-F n.°
3). Aviolagao destas regras — que visam assegurar lisura e transparéncia de
procedimentos na contratacao entre s6cio inico e a sociedade unipessoal,

73 V. Ricarpo Costa, Unipessoalidade Societdria, pags. 131 e ss.

74 Assim SoverAL MaRTINs, «Codigo das Sociedades Comerciais...», pag. 312, referindo em
nota que «parece que sao igualmente aplicaveis quando a sociedade é representada por
mandatdrios ou procuradores nomeados para a pratica de determinados atos ou categorias
de atos, nos termos do disposto no nimero 6 do artigo 252.°.»

75 Como se verd adiante mais de espaco, negdcio celebrado entre o s6cio tnico e a socie-
dade deve ter sempre como fim a prossecucao do objeto da sociedade (sob pena de inva-
lidade). O que equivale a dizer que para ser vilido, deve respeitar a capacidade de a socie-
dade obter um lucro, atribuivel ao s6cio tinico, como resulta do artigo 6° do CSC e, além
disso, servir a prossecu¢ao do seu objeto.
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e trazer segurangca (juridica) as pessoas que com as sociedades unipesso-
ais interagem no trifico comercial, designadamente os seus credores 76 —,
implica de um passo, (i) a nulidade?? dos negdécios juridicos celebrados
(ii) e a responsabilizagao pessoal ilimitada do s6cio dnico (art. 270.°-F
n.° 4).

Ha quem perfilhe a ideia de que o fundamento deste regime assenta
no principio do contrato consigo mesmo?8, pois que o art. 261.° do Cédigo

76 Assim, ainda no ambito do art. 5.2, n.° 1 da 12.2 Diretiva - que reza do seguinte modo:
«[o]s contratos entre o socio inico e a sociedade por ele representada devem ser lavrados
em ata ou assumir a forma escrita.» -, v. CoutiNHO DE ABREU, Da Empresarialidade, pdg. 149,
afirmando que «(...) é imposta uma certa transparéncia nas relagdes contratuais entre
socio e sociedade, a fim de os terceiros melhor poderem fazer valer eventuais direitos».
No mesmo sentido v. MaRria DE FAtima RiBeIRO, A tutela dos credores, pag. 404, referindo que
«[o] artigo 270.°-F do CSC destina-se a promover a transparéncia e a facilidade de controlo
da actuacao do sécio tnico».

77 V. SoverAL MARTINS, «C6digo das Sociedades Comerciais...», pags. 313 e 314, admitindo
a nulidade como sangao «para a inobservancia de forma ou para a nao prossecucao do
objeto social», mas considerando excessiva para o caso em que a documentacao referente
a0 negocio «que nao foi apresentado com o relatorio de gestao e os documentos de presta-
¢do de contas ou para o negocio que ndo foi posto a consulta de qualquer interessado na
sede da sociedade.»

78 V. Maria Dt FAtiMa RiBEIRO, «O ambito de aplicagao do artigo 270.°-F n.° 4...», pags. 204
e ss., «|pJode ver-se no artigo 270.°-F do CSC uma manifesta¢ao do principio da proibicao
do contrato consigo mesmo (embora o dmbito de aplicagao deste preceito se estenda as
situagoes em que a sociedade e representada, na celebracao do contrato, por alguém que
nao seja o seu Ginico s6cio), uma resposta a ja vetusta questao de saber se pode o sécio de
uma sociedade unipessoal figurar num contrato ao mesmo tempo enquanto representante
asociedade (na qualidade de gerente ou através de outrem que desempenhe essas fungoes)
e em seu nome individual.»

V. CatarINA SERRA, «As novas sociedades unipessoais...», pdg. 137, «[e[stamos perante um
caso de «contrato consigo mesmo» - do socio enquanto sujeito com o s6cio enquanto
administrador e representante legal da sociedade - ou de «autocontrato», em que, sendo,
em principio, o s6cio quem exclusivamente forma e manifesta a vontade da sociedade,
nao existe a sauddvel contraposicao de interesses de que depende o equilibrio de todo o
negocio bilateral».

Em sentido diverso CoutiNHO DE ABREU, Da Empresarialidade, pag. 149, referindo-se ao art.
5., n.° 1 da 12.2 Diretiva, pags. 149 e ss., diz o seguinte: «[n]o estado atual do nosso
direito, deve continuar a defender-se nao valer a proibicdo do negocio consigo mesmo
para as sociedades unipessoais. No fundo, os interesses do s6cio estranhos a sua par-
ticipagdo na sociedade e os interesses da sociedade nao conflituam (substancialmente,
aqueles interesses do sécio e os da sociedade sao tudo interesses da mesma pessoa; subs-
tancialmente ou, se se quiser, indiretamente, o patriménio social pertence ao sécio; as
“perdas” que por via dos negdcios celebrados entre sociedade e socio se registem no patri-
monio social sio compensadas pelos “ganhos” registados no patriménio de afetagao geral
do mesmo sécio o patriménio global deste fica, imediatamente, na mesma; as referidas
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Civil (CC) determina a anulabilidade «[d]o negdcio celebrado pelo repre-
sentante consigo mesmo, a nao ser que o representado tenha especifica-
damente consentido na celebracao», ou que o negodcio exclua pela sua
natureza a «possibilidade de um conflito de interesses». Contudo, em
bom rigor, neste regime civilistico, o que estd causa é a regulamentacao
da relacao de interesses entre representante e representado, de modo a
que aquele nao usufrua de um beneficio ilegitimo com o inerente e conse-
quente prejuizo deste?9. Tanto mais que no caso de a realizagdo do negé-
cio ser validada por consentimento do representado, a anulabilidade nao
operas8o,

Coisa que nao sucede no regime societdrio (art. 270.°-F), pois aqui,
para além do interesse da representada (sociedade por quotas originaria-
mente unipessoal), estd em causa a tutela dos interesses de todos aqueles
que com ela interagem no trafico comercial, designadamente o dos cre-
dores sociais. Ou seja, no ambito da lei societdria, e, em particular, no
que as regras de auto contratagao diz respeito (art. 270.°-E n.°s 1 a 3),
em termos de ratio legis parece prevalecer a salvaguarda do interesse dos

perdas da sociedade sdo perdas suportadas pelo sécio ao nivel do patriménio social). E
certo que os referidos negdcios “constituem um expediente facil e cémodo ao alcance
do interessado para defraudagao dos credores da sociedade”. Todavia, os credores tém a
disposigao, além dos meios de defesa geral (accao de simulagao, impugnagao pauliana),
mecanismos previstos na lei societdria (...)».

