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Resumo

A manutencdo de um regime de capital social minimo tem sido uma questdo controversa
doutrinalmente, cujos ventos tém, especialmente, soprado intensamente no sentido da sua
abolicdo. Com duras criticas apontadas as funcées outrora atribuidas, o legislador portugués
entendeu descer o minimo de capital social das sociedades por quotas, transformando-o em
capital social livre, invocando varios motivos onde inclui o facto de que a figura ndo se
assume como garante dos credores. Ndo se depreende, contudo, o efeito pratico desta
afirmacdo, na medida em que foi mantido todo o conjunto de normas que se destinam a
tornar o capital social numa figura estavel, pelo que se questiona qual a sua razao de ser se

ndo a de uma fungdo de garantia.

Para além disto, encontramos na legislacdo portuguesa mais de uma dezena de sociedades
que exigem, para a sua constituicdo, a realizacdo de um capital social minimo, pelo que o
cerne da questédo reside no porqué de em determinadas sociedades se manter um capital
social minimo, relativamente elevado, diga-se, e nas sociedades por quotas de ter optado
pelo referido capital social livre. Neste estudo, partindo da analise do DL n.° 33/2011, que
estipula o regime do capital social livre, pretendemos estudar as causas subjacentes a tal
medida legislativa e os efeitos que dai podem decorrer. Neste Gltimo aspeto, pretendemos
nomeadamente analisar se o legislador contribuiu para a possibilidade de as sociedades
nascerem subcapitalizadas, ou seja, sem capacidade financeira para iniciar e dar
continuidade ao desenvolvimento da atividade que traduz o objeto social. A ser assim,
estaria, no fundo, o legislador a contribuir para que as sociedades assim constituidas tivessem
mais dificuldades em cumprir as obrigacdes a que forcosamente se vinculam e a remeter

para a esfera dos credores o risco de exploragdo de uma atividade que ndo exploram.

Pretendemos igualmente refletir sobre a eventual existéncia de um nexo de causalidade entre
o regime do capital social livre e a constitui¢do de sociedades comerciais precipitada, isto €,
sem que 0s socios pensem, aquando das respetivas constituicdes, nas consequéncias juridicas
e nos efeitos que tal ato juridico acarreta. Pretendemos ainda verificar se, tudo somado,
conduz a um aumento do fracasso dos objetivos iniciais dos sécios conduzindo, de diferentes

formas, a extingédo das sociedades.
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E, pois, objetivo deste estudo analisar as razes que conduziram & consagragio do capital
social livre e as consequéncias dai advenientes, em particular, as relacionadas com o eventual

nascimento de sociedades subcapitalizadas.

Palavras-chave: Sociedades comerciais; Capital social; Capital social minimo; Capital

social livre; Subcapitalizacdo; Tutela dos Credores Sociais.
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Abstract

The maintenance of a minimum social capital scheme has been a doctrinally controversial
issue, the winds of which have been particularly furious towards its abolition. With harsh
criticism of the functions once attributed, the Portuguese legislature decided to lower the
minimum capital of companies by quotas, transforming it into free social capital, invoking
several reasons including that the figure is not assumed as guarantor of creditors. However,
the practical effect of this assertion can not be inferred from the fact that the whole set of
rules intended to make social capital a stable figure has been maintained. It is therefore

questionable on its raison d'étre if not on a guarantee function.

In addition to this, we find in Portuguese legislation more than a dozen companies that
require the creation of a minimum share capital for their incorporation, so that at the heart
of the question is why in certain companies a minimum social capital is maintained,
relatively high, say, and in the joint-stock companies have opted for such free capital. In this
study, based on the analysis of DL n.° 33/2011, which stipulates the regime of free social
capital, we intend to study the underlying causes of such a legislative measure and the effects
that may result therefrom. In this last aspect, we intend, in particular, to analyze whether the
legislator contributed to the possibility of companies being born undercapitalized, that is,
without financial capacity to initiate and continue the development of the activity that
reflects the corporate purpose. If that were the case, it would be for the legislature to
contribute to the fact that the companies so constituted would have more difficulty in
fulfilling their obligations and to refer creditors to the risk of exploiting an activity which

they do not exploit.

We also intend to reflect on the possible existence of a causal link between the free social
capital scheme and the formation of commercial companies which is precipitated, without
the shareholders thinking in their respective constitutions of the legal consequences and
effects of such an act legal action entails. We also intend to verify if, all in all, it leads to an
increase in the failure of the initial objectives of the partners leading, in different ways, to

the extinction of societies.



It is therefore the purpose of this study to analyze the reasons that led to the consecration of
free social capital and the consequences thereof, in particular, those related to the possible

birth of undercapitalized societies.

Keywords: Companies; Legal Capital; Minimum capital requirement; Undercapitalization;

Creditor Protection.
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Introducéo

O tema que constitui a base desta dissertacdo apresenta-se como uma problematica atual no
regime juridico das sociedades comerciais, nomeadamente das sociedades por quotas (SQ),
figura importante no &mbito do nosso regime juridico societario, pelo que, dada a manifesta

importancia que 0 mesmo revela, nos propomos a destringa-lo.

Pese embora o capital social ndo seja, de todo, um tema atual, na medida em que tem sido
abordado na doutrina ao longo das ultimas décadas, foi com a entrada em vigor do DL n.°
33/2011, de 7 de marco, que os efeitos econémicos da capitalizacdo livre das sociedades por
quotas se repercutiram na realidade juridica portuguesa. Vimos, assim, criada pelo
legislador, a possibilidade de as sociedades serem criadas sem fundos que as permitam

concretizar convenientemente o seu objeto social.

Aliada a esta subcapitalizacdo encontram-se varios meios de responsabilizacdo dos sécios,
gerentes ou administradores, transversais a responsabilidade limitada subjacente as
sociedades de capitais, sendo esta um dos principios fundamentais do direito societario e um
incentivo ao empreendedorismo, cuja derrogacdo ndo deve ser efetuada sem reflexdo em
torno do caso concreto. Esta limitacdo da responsabilidade, quando aproveitada de forma
extrema, consubstancia a adocdo de condutas potencialmente danosas que nao seriam
assumidas se a responsabilidade fosse ilimitada, utilizando-a como se se tratasse de um
escudo protetor mascarado pela personalidade coletiva da sociedade e que, atuando através
desta, originam situacdes de abuso de direito. Ndo se pretende com isto dizer que a
responsabilidade deveria, por sua vez, ser ilimitada, até porque, considerando que mais de
90%! do tecido empresarial portugués esta associado a sociedades por quotas e sociedades
anonimas (SA) onde a responsabilidade e limitada, tal seria um entrave a constituicdo de
sociedades quando os sdcios respondessem ilimitadamente com o seu patrimonio pelas

dividas sociais.

Deste modo, o objetivo primordial atinente a configurar meios de responsabilizacdo € tutelar

0s interesses dos credores sociais, dada a externalizacao do risco na esfera juridica destes, o

! Esta percentagem foi o resultado do tratamento dos dados fornecidos pelo sitio www.racius.com (consultado
a 10/03/2017), nomeadamente no que concerne a tipologia de sociedades constituidas no presente ano e no ano
de 2016.



que se consubstancia na assungéo do risco de uma atividade que ndo exploram, ainda que

este esteja intrinsecamente ligado ao exercicio do comércio.