RicarDO Costa, A Sociedade por Quotas Unipessoal, pdg 680, nota 888, refere que CouTINHO
DE ABREU, Da Eempresarialidade, pag. 149, no ambito do disposto no n.° 1 do art. 5.° da
12.2 Diretiva «tomou posi¢ao no polémico debate sobre a aplicagdo (com a consequente
invalidade por via do art. 261.° do Cdédigo Civil), ou nao da disciplina do «negdcio con-
sigo mesmo» as relagoes juridicas estabelecidas entre a sociedade unipessoal e o seu s6cio
dnico, para nele responder negativamente (propugnando a redugao teleoldgica da norma
no que respeitasse as sociedades unipessoais), como era comum na doutrina que se tinha
debrugado sobre o assunto, por falta do antagonismo de interesses que fundamenta esse
regime invalidante.»

79 No mesmo sentido v. MARGARIDA AZEVEDO DE ALMEIDA, «O problema da responsabilidade
do s6cio inico perante os credores da sociedade por quotas unipessoal», Revista de Ciéncias
Empresariais e Juridicas, n.° 3, 2005, pag. 75, referindo que «[o] art. 261.° do [Cédigo Civil]
tem como ratio evitar que o conflito de interesses conduza a um beneficio do representante
em prejuizo do representado.»

80 Note-se que a invalidade do artigo 270.°-F do CSC até a reforma de 2006 (Decreto-lei
n.° 76-A/2006, de 29 de Marco), podia ser afastada pelo «consentimento» - na escritura
publica de constituicao ou alteragdo - da sociedade unipessoal representada, o que tam-
bém contribuia para que se aceitasse que este preceito era expressao da proibi¢ao de cele-
bracao de negdcio consigo mesmo.
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credores sociais8! sobre o (eventual) prejuizo que aquela possa causar ao
patriménio da sociedade8?. «A fun¢ao proeminentemente assumida pelas
disposicoes do preceito parece ser a de limitar a potencialidade de dano,
no interesse dos terceiros credores que empreendem relagdes com uma
[sociedade unipessoal originaria]83», o que justifica o regime previsto
pelo art. 270.°-F tanto mais que o recurso ao disposto nos arts. 72.° e ss.
pode acarretar grandes dificuldades probatérias por um lado, e por outro
o recurso ao art. 84.° — admitindo, como admitimos supra, que se aplica
a0s casos de unipessoalidade origindria — pressupde a declaragao de insol-
véncia (transitada em julgado) e a violagdo da «afetagao do patriménio da
sociedade as respetivas obrigacdes». Assim, através do conjunto de regras
que compoe este regime, o credor da sociedade por quotas unipessoal dis-
poe de um meio de reagao expedito e de ambito alargado, porquanto em
caso de incumprimento por parte da sociedade, basta que esta, na nego-
ciagdo com o s6cio tinico, nao tenha preenchido os requisitos legalmente
exigidos - de fundo (art. 270.°-E n.° 1), de forma (art. 270.°-E n.° 2) e de
publicidade (art. 270.°-E n.° 3) -, para que os negdcios celebrados sejam
declarados nulos e o sdcio passe a responder pessoal e ilimitadamente
pelas obrigacoes da sociedades4.

3.3. O ambito da prossecucao do objeto da sociedade

Identificado o propédsito em que assenta o regime juridico vertente (art.
270.°-F) e atento os requisitos exigidos pela norma, cumpre delimitar o
ambito de aplicagao das sanc¢oes aplicaveis. Neste sentido o aspeto a consi-
derar é que a violagao de qualquer um dos requisitos exigidos pelos n.°s 1

81 Parece ser este o entendimento de Ricarpo Costa, «As sociedades unipessoais», pag. 59,
quando refere que «[a]inda no que se refere a ratio da exclusdo do beneficio da responsa-
bilidade limitada para o tnico s6cio de uma SQU na hipotese prevista no artigo 270.°-F
repare-se que a personalidade juridica da SQU nao é posta em causa, apenas se vai buscar
a responsabilidade pessoal, ilimitada e genérica do s6cio tinico.»

82 MARGARIDA AZEVEDO DE ALMEIDA, «O problema da responsabilidade...», pdags. 75 e 76,
referindo-se ao alcance do art. 270.°-F afirma que «|d]aqui parece resultar que a lei nao
adota como critério o interesse da sociedade para balizar a licitude do negdcio (...)». Pros-
segue concluindo que «|a] adopgao do art. 270.°-F veio, segundo cremos, a reconhecer
a incapacidade do art. 261.° CC para salvaguardar os interesses (...) dos credores nesta
matéria.»

83 Assim Ricarpo Costa, «As sociedades unipessoais», pag. 59

84 Assim SoveraL Martins, «Codigo das Sociedades Comerciais...», pdg. 314 afirmando
que na parte final do n.° 4 do art. 270.°-F «parece que se quis dizer foi que o sécio tnico
passa a responder ilimitadamente pelas obrigagoes da sociedade.»
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a 3 do art. 270.°-F implica de preceito a nulidade do negécio e a responsa-
bilizagao ilimitada do sécio tnico. Quer a forma (escrita se outra nao for
legalmente exigida), quer a publicidade (mediante disponibilizacao dos
documentos negociais conjuntamente com o relatério de gestao e presta-
¢do de contas), enquanto requisitos formais, sao de verificagdo objetiva,
e, nessa medida, nao apresentam dificuldades interpretativas de maior, ja
0 mesmo nao sucede com o requisito substantivo: prossecucao do objeto
social (art. 270.°-F n.° 1).