Importa, assim, no ambito do nosso estudo, primeiramente atender quer a nogéo de capital
social, quer aos principios que o estruturam e as funcbes que tradicionalmente lhe sdo (ou
eram) atribuidas. Cumpre tecer algumas consideracdes sobre a descrenga na funcdo de
garantia, doutrinalmente e noutros tempos considerada a funcao rainha do capital social. Sera
precisamente neste ambito que serd analisada a manutencdo de um regime de capital social
minimo em Varios tipos societarios, como a sociedade andnima, a sociedade cotada em bolsa
ou a sociedade bancéria, entre outras que merecerdo a nossa atencdo, pelo facto de o
legislador, posteriormente a entrada em vigor do DL n.° 33/2011, ter aumentado o capital
social minimo de uma pandplia de sociedades quando afirmou, no diploma supra, que tal
regime se mostrava desajustado e sem adequacao a realidade pois ndo cumpria com a funcao

de garantia que lhe era atribuida.

Desta forma, verificaremos que, embora muito em voga ha algumas décadas, a tendéncia
tem sido, sobretudo, desprezar a figura do capital social e adotar outras formas de
financiamento da sociedade que sejam transversais a estipulacdo legal de um regime de
capital social minimo. Desde logo porgue a estipulacdo de um valor minimo que néo atenda
as especificidades do objeto social e as necessidades respetivas poderd mostrar-se suficiente
para umas e insuficiente para outras. Poder-se-ia optar por um valor elevadissimo para
colmatar a critica anteriormente levantada, mas nesse caso sempre se levantaria uma outra:

um valor excessivamente alto limitaria 0 empreendedorismo.

Para melhor percebermos a questdo aqui em causa, teceremos algumas notas de direito
comparado, nomeadamente com vista a percecionar a visao dos Estados Unidos da América
(EUA) quanto a supressdo do regime do capital social minimo, e de alguns paises da Europa
na adogdo de novos tipos de sociedades, confrontando desta forma com o previsto no
ordenamento juridico societario portugués. Neste sentido, revela-se de particular
importancia atender as formas de tutela dos credores sociais com a supressdo do capital
social minimo, tendo em consideracao a desconfianca generalizada no seu regime da garantia
e a sua indole pratica, como é o caso, por exemplo, da exigéncia pelos credores de outras
garantias reais ou pessoais dos socios, na medida em que esta exigéncia ndo se encontra ao
alcance de todo e qualquer credor, mas somente aqueles doutrinalmente designados por

“credores fortes ou voluntarios”.



Contudo, sera mister atender as especificidades desses meios de tutela, os quais, na maioria
das vezes, se apresentam como verdadeiros desvios a responsabilidade limitada inerente aos

sOcios.

Posteriormente, importara ressalvar a bondosa intencéo do legislador na promulgagéo do DL
n.> 33/2011, o qual, pretendendo aproximar-se das hodiernas legislagdes europeias (a
francesa, por exemplo, com a ado¢do de um regime de capitalizacdo livre, e a alemé e a
espanhola, com a criagdo de um novo tipo de sociedade de responsabilidade limitada),
consagrou o regime de capital social livre para responder as necessidades de fomentacédo do
empreendedorismo. N&o obstante, foi mantido pelo legislador o restante regime juridico do
capital social, no qual encontramos a previsao de principios e funcdes que se destinam, ainda
que de forma indireta, a tutelar os particulares interesses dos credores e que, agora, nao se

coadunam bem com a natureza e com as intengGes do capital social livre.

Para além do anteriormente exposto, serdo tecidas algumas consideracdes sobre as solu¢bes
fornecidas pela doutrina como via paralela ao regime do capital social livre, nomeadamente
através da criacdo de um novo subtipo de sociedade por quotas, solucdo descurada pelo
legislador aquando da aprovagéo do DL n.° 33/2011.
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Capitulo I: Do capital social — considerac¢des gerais

1. Nocao

A tematica associada a defini¢éo de capital social encontra-se, nos dias de hoje, imensamente
abordada pela doutrina, quer nacional quer estrangeira. Ndo obstante, consideramos que,
atendendo ao fito do nosso estudo, se torna necessario aludir as ambiguidades que encerra,
contrapondo-a com a definigdo de patrimoénio social que, ndo raras vezes, ¢ confundida ou

entranhada na primeira.

Ora, e como se verifica de grosso modo na letra da lei, o legislador ndo definiu capital social,
remetendo para a doutrina para a concretizacdo do conceito que avangou para a criacdo de
no¢Oes-mais ou menos complexas, as quais nos propomos a destringar com vista a plena
compreensdo do objeto em estudo, porquanto, tal como nos refere Simonetto (1956, p. 48),

este conceito é fundamental para compreender a realidade societéria.

Porém, previamente a essa destrin¢a, entendemos pertinente tecer uma breve nota nesta
matéria: focamo-nos no facto de, durante algum tempo, os conceituados do Direito terem
renegado o capital social por julgarem que este conceito incidia, na sua plenitude, na area
econOmica e, portanto, perante esta ideia, seria aos profissionais da Economia a quem estava
incumbida a criacdo de uma nocao de capital social. Sem mais, recorria-se, frequentemente,
as definicBes economistas deste instituto, até se verificar que a predita definicdo ndo

preenchia o conceito que o capital social detinha no meio juridico-societario?3, sendo, desta

2 E mister, quanto a este aspeto, realcar a intencao legislativa disposta no art. 9.2, n.° 1, al. f), do CSC. Referimo-
nos ao facto de o legislador apenas obrigar a presencga do capital social no contrato de sociedade no caso de
uma sociedade de capitais (no nosso ordenamento juridico incidimos, especialmente, nas sociedades por quotas
e sociedades anénimas), excetuando, na propria alinea, as sociedades em nome coletivo (SNC) em que 0s
socios contribuam apenas com indUstria. Desta forma, e sendo as sociedades de capitais sociedades de
responsabilidade limitada, parece-nos que o legislador pretendia que o capital social agisse “[cJomo
contrapartida da limitagdo da responsabilidade” (Castro, 1998, p. 282), inteng¢do esta meramente desvanecida,
atendendo que, atualmente, os esforcos se tém reunido ndo para manter o capital social, mas para eliminé-lo.
Neste sentido, refere Machado (2010, p. 681), que aqueles que defendem que o que o capital social “é o prego
a pagar pela responsabilidade limitada” sdo aqueles que, também, sdo a favor da sua manutengdo (tradugao
nossa). Assim como esta, todas as traducbes no dmbito do presente estudo sdo da nossa autoria.

3 Nos melhores ensinamentos de Domingues (2004, p. 32), a nocdo de capital social fornecida pelos
economistas ndo acautelava a realidade societaria “porque a perspectiva do economista é absolutamente distinta
da do jurista: aquele analisa o capital tendo em conta fundamentalmente os problemas atinentes a produtividade
e a producdo da empresa, enquanto na analise deste relevam sobretudo a constituicdo e conservagao de um
fundo de bens que garanta os credores”.



forma, necessaria a criagdo de um conceito juridico de capital social*. Neste ambito, e tal
como decorre do art. 9.2, n.° 1, al. f), do CSC, deve constar dos estatutos da sociedade o
capital social da mesma. No entanto, e derivado da inexisténcia de uma definicao legal de
capital social, a doutrina juridica tradicional tem optado por definir este instituto com base
em quatro vertentes: i) como cifra contabilistica; ii) como resultado da soma das entradas
dos socios; iii) como cifra formal e abstrata; iv) e subdividindo o capital social em capital

nominal e em capital real.

1.1. O Capital social como cifra contabilistica

No que concerne a primeira vertente, isto €, ao entendimento desta figura como uma cifra
contabilistica, hd que salientar o facto de o capital social estar inscrito no passivo® da
sociedade, nomeadamente do lado direito do balanco, ndo constituindo, no entanto, uma
divida da sociedade para com os sécios. A justificacdo para esta circunstancia é de natureza
bastante simples: evitar que o valor correspondente ao capital social retorne a esfera pessoal
dos sdcios, como se estivesse em causa uma distribuicdo de lucros ou uma divida da
sociedade para com estes®. Assim sendo, o objetivo inerente a inscrigdo no lado direito do
balanco sera a solugdo encontrada para reter, no ativo da sociedade, os bens suficientes para

cobrir a cifra em questio’.

De acordo com Domingues (2004, p. 37), o capital social “ao constar do lado direito do
balango (...) constitui-se como uma «cifra de reteng@o» (...) ao impedir a distribuigdo de
bens aos sdcios (e a consequente diminui¢do do activo), se ndo houver, no activo, um fundo

patrimonial cujo valor exceda aquela mesma cifra”.

4 N&o obstante, ndo queremos com isto afirmar que na abordagem deste instituto se deve afastar, por completo,
0s ensinamentos da area econdémica, 0s quais sdo, como refere Domingues (2007, p. 168), “da maior utilidade
e auxilio para a compreensdo da figura, no ambito juridico”.

5 Segundo os ensinamentos de Pita (2011, p. 502), o “[p]assivo é uma obrigacdo presente da entidade
proveniente de acontecimentos passados, da liquidacdo da qual se espera que resulte um exfluxo de recursos
da entidade incorporando beneficios econdmicos”.

6 Ainda que de forma minoritaria, ha quem na doutrina defenda que o capital social espelha uma divida da
sociedade para com os socios, na medida em que estes podem, se estiver em causa a liquidag&o do patrimonio
social, “reclamar e exigir o pagamento da sua contribui¢do para o mesmo” (Domingues, 2004, p. 36). Ndo
obstante este entendimento, somos a favor do abragado pela doutrina maioritaria, ou seja, neste caso estamos
perante a quota de liquidagdo que o sécio tem direito a receber no caso de dissolugdo da sociedade. Esta quota
ird corresponder proporcionalmente a sua participacdo social atendendo ao patrimonio liquido da mesma
(Domingues, 2004, p. 36).

7 No mesmo sentido vide Cunha (2014, p. 170) e Dono (2004, p. 199).



1.2. O capital social como soma das entradas dos socios

Quanto ao entendimento do capital social como a soma das entradas dos sdcios, verificamos
que dentro desta corrente coabitam duas acec¢des: uma acecdo material e uma acecgédo formal.
A primeira considera que a figura do capital social é constituida pelas entradas dos sécios
quer estas sejam em dinheiro ou em espécie®. No entanto, Domingues (2004, p. 38) considera
esta solucdo “absolutamente inaceitavel”, na medida em que realizando o sécio uma entrada
em espécie e esta for, posteriormente, alienada, segundo esta acecdo tal implicaria uma
reducdo proporcional do capital social o que, de acordo com o Autor, ndo é uma solucao
viavel. Nao obstante, somos a discordar desta posi¢do do Autor, na medida em que o dinheiro
resultante da alienacdo entraria nos cofres da sociedade, ndo sendo assim, como refere

Domingues (2004, p. 38), necessario proceder a reducdo proporcional do capital social.

Por sua vez, a segunda acecdo defende que a predita figura sera um montante numérico, isto
¢, “sera o valor em dinheiro [das] (...) entradas no momento da constitui¢do da sociedade”
(Dono, 2004, p. 199). Esta acecdo apresenta algumas incongruéncias, desde logo se 0 socio
contribuir com industria. Importa, antes de mais, clarificar que a entrada em industria,
também designada de entrada com servicos, é a entrada em que o sdcio contribui para a
sociedade com o seu trabalho, fisico ou intelectual, ou com as suas capacidades técnicas que
poderdo reverter para a sociedade vantagens especiais. Neste caso, a predita entrada ndo ira
ser contabilizada no valor do capital social e, deste modo, este ndo ira refletir, de forma
precisa, o total da soma de todas as entradas dos socios. E necessario referir que o capital
social ndo é determinado pelas entradas dos sdcios, verificando-se o0 oposto, ou seja, sdo as
entradas dos socios que se destinam a cobrir o montante do capital social®, sendo que podem
mesmo ser superiores ao proprio capital social. Domingues (2004, p. 42) ressalva mesmo
que os socios podem contribuir “com uma importancia superior a sua participacao social, o
que, a verificar-se, determinara necessariamente a desigualdade (...) entre a cifra do capital

social e a quantia resultante da soma das contribui¢des dos socios”.

8 Na senda de Simonetto (1956, p. 52), a acecdo material incide, sobretudo, no carater concreto e real do capital.
® Neste sentido, Blanco (1973, pp. 30-31) indica que a l6gica a sublinhar nesta questdo € o timing, isto é, antes
de os sdcios contribuirem para a sociedade, € estipulado, a priori, um valor, o qual, a posteriori, sera tido em
conta para realizar a sua entrada, até que fique coberta na totalidade a cifra do capital social inicialmente
estabelecida.



1.3. O capital social como uma cifra formal e abstrata

No que tange a vertente de o capital social ser uma cifra formal e abstrata, esta, segundo
Domingues (2004, p. 43), é a que reune maiores adeptos. Nesta Otica, este instituto é
entendido como um valor numérico abstrato, na medida em que ndo tem de refletir,
necessariamente, o valor real'®. Para além disso, segundo esta vertente, a predita cifra é
inalteravel. Ora, e como j& foi previamente mencionado, o capital da sociedade deve ser,
tendencialmente, estavel. No entanto, existem situacGes expressamente previstas na lei,
como o aumento de capital (arts. 87.° a 89.° do CSC) ou a reducdo do mesmo (arts. 94.° a
96.° do CSC), que invalidam a definicdo fornecida por esta vertente!’. Ndo obstante, 0s
defensores desta corrente tendem a distinguir o capital social do patrimonio societario, com
vista a plena compreensao da nocao supra referida.

Neste ambito, o patriménio € perspetivado em trés instancias: como patriménio global, como
patriménio iliquido e como patriménio liquido. E considerado como patriménio global a
esfera quer dos direitos quer das obrigaces de que a sociedade seja titular, suscetiveis de
serem pecuniariamente avaliadas?. Sera patrimonio iliquido apenas os elementos que
constam do ativo®® da sociedade, ou seja, nesta instancia descura-se o passivo. Por sua vez,
e contrariamente a Ultima vertente, serd considerado como patrimonio liquido, sendo esta a
instancia a ressalvar na utilizacdo do termo “patriménio”, o valor do ativo ap6s lhe ser

descontado o passivo.