O conceito substantivo: «prossecu¢ao do objeto da sociedade» nao é
de apreensao imediata, pois, de um lado estdo em causa interesses de ter-
ceiros, que podem ser especialmente defraudados pelos negocios entre
0 socio e a sociedaded>, e de outro estao os interesses da sociedade e do
trafico em geral, que ndo deve ser obstaculizado por critérios de atua-
¢ao societaria demasiado estritos. Assim, a delimitacdo do contetido da
expressao nao deve sacrificar o justo equilibrio entre estes dois interes-
ses. Nessa medida, a sua ponderagao conduz ao seguinte entendimento:
servir o objeto significa que o negocio deve ser necessdrio, 1til ou conve-
niente a prossecucdo das atividades inscritas no estatuto como objeto
da sociedade. Valem, deste modo, aqueles neg6cios que se integram no
cerne do exercicio do objeto, mas também aqueles que dele podem ser
instrumentais, e a instrumentalidade é tomada com alguma amplitude,
pois basta que o negdcio seja conveniente a prossecucao do objeto86.
Por fim, apesar de ter sido necessario caminhar de espaco para delimitar
o pressuposto substantivo subjacente a prossecucdo do objeto da socie-
dade, importa acautelar que a violagao deste pressuposto, a imagem dos
outros de natureza formal, é também de apreciacao objetiva. Isto é, no
caso concreto, uma vez delimitado o ambito da prossecucdo do objeto
social, um determinado (auto-)negdcio ou contém em si mesmo a vir-
tualidade de servir aquele objeto ou nao, sendo que (naturalmente) esta
avaliacao é feita objetivamente, quer em funcao do ato quer em fungao
(da prossecugdo) do objeto a servir.

85 Esta lesao presume-se se o contrato entre o s6cio inico e a sociedade ndo se enquadram
no dmbito da atividade determinada pelo préprio socio para a prossecucao do escopo
lucrativo.

86 Assim CassiaNO SANTOs, A Sociedade Unipessoal, pag. 111.
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3.4. Aplicacao e adequacao das sangoes aplicaveis pela violacao das regras de
auto-contratacao

Agora importa investigar, por um lado, de que modo é que as sang¢des
previstas — (i) nulidade e (ii) responsabilidade ilimitada do sécio (art.
270.°-F n.° 4) - se tornam operativas, e por outro, se a amplitude da sua
aplicagao conjunta é, ou nao, adequadasd”.

Nao contestando a adequagao das sangdes previstas e 0 modo simulta-
neo pelo qual operam, sublinha-se que, ao contrario daquilo que sucede
com o disposto no art. 84.°, o art. 270.°-F nao exige expressamente o
prejuizo societdrio e consequente diminui¢ao da tutela dos credores8s.
Este aspeto parece conferir as san¢des atribuidas pelo incumprimento das
regras estabelecidas nos n.°s 1 a 3 do art. 270.°-F uma natureza diversa
entre si. Assim, a nulidade assume-se como uma cominacao de cariz marca-
damente preventivo, ja a responsabilizagdo ilimitada do sdcio tinico tem, como
ndo podia deixar de ser, natureza sancionatéria. Pode ser este aspeto que
justifica a aplicagao conjunta das duas san¢oes. Considerando que este
conjunto de normas estabelece prima facie regras de conduta, no sentido
de assegurar a transparéncia dos negocios (auto)celebrados perante os
interessados, poderia admitir-se que a nulidade, pelas suas caracteristicas
proprias8?, seria suficiente para assegurar a protecao dos interesses dos

87 De acordo com MEeNEzes CORDEIRO, Direito Europeu das Sociedades, Almedina, Coimbra,
2005, pag. 489, «a nulidade do negbcio prevaricador representaria uma sangao insufi-
ciente. Tendo providenciado para a conclusdo de um contrato executa-lo, mau grado a
sua invalidade: é sabido que tais negocios prosseguem, em geral, o objetivo da descapi-
talizagao da sociedade ora em causa. Os credores sociais sao as vitimas tendenciais desse
tipo de atuagao. A san¢ao da ilimitacao de responsabilidade - e, portanto, da cessagao do
privilégio da limitagao da mesma - surge como o passo mais natural para estabelecer o
equilibrio perturbado».

88 Cfr. supra 4.° § do ponto 3.2..

V. MaRia DE FATIMA RIBEIRO, A tutela dos credores, pag. 388 e nota 55, referindo que «<nenhuma
das consequéncias previstas para o incumprimento de algum dos requisitos legais é afas-
tada pelo facto de o negdcio em causa nao ser, em si mesmo, apto para causar qualquer
prejuizo ao representado, [cJomo nomeadamente o caso em que o negdcio é gratuito para
a sociedade».

89 Os efeitos da nulidade encontram fundamento teleolégico em motivos de interesse
publico predominante (v. Mota Pinto, Teoria Geral do Direito Civil, 3.2 Edi¢ao, Coimbra
Editora, Coimbra, 1985, pag. 610), esta é invocavel a todo o tempo, por qualquer inte-
ressado ou pode ser declarada oficiosamente pelo tribunal (art. 286.° do Cédigo Civil),
e uma vez declarada tem efeitos retroativo a data da celebragao do negécio, devendo ser
restituido tudo o que tiver sido prestado ou, se a restituicao em espécie nao for possivel
o valor correspondente (art. 289.°, n.° 1 do Cédigo Civil). Sendo interessado todo aquele
que tem interesse legitimo em agir, ou seja, aquele que tenha um interesse juridicamente
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credores. Contudo, tendo presente que em nimero nao despiciendo de
casos, possa estar em causa lesao significativa do patriménio social e, con-
sequentemente, perda da garantia patrimonial dos credores, o legislador
acresceu a cominacao da responsabilidade ilimitada do s6cio dnico.
Atendendo a que o preenchimento das formalidades exigidas pelas
regras que resultam dos n.°s 1 a 3, do art. 270.°-F é de verificagao objetiva
e que a norma nao exige o prejuizo da sociedade, todo e qualquer negécio
celebrado entre a sociedade e o sécio tinico que nao cumpra com aqueles
requisitos é invdlido (rectius nulo). Assim, coloca-se a questao de saber
se a responsabilidade ilimitada do sécio se limita aos efeitos do negdcio
invalido ou, pelo contrdrio, a responsabilizagao ilimitada do sécio Ginico
traduz a intencao legislativa de o responsabilizar, dai em diante, pela tota-
lidade das obrigacoes societarias?0. Tendo assumido que a nulidade em
si poderia constituir san¢do bastante para proteger a sociedade e os seus
credores, s6 a primeira hipétese faz sentido, pelo que, em caso de violacao
daquelas formalidades, a responsabilidade do s6cio deve restringir-se aos
efeitos prejudiciais para a sociedade resultantes do ato invalido91. A solu-
¢do contrdria consubstanciaria uma alteragao ao regime legal da responsa-
bilidade do sécio tinico, de caracter punitivo, que ndo se justifica a luz dos
interesses da sociedade e dos credores, desde logo porque do ato invélido