Contrapondo agora o capital social com o patriménio, observamos que, por seu turno, este é
um valor real, observavel, enquanto o capital é, segundo Domingues (2004, p. 45), “uma
entidade puramente formal, um puro nomen iuris”. Ha ainda quem defenda que o capital
social é um conceito juridico, ao invés do patriménio que deve ser olhado como um conceito

econdmico®.

10 Segundo Goré (1981, p. 86), o valor do capital social serd uma “representacio puramente figurativa”.

11 De acordo com Antunes (2012, p. 584), “o capital social funciona como uma espécie de fronteira meramente
ideal ou «imaginaria» (...), que podera ser deslocada para cima [aumento de capital (...)] ou para baixo
[redugdo de capital (...)]”.

12 E, portanto, na senda de Cunha (2014, p. 171), deverdo “exprimir-se numa mesma unidade monetaria”.

13 E entendido como ativo os recursos de que a sociedade seja detentora e que sejam resultado de
acontecimentos passados, com vista a que produzam para a sociedade futuros beneficios econémicos (Pita,
2011, p. 501).

14 Neste sentido, enquanto para os juristas o patrimonio é encarado como um conjunto de direitos e de
obrigacgdes suscetiveis de avaliacdo em dinheiro, Cunha (2014, p. 171) indica que “[pJara os economistas,
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Pese embora ndo consideremos que esta vertente seja a correta para relatar a melhor
definicdo de capital social, a doutrina foca outra questdo que, atualmente, e como ja
mencionamos anteriormente, esta em desvanecimento. Refere entdo a doutrina maioritaria
que esta no¢do ndo conserva os direitos dos credores sobre o capital social, na medida em
que este ndo age, sendo uma cifra abstrata, como garantia de satisfacdo de créditos no caso
de insolvéncia da sociedade. De facto, e temos de perfilhar esta posicdo, esta no¢do néo
defendia os interesses dos credores societarios porquanto estes ndo poderiam estar
dependentes de um valor meramente ideal, mas sim de um valor real. Desta forma, e tal
como indicava Dono (2004, p. 201), “[a] garantia dos credores (...) [teria] de ser,
necessariamente, um fundo patrimonial, um conjunto de bens suscetiveis de penhora e nao

um mero ideal como concebe e propde esta doutrina”*°.

1.4. O capital social como capital nominal e capital real

No que respeita a vertente do capital social como capital nominal e capital real, tem
considerado a doutrina, posicao da qual perfilhamos, que esta figura, quando analisada tendo
em conta a perspetiva do nosso ordenamento, deve ser encarada em duas 6ticas inseparaveis:
o capital social nominal e o capital social real. E pertinente alertar que a letra da lei ndo é
clara quanto a utilizagdo do vocabulo “capital social” e, neste &mbito, a doutrina considera
que se deve ter em conta qual o sentido do normativo em analise. Desta forma, ao atentar no
estatuido, por exemplo, no art. 95.° do CSC, quanto a reducédo do capital social, observamos
que, in casu, o legislador pretendeu cingir-se a ace¢do formal previamente abordada, isto €,
ao capital social como um elemento “inalteravel” e previsto no pacto social. Por sua vez,
noutras normas como o art. 35.°do CSC, o legislador parece referir-se ao capital social como
se se cingisse aos bens da sociedade, ou seja, ao patrimdnio desta. Neste ambito, é necessario
aludir aos ensinamentos de Domingues (2004, p. 49), ao referir que “uma cifra (...) ndo se
perde, pelo que a lei, quando ali se refere a perda do capital social, estad claramente a
significar uma massa concreta de bens, um fundo patrimonial, porque este, sim, é que pode

perder-se, como consequéncia das vicissitudes da actividade empresarial”2®.

contudo, prevalece a ideia de conjunto de elementos e valores (incluindo os créditos e as dividas) utilizados
pelas entidades no exercicio da sua atividade ou sujeitos a uma gestdo unitéria e afetos a determinado fim”.

15 No mesmo sentido, vide Domingues (2004, pp. 45-46).

16 Cremos, assim, que o préprio legislador confunde capital social com patriménio social.



O capital social nominal serd, portanto, a cifra inscrita no lado direito do balango e que sera
coberta pelo capital real, ou seja, pelos bens da sociedade que perfagam o valor do capital

nominal'’ ¥ (Domingues, 2004, p. 53).

Posto isto, & mister ressalvar a nogdo fornecida por Abreu (2014, p. 444), que identifica o
capital social como a “cifra representativa da soma dos valores nominais das participagdes

sociais fundadas em entradas ou dinheiro e/ou espécie”.

2. Principios orientadores do capital social

Se, como vimos, encontrar uma nog¢do de capital social é uma tarefa ambigua, ndo sera de
menor precisdo a de sublinhar os principios que sustentam esta figura, dada a diversidade de

apreciagdes doutrinais encontradas.

2.1. Principio da Determinacéo

Tal como anteriormente mencionamaos, o capital social deve constar (estar determinado) nos
estatutos da sociedade, por forca do estatuido no art. 9.°,n.° 1, al. f), do CSC, com as excecdes

também ja referidas.

Esta situacdo verifica-se ndo s6 no nosso ordenamento juridico, mas também na Ley de
Sociedades de Capital espanhola, cujo Articulo 23.°, al. d), sobre os Estatutos sociales, exige
que “nos estatutos que hao-de reger o funcionamento das sociedades de capital deve constar
o capital social, as participagdes ou as acdes (...)”. De igual modo se verifica no Code de
Commerce francés, cujo art. L223-2 prevé que “o montante do capital social da sociedade
estd fixado nos estatutos (...)”, no 8§ 3 n.° 3 da GmbH-Gesetz alema, que estipula que “os
estatutos devem conter (...) o montante de capital social”, e bem assim também o Codice
Civile italiano no art. 2328.%, n.° 4, o qual prevé que “os estatutos devem ser redigidos através

de escritura publica e nele deve constar o montante do capital subscrito e pago”.

Por este facto, se o legislador considera esta figura como um elemento essencial no contrato,

no caso em que a sua previsdo ndo se verifica torna-se necessario imputar as devidas

17 No mesmo sentido, vide Dono (2004, p. 201) e Simonetto (1956, p. 51).
18 De acordo com Abreu (2014, p. 445), “[s]era contudo correcto dizer que o capital social real coincide com o
patrimonio social liquido equivalente ao capital social nominal”.
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consequéncias. Neste ambito, e conforme podemos comprovar pelo estatuido no n.° 1, do
art. 41.°, do CSC, se o capital social ndo constar do pacto e tal for arguido antes do registo
do mesmo, € causa de invalidade tendo em conta as normas relativas aos negocios juridicos

nulos ou anulaveis previstas no CC.