protegido que tenha sido afetado pelo negdcio em causa. Portanto, em caso de incumpri-
mento por parte da sociedade, naturalmente que o credor terd interesse em agir (art. 605.°
n.° 1 do Caédigo Civil), dito de outra forma, s6 hd interesse em agir se o negdcio tiver cau-
sado prejuizo a sociedade ou se esta ficou impossibilitada de solver as suas dividas perante
os credores ou, pelo menos, essa possibilidade resultou agravada por via desse negocio.
90 V. MARGARIDA AZEVEDO DE ALMEIDA, «O problema da responsabilidade...», pag. 75.

91 Neste sentido Maria be FAtima RIBEIRO, A tutela dos credores, pag. 392 e ss., e em «O ambito
de aplicagao do artigo 270.°-F n.° 4 ...», pag. 235, refere em sintese que «deve a letra do n.°
4 do artigo 270.°-F (que estabelece as consequéncias da violagao do disposto nos niimeros
1 a 3 do mesmo artigo), na parte em que diz «e responsabiliza ilimitadamente o sécio»
(ainda se prevé nessa norma que sao nulos os negocios juridicos assim celebrados), deve
ser interpretada no sentido de determinar a responsabilidade ‘ilimitada» do s6cio pelos
prejuizos causados a sociedade pela celebracao do negécio juridico em causa e pela res-
petiva nulidade».

V. CassiaNo SaNtos, A Sociedade Unipessoal, pag. 116, referindo o seguinte: «(...) resta con-
cluir que a responsabilidade em questao é a decorrente da violagao das regras legais e da
consequente nulidade do negécio e dos efeitos desta: o s6cio responde pelas consequén-
cias que o negocio teve para a sociedade e pelas consequéncias que a declaragao de nuli-
dade acarreta. Quer dizer: negdcio é nulo e nao produz qualquer efeito, tudo se passando
juridicamente como se nao tivesse sido realizado. Contudo, a simples execucao (ilicita)
do negdcio e a reposicao das coisas no estado anterior ou a sua impossibilidade podera
acarretar danos para a sociedade e para o credor - ¢ esta a responsabilidade do sicio» (itdlico
Nnosso).
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nao resulta, quer para a sociedade, quer para terceiros, qualquer dano ou
prejuizo efetivo. Neste sentido, a responsabilizacao do sécio tinico pela
totalidade das obrigagdes sociais por violagao das regras de contratacao
entre a sociedade e o sécio tinico parece ser excessiva e sem justificacao
plausivel92 93,

Como vimos o regime proposto pelo art. 270.°-F visa salvaguardar
a transparéncia e facilitar o controlo da atuagao do sécio tnico. Nesta
medida, as suas consequéncias, designadamente a responsabiliza¢do do
sOcio unico pela globalidade das obrigacdes societdrias, ndo devem ultra-
passar a intencao legislativa, que fica plenamente conseguida com a inter-
pretagao proposta, isto é, limitar a potencialidade de dano aos credores que
com a sociedade unipessoal interagem no trafico juridico-comercial. Enten-
dimento diverso, isto é, admitir que a violagao do disposto no art. 270.°-F
(ainda que extensivamente) se destina a regular todas as situagdes que se
entenda justificarem a derrogacao do principio legal da separacao entre os
patrimonios societarios e do sécio tinico, acabaria por ter consequéncias
nefastas: (i) incentivo a dissolu¢ao das sociedades unipessoais originarias
existente; (ii) e recurso a pluripessoalidade ficticia%4. Isto é, aquilo que o
legislador quis evitar com a introdugao do Capitulo X no CSC.

92 V. MaAria DE FATIMA RIBEIRO, A tutela dos credores..., pag. 399, «[m]Jesmo tendo em conta
que o artigo 270.°-F visa tutelar os interesses dos credores sociais, além daqueles da socie-
dade, a letra da lei diz em nosso entender, demais: pode ser obtida uma tutela satisfatoria
de ambos os grupos de interesses com a mera consagra¢ao expressa da obriga¢ao de res-
sarcimento da sociedade pelos danos resultantes do negécio (podendo os credores sociais
sub-rogar-se, nos termos gerais, a sociedade para o exercicio desse direito), e a legitimacao
direta dos credores da sociedade para o exercicio desse direito quando, em virtude do
negdcio em causa, o patrimonio social se tenha tomado insuficiente para a satisfagao dos
respetivos créditos»

93 Pugnando a responsabiliza¢ao do sécio tnico pela globalidade das obrigagdes sociais
v. Ricarpo CosTa, «As Sociedades Unipessoais», pag. 56 e ss, em nota, refere o seguinte: «[n]
a0 parece que esta san¢ao se refira apenas as eventuais consequéncias obrigacionais de um
negdcio em concreto que tenha’ violado os requisitos da norma, até porque (...) esse nego-
cio, nesse caso, é nulo. O que se entende é que a lei pretendeu pressionar o socio inico
a observar essas normas de seguran¢a. Desde que o nao faga, a partir desse momento,
além da nulidade dos negdcios (bastard um s6), serd responsavel ilimitadamente (a titulo
subsidiario, como serd mais razoavel (...)), pelos débitos contraidos a partir de entao pela
[sociedade unipessoal origindria] ».