Se, eventualmente, apos o registo dos estatutos, se constatar que o instituto em analise nao
foi incluido no mesmo, héa que diferenciar dois regimes, designadamente o regime atribuido
as sociedades por quotas, as sociedades andnimas e as sociedades em comandita por a¢des,
e o regime das SNC e SCS. Neste ultimo aplicar-se-do, também, as disposic¢des previstas no
CC para os negécios juridicos nulos ou anulaveis, mas, no entanto, deve-se ressalvar o
disposto no art. 43.°, do CSC.

Segundo o n.° 1 do art. 42.° ex vi n.° 2 do art. 43.° do CSC, e também do n.° 3 deste artigo,
estando em causa a falta de previsdo do capital social no contrato no caso de uma SNC ou
SCS, este vicio é sanavel por deliberagdo dos socios tomada tendo em consideracdo as
normas previstas para as deliberaces sobre a alteraco do contrato'®. Por sua vez, 0 mesmo
ndo se verifica quanto as sociedades por quotas, anénimas e comandita por acdes. Para estas
é obrigatoria a presenca do capital social nos estatutos da sociedade, sendo que, se tal ndo
ocorrer, como se depreende da al. b), do n.° 1, do art. 42.°, pode ser arguida a nulidade do
contrato de sociedade, nos termos do art. 44.°, visto que este vicio ndo é sanavel, tal como

podemos aferir pelo n.° 2, do art. 42.°, a contrario.

2.2. Principio da Unidade

Para relacionar o principio da unidade com a figura do capital social, & mister analisar a letra
da lei, nomeadamente a al. f), don.° 1, do art. 9., do CSC, na qual se observa que o legislador,
ao referir-se ao capital social, define-o como um s0, de existéncia Unica, porquanto utiliza a

expressao “O capital social (...)” e ndo “Os capitais sociais”.

No mesmo sentido, a titulo exemplificativo, se pode referir o n.° 5, do art. 3.°, do CSC,
quando menciona “75% dos votos correspondentes ao capital social”. Também o art. 42.°,

n.° 1, al. b), ao mencionar “do capital da sociedade (...)”, e bem assim, o art. 197.° ao indicar

19 Desta forma, e tal como prevé o n.° 1, do art. 44.°, do CSC, estando em causa um vicio sanavel, a acdo de
declaracdo de nulidade do contrato ndo podera ser proposta sem que, previamente, a sociedade seja interpelada
para sana-lo num prazo de 90 dias.
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que “o capital esta dividido em quotas (...)”, todos do CSC. Na mesma senda encontra-se o
art. 201.° do CSC, o qual refere que “0 montante do capital social (...)”. No que concerne as
SA veja-se o art. 288.° n.° 1 quando refere “1% do capital social (...)” ou ainda o art. 341.°
n.° 1, ambos do mesmo diploma, na parte em que indica “até ao montante representativo de

metade do capital social”.

Desta forma, observamos que, e tal como menciona Domingues (2004, p. 62), “[n]ao ¢
possivel (...) fazer referéncia no pacto a dois ou mais capitais sociais; [devendo] a sociedade

(...) ter um capital social unico”?°, atenta a singularidade da figura.

2.3. Principio da Publicidade

Este principio, tal como refere Domingues (2004, p. 63), ndo se encontra explanado nos
ensinamentos doutrinais, mas resulta, segundo este, da preocupacdo do legislador que se
encontra inclusivamente refletida na letra da lei. Segundo Domingues (2004, p. 63), o
legislador toma vérias medidas no sentido “de tornar publico e dar a conhecer o capital das
sociedades, sobretudo das sociedades de capitais” como, por exemplo, sujeitar o pacto social
a registo comercial, nos termos dos arts. 18.2, n.°5 e 166.°do CSC e art. 3., n.° 1, al. a) do
Cadigo do Registo Comercial (CRC), o que confere a sociedade, conforme o art. 5.° do CSC,
personalidade juridica. Desta forma, verificamos que se o capital é um dos elementos
essenciais do contrato, na medida em que se encontra previsto no art. 9.° do CSC e este esta,
por sua vez, sujeito a registo comercial pelo art. 3., n.° 1, al. a), do CRC, entdo este esta

sujeito & publicidade atribuida ao proprio estatuto da sociedade?®.

Parece-nos no entanto, neste caso, que o capital social € publicitado, mas o objetivo ndo €, a
priori, dar a conhecé-lo, mas sim o contrato de sociedade. Deste modo, estamos perante um
ato principal que € publicitar os estatutos, que abarca todos os elementos neles previstos e
que, por consequéncia, sao publicitados. N&o obstante, o capital social é um dos elementos
que tem de estar presente em todas as comunicagdes externas das sociedades por quotas,

anonimas e comanditas por a¢fes, ou seja, para além do registo ha ainda a obrigatoriedade

20 Para maiores desenvolvimentos sobre a tematica, vide Domingues (2004, pp. 62-63).

21 Note-se que, estando em causa uma sociedade de capitais, o contrato deve ser publicado num endereco de
acesso publico da Internet (www.publicacoes.mj.pt) (art. 167.%, n.° 1, do CSC e art. 70.°, n.° 2, do CRC),
previsto e regulado pela Portaria n.° 590-A/2005, de 14 de julho, incumbindo a sociedade o suporte dos custos
da publicacdo, nos termos do art. 71.° do CRC.

Para um maior aprofundamento sobre a matéria, vide Domingues (2004, pp. 63-65).
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de o dar a conhecer em determinados atos societarios, nomeadamente “em todos os
contratos, correspondéncia, publicagdes, anuncios, sitios da Internet e de um modo geral em
toda a actividade externa”, nos termos do art. 171.°, n.®* 1 e 2, do CSC. Se este preceito for
violado pelas sociedades, ha lugar a ilicito de mera ordenacéo social, punido, de acordo com
on.’2,doart. 528.°, do CSC, com coima de valor entre os €250 a €1.500. Ora, ndo se entende
que estas medidas do legislador tenham outro objetivo sendo o de publicitar e dar a conhecer
o capital social, pelo que, cremos, existe uma associacdo entre este principio e a funcédo de

garantia.

2.4. Principio da Estabilidade

De acordo com este principio (considerado como fundamental na regulamentagdo deste
instituto), o capital social é uma cifra fixa e estavel (ao contrario do patriménio social, que
sofre oscilaces durante a vida da sociedade), sendo permitido, em determinadas e pontuais
situacbes, que o mesmo sofra variacGes. Parece-nos, portanto, e contrariando assim a
doutrina defensora deste principio, que so se poderia considerar como fixo e estavel aquilo
que € inalteravel e ndo aquilo que se pode alterar sob determinadas circunstancias. A isso,
na nossa perspetiva, ndo se titula de estavel, nem de variabilidade condicionada e nem de
fixidez, porquanto consideramos que ndo se podera considerar como fixo algo que € mutavel.
Para além do disposto, referem os apoiantes deste principio que o capital social apenas
podera ser alterado quando respeitadas determinadas condi¢des, para que se protejam, desta

forma, os interesses quer dos socios quer de terceiros®? (Domingues, 2004, pp. 65-67).

Por outro lado, ha quem defenda, nomeadamente Blanco (1973, p. 53), que este principio é
um corolario do principio da determinacdo (anteriormente explanado), ndo sendo, por
conseguinte, um principio autonomo. Segundo o Autor, se neste principio se incide
sobretudo nas variagdes a que o capital social possa estar sujeito quando este ja se encontra

determinado nos estatutos, entdo estamos perante o principio da determinagéo,

22 De acordo com 0 mesmo Autor, os sécios sdo os principais interessados na estabilidade do capital porquanto,
a priori, este reflete a posicdo em que 0s mesmos estardo dentro da sociedade tendo em conta o valor da sua
entrada, como o proprio direito de quinhoar nos lucros que sera, também, proporcional a entrada. No que tange
aos interesses de terceiros, verificamos que Domingues (2004, p. 67), cingiu-se apenas aos credores sociais, 0s
quais, naquela data, se encontravam, ainda que idilicamente, protegidos pela funcdo de garantia que era
atribuida ao capital social.
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designadamente pelo facto de o capital social inicialmente determinado poder sofrer
oscilagdes (Domingues, 2004, p. 68).

Estas oscilacdes derivam do aumento ou reducéo que o capital social inicial e previsto nos
estatutos pode sofrer. Considera-se aumento de capital a operacdo que vise dotar a sociedade
dos meios financeiros para que esta, por exemplo, prossiga o seu objeto social ou se expanda.
Este aumento esta sujeito a deliberacdo dos socios, conforme estipula o n.° 1, do art. 85.°, do
CSC, tomada em conformidade com o disposto para cada tipo de sociedade. A alteracdo ao

contrato deve ser reduzida a escrito, nos termos do n.° 2 do predito artigo.

As observacdes anteriores revelam particular importancia se em causa estiver a modalidade
de aumento de capital por novas entradas em que a sociedade é dotada dos meios financeiros
para que lhe seja possivel prosseguir o seu objeto social. Neste caso, 0 aumento operara por
alteracdo ao pacto social através de deliberacdo dos socios com as mencgdes e maioria
legalmente exigidas. Estas novas entradas poderdo ser realizadas em dinheiro ou em
espécie?®. E relevante sublinhar que o aumento de capital por novas entradas néo opera
quando ndo esteja definitivamente registado um aumento anterior, nem existam entradas
ainda por realizar, conforme se depreende do n.° 3, do art. 87.%, do CSC, sob pena de se
proporcionarem situacdes de desigualdade entre os antigos e 0s novos socios (Domingues,
2009, p. 447).

23 Sendo a entrada realizada em dinheiro, considera-se que este deve ser entregue na data da deliberagdo (art.
88.2n.° 1), mas quando tal ndo se verifique, pelo art. 89.%, n.° 2, do CSC, a entrada € exigivel a partir do registo
definitivo do aumento do capital social. O aumento considera-se verificado e, por conseguinte, o capital
aumentado e as participagdes constituidas “na data em que qualquer membro da administragdo declarar, por
escrito e sob a sua responsabilidade, quais as entradas ja realizadas e que ndo é exigida pela lei, pelo contrato
ou pela deliberagdo a realizagdo de outras entradas” (n.° 2, do art. 88.°, do CSC). Note-se ainda que a hao
cobrancga pelo administrador ou pelo gerente das novas entradas esta sujeita a pena de multa até 60 dias com
limite m&ximo correspondente ao crime de infidelidade, nos termos dos arts. 509.%, n.>1 e 2, do CSC, e 224.°,
n. 1, do CP. Caso estejamos, contudo, perante uma entrada em espécie (tratando-se de um bem imovel a
entrada deve revestir forma solene por for¢a do art. 875.° do CC), a lei € omissa quanto a sua realizac&o, pelo
gue ha na doutrina quem defenda que as entradas devem ser realizadas antes da deliberagdo de aumento do
capital social ou da declaracdo que confirme a sua realizacdo, como quem propugne a aplicabilidade do n.° 3,
do art. 89.%, do CSC, e defenda assim que a realiza¢do da entrada deve ocorrer no prazo de um ano sob pena
de caducidade (Domingues, 2009, p. 449). Somos a considerar, in casu, a realizacdo da entrada antes de
concluida a deliberacdo, na medida em que cremos que o aumento de capital pressupde uma necessidade
urgente de financiamento por parte da sociedade, pelo que um aumento de capital por entrada em espécie que
apenas seja realizavel daqui a 11 ou 12 meses, ndo atendera a esse carater urgente.
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No que tange a modalidade de aumento de capital por incorporagdo de reservas®* (também
designado de “aumento gratuito”?), nas melhores palavras de Cunha (2012, p. 847), este
define-se como a “utilizagdo de meios de que a sociedade ja dispde e que, pela sua
incorporacdo no capital, adquirem estabilidade, elevando a medida da sua responsabilidade
e tornando mais exigentes 0s respetivos resultados para que ela possa proceder a distribui¢do
licita e legitima de bens”. Esta modalidade encontra-se prevista nos arts. 91.°a 93.°, do CSC,
e so se verifica se as contas do exercicio anterior a deliberacéo estiverem aprovadas, devendo
esta aprovacao conter as mencdes exigidas no art. 91.°, n.° 4, do CSC. No caso de ja terem
decorrido mais de seis meses sobre a aprovacgao prevista no n.° 2, do art. 91.°, do mesmo
artigo, “a existéncia de reservas a incorporar s pode ser aprovada por um balango
especial”?® 27, conforme se depreende do normativo em analise. A semelhanca do verificado
para 0 aumento de capital por novas entradas, caso existam entradas iniciais ou derivadas de
anterior aumento por realizar, ndo é permitido que o aumento por incorporacdo de reservas

ocorra.

O aumento de capital social por incorporacdo de reservas demonstra ser um suporte
financeiro para a sociedade, evitando que esta, por insuficiéncia econémica, atinja uma

situacdo de subcapitalizagéo.

Quanto ao regime de reducéo do capital social, estatuido nos arts. 94.°a 96.° do CSC, importa
mencionar que lhe precede uma convocatdria da assembleia-geral, a qual deve respeitar o
disposto no n.° 1, do art. 94.°, do diploma supra, nomeadamente, a finalidade da reducéo (al.
a)) e aforma da reducdo (al. b)), assim como especificar as participacdes que serdo reduzidas

caso a reducao ndo incida sobre todas (n.° 2 do mesmo artigo).

24 A doutrina entende classificar-se como reserva os valores patrimoniais da sociedade derivados, na sua
maioria, “de lucros que os socios ndo podem ou ndo querem distribuir, que serve principalmente para cobrir
eventuais perdas sociais e para autofinanciamento” (Abreu, 2016, p. 435).

%5 Esta designacéo deriva do facto de os socios, através do aumento de capital por esta via, verem o valor das
suas participacdes sociais ser aumentado sem que tenham contribuido nesse sentido, pois sdo utilizadas as
reservas da sociedade.

26 Note-se que o n.° 1, do art. 93.°, do CSC, estipula que o pedido de registo do aumento de capital deve ser
acompanhado do balanco que serviu de base a deliberagdo, caso este ndo se encontre depositado na
conservatoria.