94 V. Maria DE FATIMA RIBEIRO, A tutela dos credores..., pags. 404.
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3.5. A natureza juridica da responsabilidade pessoal e ilimitada do sécio tinico

Para caracterizar a natureza juridica da responsabilidade do sécio tinico
no ambito do art. 270.°-F é necessario ter presente que aqui, a0 contrario
do que sucede com o regime do art. 84.°, ndo se exige a declaracao de
insolvéncia da sociedade, e portanto a responsabilizacao do sécio tinico
opera dentro da normal atividade societaria. Isto é, em caso de violagao
das regras atinentes a auto-negociagao (art. 270.°-E n.°s 1 a 3), o interes-
sado pode arguir a invalidade do ato, esta ser declarada cessando os efei-
tos do negocio e, consequentemente, o sdcio inico responder com o seu
patriménio pessoal perante o dano causado pela omissao daquelas regras.
Assim, assumindo que a responsabilizacao do s6cio tinico se limita ao ato
invalido e aos seus efeitos, parece razodvel admitir que a sua responsabili-
zagao seja solidaria com a sociedade9>.

4. A responsabilizacao do sécio tnico e a desconsideragao da persona-
lidade coletiva

Em termos, necessariamente sintéticos — pois uma abordagem mais
aprofundada desta problemitica, ndo caberia, de todo em todo, na econo-
mia deste relatério -, sublinhe-se que o aspeto central no que a descon-
sideracao da personalidade coletiva diz respeito é a «derrogacao ou nao
observancia da autonomia juridico-subjetiva e/ou patrimonial da pessoa
coletiva em face dos seus membros%6». O efeito da derrogacao do prin-
cipio da separagdo patrimonial, isto é, da separacdo entre o patrimoénio da
sociedade e, in casu, do sécio tnico, consiste na possibilidade de ser este

95 V. CassIANO SANTOS, A Sociedade Unipessoal, pag. 55, que refere o seguinte: «[p]ensamos,
pois, que nao hd que optar (...) entre qualificar a responsabilidade como solidaria ou sub-
sidiaria - embora seja por acao do credor ou da outra parte que se opera a re-imputagao
e isso redunde, na pratica, numa espécie de subsidiariedade, pois que ele s6 atuard nesse
sentido (e s terd efetivo interesse) caso o patriménio da sociedade se revele insuficiente».
Contudo, bem vistas as coisas, apesar de este aspeto revelar uma certa subsidiariedade,
parece que esta nao releva no que tange a natureza juridica da responsabilidade do s6cio
dnico. Porquanto, afigura-se que aquela subsidiariedade advém da insuficiéncia patrimo-
nial da sociedade para cumprir com uma determinada obrigagao social (vencida). Mas
aqui o que estd em causa € a natureza juridica da responsabilidade em que o sécio inico
incorre por for¢a da violacao do disposto nos n.°s 1 a 3 do art. 270.°-F, ou seja, quem e
em que medida, responde perante a demanda do credor. A exposicao de motivos supra
nos pontos 3.4. e 3.5 levou-nos a concluir que a responsabilidade do sécio é solidaria da
da sociedade.

96 Assim CoutiNHO DE ABREU, Da Empresarialidade..., pag. 205.
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e/ou o seu patrimoénio a responder perante obrigacdes originariamente
constituidas em nome da sociedaded7. Contudo, esta transferéncia de res-
ponsabilidade s6 (deve) acontece(r), quando o comportamento do sécio
seja atentatério da integridade que a garantia patrimonial da sociedade
(deve) representa(r) perante todos aqueles que com ela giram no trifico
comercial. Ora, como vimos, uma das praticas que coloca em risco aquela
integridade é, precisamente, a promiscuidade entre o patrimonio da socie-
dade e o patriménio do sécio tnico (usualmente disfarcada através de
opacidade contabilistica).

A desconsideracio da personalidade societaria%8, enquanto meca-
nismo de responsabilizacao do sécio, ultrapassa o substrato fundamental
em que assenta a responsabilidade limitada das sociedades comerciais,
e por isso o recurso a esta solucao nao deve ser isenta de cuidados, para
evitar que por esta via resulte vazia a limitacao da responsabilidade conce-
dida as sociedades por quotas unipessoais. Quer isto dizer que a utilizagao
desta solugao devera ser, como exige a integridade do sistema, de caracter
subsididrio e judicialmente casuistico. Isto €, s6 se coloca a questio de
recurso a desconsideragdo da personalidade juridica se os problemas em causa
nao encontrarem resposta direta no ambito da legislacao societaria. «Uma
vez (ue existem no nosso direito societdrio varios meios de responsabi-
lizacao direta dos s6cios perante os credores sociais, deve determinar-se
capazmente o respetivo ambito de aplicacdo e devem identificar-se os pro-
blemas de tutela dos credores sociais a que podem dar resposta; ou seja,
devem analisar-se todas as possibilidades de responsabilizacao direta dos
socios que, no nosso direito societdrio, podem assegurar a tutela dos inte-

97 V. Pauro bt Tarso DomiNcues, Do Capital Social — Nogdo, Principios e Fungdes, Boletim da
Faculdade de Direito, STUDIA IVRIDICA 33, 2.2 Edi¢ao, Coimbra Editora, Coimbra 2004,
pdg. 232.

98 «Piercing veil ou disregarding the corporate entity que, entre nés, tem sido traduzida por
«desconsideracdo (ou superagdo) da personalidade juridica das sociedades comerciais».
«Com a afirmacao desta doutrina — que, no direito continental se verificou, pioneiramente
na Alemanha, com a teoria do Durchgriff - pretende-se, sempre que hd uma utilizacao
abusiva do regime societario por parte dos socios, ultrapassar («trespassar») a separagao que
entre estes e a sociedade existe por for¢a da atribuicdo a esta de personalidade juridica. 1.
é, quando os s6cios utilizam a figura societdria para conseguir fins ndo permitidos pelo
Direito, «trespassa-se a mascara da personalidade juridica» atribuida a sociedade, fazendo
imputar as suas obrigacoes aos respetivos socios. Sao vdrias as situacoes que podem jus-
tificar a aplicagao da teoria do Durchgriff. Uma dessas situagdes, unanimemente referida
pela doutrina, é (...) «confusdo entre patriménios» (...)» (v. PauLo be TARs0 DoMINGUES, Do
Capital Social...,pags. 233 e 234).
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resses dos credores sociais perante a atuagao destes, quando essa ponha
em causa a capacidade de a sociedade cumprir as suas obrigagdes?9».