27 Nos termos dos n.> 1 e 2, do art. 93.°, do CSC, compete ao érgdo de administragdo e ao 6rgéo de fiscalizacéo,
caso exista, declarar ndo ter conhecimento de diminuicdo patrimonial ocorrida entre o dia a que se reporta o
balango que serviu de base a deliberacéo e a data em que esta foi tomada, que impega 0 aumento de capital,
devendo a declaracdo revestir forma escrita.
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Constitui impedimento a deliberacéo da reducédo o facto de a situacéo liquida da sociedade
nédo exceder o novo capital social em, pelo menos, 20%, nos termos prescritos no n.° 1, do
art. 95.°, do CSC. Nao obstante, o n.° 2 deste artigo estipula a permissao desta reducdo a um
montante inferior ao minimo estabelecido, desde que esta fique condicionada ao aumento

igual ou superior ao minimo legal nos 60 dias seguintes a deliberagéo.

Posto isto, urge referir que a reducdo do capital pode operar por duas vias distintas,
nomeadamente através de uma reducdo nominal ou através de uma reducao real, ndo sendo
licito a criacdo de outras formas de reducdo. A distin¢do entre estas duas vias prende-se,
sobretudo, quanto a questdo da existéncia, ou ndo, de libertacdo de bens do patrimoénio
liquido da sociedade, isto €, no caso da reducdo nominal ndo ha lugar a restituicdo de bens
da sociedade aos socios, 0 que, por conseguinte, ndo altera o patrimonio social. Por seu turno,
na via da reducdo real existe uma restituicdo por parte da sociedade de bens aos socios, bens
esses que, como vimos, se destinam a cobrir a cifra do capital social, revelando-se assim
numa diminuicdo da garantia que o patriménio social poderia oferecer aos credores no caso
de insolvéncia da sociedade. Isto ndo significa, no entanto, que a reducdo ocorrerd e que
colocara em causa o limiar do capital social, até porque, se atentarmos no disposto na al. a),
don.° 1, do art. 94.°, do CSC, a reducdo destina-se a cobrir prejuizos, a libertar excesso de

capital ou a outra finalidade especial, especificamente prevista no diploma mencionado.

Pese embora o legislador haja descurado a funcdo de garantia do capital social nas sociedades
por quotas, importa aqui fazer especial referéncia ao estabelecido no art. 96.%,n.° 1, do CSC,
que, encontrando-se previsto na parte geral do Cddigo, aplica-se também as referidas
sociedades e funciona como uma norma de protecdo dos interesses dos credores. Estipula o
predito artigo que os credores sociais dispdem do prazo de um més apds a publicacdo do
registo da reducdo para requerer ao tribunal que a distribuicdo de reservas disponiveis ou
dos lucros seja impedida ou limitada, num determinado periodo, exceto se o crédito do
requerente puder ser satisfeito caso seja exigivel ou, ndo sendo, que esteja adequadamente
garantido. Contudo, esta faculdade apenas pode ser exercida se os credores tiverem
solicitado a sociedade a satisfacdo do seu crédito ou a prestacdo de garantia adequada, ha
pelo menos 15 dias, e este pedido ndo tenha sido atendido, conforme se pode verificar pelo
estatuido no n.° 2, do art. 96.°, do CSC. As distribui¢des ndo ocorrerdo, no entanto, sem que
0S prazos se encontrem corridos e, caso se verifique, a partir do conhecimento da sociedade

do requerimento de algum credor (n.° 3, do predito artigo).
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2.5. Principio da Exata Formacéo

Este principio tem, a nosso ver, uma grande correspondéncia com as no¢oes de capital social
outrora expostas. Segundo este, no momento da constituicdo da sociedade, o valor do
patrimdnio social desta deve corresponder, efetivamente, ao valor do capital social nominal.
Ou seja, no patrimdnio societario devem constar bens cujo valor preencha a cifra do capital
social. Desta forma, s6 adquirira a qualidade de socio aquele que, efetivamente, contribua
para a sociedade, sendo que, cingindo-nos as sociedades de capitais, as quais nao sao
permitidas entradas em inddstria?® (cfr. n.° 1, do art. 202.° para as sociedades por quotas e
n.° 1 do art. 277.° para as SA, ambos do CSC), apenas sera socio aquele que contribuir com
bens ou dinheiro para a sociedade 2 . Esta proibicdo verifica-se também noutros
ordenamentos juridicos europeus, nomeadamente no art. 58.° do Cédigo de Derecho de
Sociedades, cujo n.° 1 prevé que “[n]as sociedades de capital apenas poderdo ser objeto de
entrada os bens ou direitos patrimoniais suscetiveis de avaliagdo econdémica”, € o n.° 2
expressamente menciona que “[e]Jm nenhum caso podera ser objeto de entrada o trabalho ou

0S Servicos”.

Em Franca, contudo, sdo permitidas as entradas em industria, veja-se, neste sentido, o art.
L223-7 do Code de Commerce que prevé que “[c]aso seja necessario, oS estatutos devem
especificar as condigdes em que as entradas poderdo ser subscritas em forma de industria”.

Na Alemanha, o legislador permaneceu omisso quanto a admissibilidade das entradas em

28 Esta proibicio de admissdo de entradas em inddstria tem uma indole prética, pelo facto de a valorizacéo de
uma entrada deste género estar revestida de uma extrema dificuldade de avaliacdo. Para além do disposto, uma
entrada em indUstria, supostamente, nunca esta realizada, pois pressupde-se que a sua realizagdo se configure
durante a vida da sociedade. Outro aspeto a ressalvar é a impossibilidade de se garantir, a priori, 0 seu
cumprimento, na medida em que durante toda a vida da sociedade poderdo emergir situacdes que desencadeiem
o0 incumprimento da mesma. Veja-se, por exemplo, uma discusséo entre o0 socio A e o sdcio B, sendo que o B
contribuiu com industria e, derivado da predita discussdo, decidiu ndo prestar mais a sua atividade a sociedade.
Neste caso, torna-se extremamente dificil no momento da constituicdo da sociedade, aferir se uma entrada em
indUstria serd, ou ndo, efetivamente cumprida. Para além de que, a nosso ver, estas entradas estdo revestidas
de um rigoroso carater pratico, isto é, enquanto nas restantes entradas, as mesmas ficam cumpridas ou ab initio,
ou a posteriori no caso de diferimento, uma entrada em inddstria terd, como refere Domingues (2004, p. 77),
de ser realizada “ao longo da vida da sociedade, ndo sendo, por isso, possivel que fiquem integralmente
liberadas naquele momento”. Para além do disposto, a permissao de uma entrada em espécie e consequente
avaliacdo induziria em erro os préprios credores sociais, pelo facto de uma avaliagdo errada repercutir-se num
valor errado de capital social. Ha, contudo, quem defenda a avaliacdo da entrada em indUstria nos termos
prescritos para a entrada em espécie, acompanhada da opinido dos sdcios sobre a utilidade do servigo a prestar.
29 Ha que ainda tecer uma breve nota neste aspeto pelo facto de o valor nominal da participagdo ndo poder ser
superior ao valor real da contribuicdo efetuada pelo socio, ou seja, tal como exemplifica Domingues (2004, p.
74), 0 s6cio X ndo pode cumprir a sua entrada com €100 e ser titular de uma participagdo social no valor de
€200. Para um maior aprofundamento nesta tematica, vide Domingues (2004, pp. 74-76).
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indUstria, mencionando apenas no 8 5°, n.° 4, da GmbH-Gesetz que “[s]endo realizada uma
entrada em espécie, deve constar do pacto social a identificacdo do sécio que efetuou essa

entrada € o seu valor nominal”.