4.1. A solucao do art. 84.°

O aspeto central que interessa para este estudo prende-se, claro esta,
com a mistura de patriménios!00. Aqui, como vimos, o comportamento
(abusivo10l) do s6cio pode resumir-se a (i) episédios pontuais ou a (ii)
uma pratica habitual e reiterada, acompanhada pela (quase) auséncia
de organizac¢io contabilistica da sociedade, o que torna muito dificil, se
nao impossivel, identificar os concretos atos de violacio da autonomia
patrimonial. E a este tipo de conduta que se dirige a solucao (desconsi-
derante) prevista no art. 84.°. Ainda assim, este regime, apesar de con-
signar a responsabilidade pessoal do s6cio tnico em caso de indissocia-
bilidade de patrimonios exige a prévia declaraciao de insolvéncia, o que
retira a sociedade (insolvente) do trifico juridico. De todo o modo, este
facto nao impede que se trate de uma verdadeira solucao desconsiderante,
porquanto a sociedade sé se extingue com o registo do encerramento do
processo apos o rateio final [art. 234.°, n.° 3, art. 230.°, n.° 1 alinea a) e
art. 182.° todos do CIRE], o que vale por dizer que, nos termos propostos
supra, o s6cio inico pode (e deve) ser responsabilizado em tempo de vida
da sociedade. Em conclusdo se o pardmetro aferidor da qualificacdao do
regime previsto no art. 84.° como solu¢ido desconsiderante depende do
facto de o s6cio tnico poder ser responsabilizado (nos termos acima refe-
ridos) durante a existéncia do ente societario enquanto tal —pois, s6 neste
caso se opera uma alteracao do regime da responsabilidade limitada da
sociedade por quotas unipessoal -, verifica-se que assim sucede, pelo que,

99 Assim, Maria DE FATiMA RIBEIRO, A tutela dos credores. .., pag. 60, 62 e 63.

100 E consequente perda de garantia patrimonial por parte dos credores. Alias, para proce-
der a alteracdo do regime de responsabilidade da sociedade comercial (no caso por quotas
unipessoal), é mister que esteja verdadeiramente em causa a sua capacidade de cumprir
perante os seus credores.

101 V. CoutINHO DE ABREU, Da Empresarialidade. .., pdg. 207 e 208, referindo que no Dur-
chgriff a dogmatica alema, por intermédio de Serick, desenvolveu as teorias do abuso, que
assumem uma dupla vertente, a vertente objetiva e a vertente subjetiva. A primeira pressu-
poe a utilizagao do ente societdrio de modo contrdrio a sua fungao ou fim, ou seja, neste
caso ha «abuso do instituto»; a vertente subjetiva exige um intencional «abuso da forma
juridica» da pessoa coletiva, assim, hd abuso quando com a ajuda da pessoa coletiva sao
eludidas ou contornadas disposicoes legais ou deveres contratuais ou prejudicadas frau-
dulentamente terceiro.
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de acordo com essa ordem de ideias e com o aport do direito falimentar, se
conclui pela afirmatival02,

4.2. A solugao do art. 270.°-F

Uma parte significativa da doutrina interpreta o disposto no art.
270.°-F de modo a que, por via desta norma, se estabeleca um regime de
responsabilizagao do sécio tinico por todas as obrigagdes sociais da socie-
dade unipessoal por quotas, o que corresponde, no fundo a vontade em
encontrar na lei resposta para uma questao que grosso modo tem mere-
cido uma solugao desconsiderante: a mistura patrimonial ou (até) de esfe-
ras juridicas.

E quando se coloca a questao da confusao patrimonial, que a doutrina
tem sentido a necessidade de recorrer a responsabiliza¢ao do sécio, que o
mesmo é dizer, a solucao de desconsidera¢ao da personalidade juridica da
sociedade. Pois que nao sendo um caso de aplicacio do regime previsto
no art. 84.°, desde logo porque nao ha fundamento para declaracao de
insolvéncial03, dificilmente o credor conseguira responsabilizar o autor da
(e pela) mistura de patrimonios. Desde logo, por razdes de ordem prdtico-
-processual, na medida em que os credores sociais nao estao em posi¢ao de
igualdade de armas com o sécio tinico, e por isso resulta-lhes muito mais
dificil fazer prova dos pressupostos da responsabilidade. Por outro lado,
o regime do art. 270.°-F tem como fundamento promover a transparéncia
e facilidade de controlo da atuacao do sécio tnico, pelo que as conse-
quéncias das cominag¢oes plasmadas no disposto no seu n.° 4 nio devem
ir além daquele desiderato, que, tendo como pano de fundo a defesa dos
interesses dos credores, fica perfeitamente conseguido com a limita¢ao ao
dano potencial resultante da (eventual opacidade na) auto negociagio.

De acordo com a posi¢ao tomada supra, a responsabilizacao do sécio
Gnico pela violacao das formalidades previstas nos n.°s 1 a 3 do art.

102 Em sentido diverso CassiaNo SaNTos, A Sociedade Unipessoal, pag. 53, refere o seguinte:
«(...) o caso é distinto do art. 84.°: neste ndo ha uma desconsideragdao, mas antes uma
responsabilidade prépria e solidaria do sdcio, juntamente com a da sociedade que assu-
miu a responsabilidade, com fundamento numa atuagdo especifica em trés planos (dois
pessoais e que supdem uma imputacao presumida ao socio de condutas - a conformagao
com a situacdo ilicita de unipessoalidade e o desrespeito pelos preceitos que estabelecem
a afetacao do patriménio social ao cumprimento das responsabilidades da sociedade - e
outro objetiva e independente de qualquer contributo do s6cio - a situagao declarada de
insolvéncia) ».

103 Cfr. supra os pontos 2.2.,2.2.1. e 2.2.2. e os arts. 3.°, 18.° e 20.° do CIRE..
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270.°-F - que sera sempre acompanhada da declaracao de nulidade e res-
petiva cessacao de efeitos a data da celebracao do negécio -, nao configura
uma alteracao do regime de responsabilidade limitada da sociedade. Isto
é, a responsabilidade da sociedade pelo cumprimento das suas obriga-
¢Oes acresce concomitantemente a responsabilidade pessoal e ilimitada do
sOcio tnico, relativamente aos efeitos do ato em concreto.

5. Conclusao

Tendo presente que no caso do art. 84.° se exige (i) a declaracao de
insolvéncia da sociedade (art. 84.°, n.° 1, primeira parte) e (ii) a viola-
¢ao dos preceitos legais de afetacdo do patriménio societdrio ao cumpri-
mento das obrigacoes sociais (art. 84.°, n.° 1, segunda parte) - o que,
em bom rigor, pressupde que a conducao da atividade da sociedade uni-
pessoal, por parte do sécio Uinico, seja contabilisticamente opaca e para a
sociedade materialmente danosal04 —, com a declaracao de insolvéncia da
sociedade, adveniente da incapacidade de esta responder perante os seus
credores, estes podem ressarcir-se através do produto da massa e, uma vez
esta excutida, através do patriménio do sécio tinico por violagao das regras
de separacao patrimonial. Assim, na pratica, é o universo de credores da
massa que acabara por beneficiar da (eventual) responsabiliza¢ao do s6cio
Gnicol05,

104 V. Maria DE FATima RiBEIRO, «O dmbito de aplicagao do artigo 270.°-F n.° 4...», pag. 233,
referindo o seguinte: «o artigo 84.° do CSC deve forcosamente, com a entrada em vigor
do CIRE, recuperar uma func¢do que entretanto se diluira que é a de constituir o Gnico
meio de promover a responsabilizacao do sécio que é ou ja foi formal ou materialmente
anico, depois de declarada a insolvéncia da sociedade, desde que ele, durante o periodo
de «unipessoalidade», nao tenha respeitado a separagao entre o seu patrimonio pessoal e
o patrimoénio da sociedade agora insolvente».

105 Esta asser¢do avulta, desde logo, do facto de o resultado patrimonial adveniente da
procedéncia da agdo de responsabilizagdo (art. 82.° do CIRE) reverter em beneficio da
massa, e portanto a ser incluido no produto a ratear pelo universo de credores reconhe-
cidos e devidamente graduados na sentenca de verificacao e graduacao de créditos (art.
140.° do CIRE). Este aspeto coloca um problema curioso, porquanto, em sede de uni-
pessoalidade superveniente consolidada - isto é, uma sociedade cujo sécio nao usou da
prerrogativa concedida pelo disposto no n.° 3 do art. 270.-A -, pode acontecer que, para
além das obrigagoes incumpridas e constituidas no periodo da concentragao das quotas,
outras haja cuja constitui¢ao seja prévia a situacao de unipessoalidade. Nessa medida,
uma vez declarada a situagao de insolvéncia, na pratica quer as obrigagdes pré-unipesso-
alidade quer as p6s-unipessoalidade serao objeto de verificagdo e graduagao de créditos
em comum e, portanto, em tese é admissivel que o s6cio inico possa vir a ser responsa-
bilizado por obrigagdes que se constituiram antes do periodo da unipessoalidade super-
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Por seu turno, a responsabilizacdo do sécio tnico pela violagao das
formalidades previstas para a auto-contratacao (art. 270.°-F n.°s 1 a 3)
funciona de modo distinto. Porquanto, de acordo com o entendimento
acima expendido, restringe-se aos efeitos danosos provocados pelo(s)
negocio(s) considerado(s) invalido(s), perante o interessado que suscitou
a invalidade. Ou seja, neste caso, ao contrario da vocagao (executivalos e)
universal do regime previsto pelo art. 84.°, o art. 270.°-F tem uma vocagao
eminentemente personalistica ou individual.

Do exposto deflui que o circulo de incidéncia de uma e outra norma
nao se sobrepoem197, desde logo porque, no caso do art. 270.°-E a res-
ponsabilizacdo do sécio Ginico ocorre(rd) durante o periodo de normal
atividade do ente societdrio. Ja no caso do art. 84.° as coisas acontecem
de modo diverso, porquanto se exige a prévia declaracao de insolvéncia,
0 que em termos societdrios implica a dissolu¢do da sociedade, e nessa
medida, pode dizer-se que, em boa medida, a sociedade enquanto tal ja
nao existel08,

Ora, como é bom de ver, quer um quer outro regime, pela natureza dos
seus pressupostos, sao de aplicacao independente entre si, sem embargo de

veniente, e, portanto, fora do ambito de aplicagdao do disposto no art. 84.°. Naturalmente
que nao é este o proposito legal, uma vez que a responsabilizacao do sécio resulta de
procedimento préprio (agdo de responsabilizacdao do sdcio tinico nos termos do art. 82.°
do CIRE), mas basta que o demandado (responsdvel legal, que o mesmo é dizer o sécio
Gnico) nao conteste devidamente para que seja responsabilizado por obrigagdes que nao
lhe si3o legalmente assacaveis.

106 Na medida em que pressupde a declaracdo de insolvéncia que é uma execucao de
caracter universal (art. 1.° do CIRE).

107 Parece ser também esta a opinido de PiNTo MONTEIRO e PEDRO Maia, «Sociedades Ano-
nimas Unipessoais ...», pag. 146, quando referem que «[q]uanto as sociedades unipessoais
por quotas (...), a aplicagdo do art. 84.° ja tem contetido ttil: uma vez que ressalvado o
caso da violagdo do art. 270.°-F, o s6cio tinico da sociedade por quotas ndo ¢ responsdvel
pelas dividas desta, o art. 84.° acrescenta efetivamente uma responsabilidade perante os
credores que, na auséncia desta norma, o socio inico da sociedade unipessoal por quotas
ndo teria ou poderia ndo ter»

108 Sem prejuizo de que se disse supra no ponto 4.1 parte final, com referéncia ao n.° 3
do art. 234.°, a alinea a) do n.° 1 do art. 230.° e ao art. 182.° todos do CIRE. Isto é, na
letra da lei a sociedade s6 se extingue com registo do encerramento do processo. Com a
declaragao de insolvéncia surge a massa insolvente, que beneficia de independéncia juri-
dica face a insolvente. No rigor dos termos, a massa insolvente constitui-se com o acervo
patrimonial/empresarial da sociedade devedora (rectius insolvente). Consequentemente,
quer a massa insolvente, quer a sociedade insolvente, coexistem temporalmente uma com
a outra. Em bom rigor, a massa insolvente extingue-se com o encerramento da liquidacao
(cfr. o art. 169.° e 182.°, n.° 1 do CIRE), jd a sociedade subsiste até ao registo do encerra-
mento do processo (art. 234.°, n.° 3, do CIRE).
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em determinadas circunstancias a responsabiliza¢ao do s6cio tinico poder
suceder-se sequencialmente, ou seja, preenchidos que forem os requisitos
de aplicagiao de cada um dos regimes, em primeiro lugar de acordo com o
disposto no art. 270.°-F e depois por for¢a do disposto no art. 84.°.
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Textos para publicacao

A Revista aceita a apresentacao de textos inéditos para publicacao, sujeita a
parecer favoravel da Comissao de Redaccao e a disponibilidade de espaco.

Cada texto nao deverd exceder 75.000 caracteres (contando espacos e incluin-
do notas de rodapé) e devera observar as seguintes regras graficas:

- Nomes de autores referidos em texto: em caracteres normais
- Nomes de autores referidos em notas: em maitisculas pequenas
- Titulos de livros (monografias e obras colectivas): em italico

- Titulos de textos inseridos em revistas e em obras colectivas: entre aspas, em
caracteres normais

- Nomes das revistas: em italico

- Sinal de aspas primacialmente usado: « » (as chamadas aspas francesas ou
baixas)

- Auséncia de espago entre uma palavra e um sinal de pontuagao

- Uso das abreviaturas adoptadas pela Revista (v. lista inserida nas primeiras
paginas)

- Os textos deverao ser enviados por correio electronico para dsr@almedina.net
ou por via postal para:

DSR - Direito das Sociedades em Revista
Secretariado da Redaccao

Edicoes Almedina, SA

Rui Dias

Rua Fernandes Tomas, n°s 76, 78, 80
3000-167 Coimbra
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ALMEDINA EM REVISTA
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JORGE MANUEL COUTINHO DE ABREU
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CUPAO DE ASSINATURA
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MORADA

COD,POSTAL‘ \ \ \ \-\ \ \ LOCALIDADE‘

TELEFONE ""“""N"CONTRIBUINTE“““““

profissao || [ [ [ L[ Il ]]

emar L PP

2 NUMEROS AVULSO €40

ASSINATURA (2 NUMEROS/ANO) €35 (DESCONTO DE 12,5%)
COM IVA E DESPESAS DE ENVIO INCLUIDOS

DESEJO ADQUIRIR A ASSINATURA DA REVISTA

DIREITO DAS SOCIEDADES EM REVISTA (2 NUMEROS) DO ANO | 2] 0] [ |
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ASSINATURA

ESTE CUPAO DEVERA SER ENVIADO PARA
ASSINATURA DA REVISTA DIREITO DAS SOCIEDADES EM REVISTA — JOAQUIM MACHADO, S.A.,
Rua Fernandes Tomds, n.°s 76, 78, 80, 3000-167 Coimbra, ou via email para assinaturas@almedina.net.

PARA ESCLARECIMENTOS ADICIONAIS
Telefone: 239 851 903 Fax: 239 851 9o1 Email: editora@almedina.net
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AUTORIZACAO DE DEBITO DIRETO (ADC)

ENTIDADE nu

NUMERODEAUTORIZAQAO‘ \ \ \ \ \ \ \ \ ‘ ‘ ‘ ‘

Na rede Multibanco poderd definir: A Data de expiracao da autorizagdo | O montante maximo de débito autorizado

Por débito na nossa/minha conta abaixo indicada queiram proceder ao pagamento das importancias
que lhes forem apresentadas pela empresa EDIGOES ALMEDINA SA

wannigerso | | | ] L LTI T L

CONTRIBUINTEFISCAL‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
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ASSINATURA(S) CONFORME BANCO

BENS/SERVICOS VALOR

INICIA A TERMINA A

REGULARIDADE® MES ANO MES ANO

() REGULARIDADE: MENSAL, TRIMESTRAL, SEMESTRAL, ANUAL

PROCEDIMENTOS

- Preencher completamente e assinar Autorizagao de Débito,
de acordo com a ficha de assinatura de Banco. No caso de ser
empresa carimbar ADC com carimbo da empresa.

- Remeter a ADC para:

EDIQOES ALMEDINA SA, Rua Fernandes Tomds, n.°s 76, 78, 80,
3000-167 Coimbra, ou via email para sdd@almedina.net.

- Qualquer alteracdo que pretenda efetuar a esta autorizag3o basta-
r4 contactar as EDICOES ALMEDINA SA por qualquer forma escrita
- Também poderd fazer alteracdes através do Sistema Multiban-
co, conforme se apresenta seguidamente, ou no sistema de home
banking, caso tenha essa opgdo. Também neste caso agradece-
mos informag@o escrita sobre as alteragdes efetuadas.

- Esta autorizagdo destina-se a permitir o pagamento de bens/ser-
vicos adquiridos a nossa empresa e s6 poderd ser utilizada para
outros efeitos mediante autorizagdo expressa do(s) préprio(s)

- Dos pagamentos que vierem a ser efectuados por esta forma
serdo emitidos os recibos correspondentes.

INFORMAGOES

Através do Sistema Multibanco, relativamente a esta autorizagdo
de Débito em Conta, poderd, entre outras, efetuar as seguintes
operagoes:

- Visualizar a Autorizagdo Débito em Conta concedida;

- Actualizar os Dados Desta Autorizagao de Débito em Conta;

- Cancelar esta Autorizagdo Débito em Conta;

Em cumprimento do aviso 10/2005 do Banco de Portugal, infor-
ma-se que é dever do devedor conferir, através de procedimentos
electrénicos, nomeadamente no multibanco, os elementos que
compdem as autorizagdes de débito em conta concedidas.

PARA ESCLARECIMENTOS ADICIONAIS
Telefone: 239 851 903 Fax: 239 851 9o1 Email: sdd@almedina.net