Ja em Italia a questdo revela-se pouco explicita, pelo que a doutrina tem considerado, face
ao estatuido no art. 2464.° do Codice Civile (“[s]e nada ficar estipulado em contrario no
pacto, as entradas devem ser realizadas em dinheiro), que as entradas em industria devem

ser incluidas.

Em Portugal, atentando no art. 26.°, n.° 1, do CSC, observamos que, por regra, as entradas
devem ser realizadas até ao momento da celebracao do contrato. No entanto, 0 mesmo artigo
contempla excecdes, nomeadamente 0 n.° 2 que estipula a permissdo da realizacdo das
entradas até ao termo do primeiro exercicio econémico, nos casos em que a lei o permita. O
n.° 3 do mesmo artigo prevé também uma exce¢do quanto as entradas em dinheiro, sendo
que, quando a lei o permita, os socios podem estipular contratualmente esse diferimento.
Ressalve-se ainda que, nos termos do art. 27.°, n.° 1, do CSC, as deliberacdes que visem
liberar os socios da realizacdo de entradas estipuladas sdo nulas, salvo no caso de reducdo
do capital social.

Se, por sua vez, o socio pretender contribuir para a sociedade com uma entrada em espécie,
esta deve ser avaliada por um ROC (Revisor Oficial de Contas) sem interesses na
sociedade®, tal como estatui 0 n.° 1, do art. 28.°, do CSC. O objetivo desta avaliagio por
parte de um profissional alheio a sociedade em causa é evitar que o valor do bem seja
alterado (nomeadamente para valor superior), visando ndo s6 beneficiar o scio que pretende
efetuar a entrada, como também aumentar o valor do capital social sem que o bem tenha sido
avaliado com base no seu valor real. Se, porventura, estiver em causa uma entrada com know-
how, e perfilhando da posi¢éo juridica de Domingues (2004, pp. 79-80), ao considerar que
esta é uma entrada em espécie e ndo uma entrada in natura, esta apenas deve ser admitida
no caso de “os conhecimentos técnicos se encontrarem incorporados € materializados num

qualquer suporte” (Domingues, 2004, p. 80). Atenta a especificidade desta entrada, deve o

%0 Este profissional ira, conforme o previsto no art. 28.° do CSC, elaborar um relatério sobre a entrada em
questdo, devendo o0 mesmo conter o disposto no n.° 3 do mesmo artigo, e ser elaborado com uma antecedéncia
ndo superior a 90 dias tendo em conta a data em que o contrato de sociedade devera ser formalizado.
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ROC analisa-la com o maior cuidado e cautela, com vista a que Ihe seja atribuido nao o valor

real (porquanto tal mostra-se insustentavel), mas um valor proximo a este3! 32,

2.6. Principio da Intangibilidade

E transversal a doutrina observada que o principio da intangibilidade, previsto no art. 32.°
do CSC, é um dos principios basilares para regulamentar a figura do capital social. Segundo
este principio, a predita figura é intangivel, na medida em que, conforme nos refere
Domingues (2004, p. 133), “os s6cios «ndo podem tocar» no capital social, isto &, aos s6cios
ndo poderdo ser atribuidos bens nem valores que sejam necessarios a cobertura do capital
social”. Isto significa, portanto, que “s6 poderdo ser distribuidos aos (...) sdcios valores que

representem lucros” (Martinho, 2008, p. 54).

Desta forma, facilmente aferimos que os montantes entregues pelos socios a titulo de entrada
ndo poderdo retornar a esfera destes, excetuando nos casos de liquidacao ou de reducédo do
capital social (exuberante). Esta medida revela-se também na esfera dos credores como uma
medida de garantia, sendo apenas permitida a distribuicdo de bens aos s6cios quando a
situacdo liquida da sociedade assim o permita, isto €, pela analise do n.° 1, do art. 32.°, do
CSC, é permitida a distribuicdo de bens aos socios quando o capital préprio da sociedade
(com inclusao do resultado liquido), seja superior a soma do capital social e das reservas

indisponiveis®,

Na melhor descri¢do de Garrigues, citado por Cunha (2012, p. 256), “a cifra do capital social
é uma linha fechada ou circulo ideal tracado no ativo da sociedade, que ndo contempla bens
determinados, mas que impde a sociedade a obrigacdo de té-lo sempre coberto com bens
equivalentes aquela cifra. Tudo o que exceda esse circulo pode ser distribuido entre os

socios”.

31 para um maior desenvolvimento sobre as entradas em espécie no principio em andlise, vide Domingues
(2004, pp. 78-90).

32 para melhores desenvolvimentos sobre o principio da exata formacéo, vide Domingues (2004, pp. 81-132).
33 No que concerne as reservas, veja-se 0 art. 295.° do CSC que prevé uma reserva legal (imposta pela lei) em
matéria de lucros. Por outro lado, as reservas podem resultar, também, de clausulas previstas no pacto social
(Martinho, 2008, p. 54), ou de subvalorizacdo contabilistica dos bens da sociedade, sendo designadas neste
caso de reservas ocultas, bem como de bens constituidos pela sociedade e que ndo tenham sido distribuidos
aos socios, sendo denominadas neste caso de reservas livres (Cunha, 2014, p. 173).
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Note-se que aquilo que se afigura como garante dos credores nao € a cifra do capital social,
mas 0s bens suscetiveis de penhora com que 0s sOcios entram para a sociedade por imposicao
da al. a), do art. 20.°, do CSC, as entradas em dinheiro e o patrimonio real. Se assim nédo
fosse estar-se-ia a convencer terceiros credores de um falso valor de capital social, pelo que
0 que lhes realmente interessa é que no patrimonio da sociedade se encontrem bens
suscetiveis de penhora e que cubram esse valor, dado que o art. 601.° do CC prevé também
que “pelo cumprimento da obrigacao respondem todos os bens do devedor suscetiveis de

penhora”.

Salienta-se, assim, que, neste principio, e inversamente ao observado para o principio da
exata formacdo, ndo se tem como objetivo garantir que a sociedade tenha um fundo de bens
(capital social real) que cubra a cifra do capital social nominal, mas somente e apenas que
esses bens sejam distribuidos, na senda do art. 32.° do CSC, quando a situacédo liquida da
sociedade assim o permita. Nas melhores palavras de Domingues (2004, p. 147), o principio
da intangibilidade visa assegurar “a ndo diminuigdo do capital real por virtude da atribui¢do

de beneficios aos socios”.

Ora, estas medidas tém como consequéncia a garantia dos credores, pelo que se deve reforcar
a sua interligacdo com a funcdo de garantia bem como a sua relagdo com os principios
anteriores, nomeadamente o da estabilidade, dada a existéncia de todo um conjunto de
imposicdes legais que visam salvaguardar esta figura. A consequéncia da protecdo dos
credores revela-se na lei, através do principio da intangibilidade, no aumento da capacidade
da sociedade de reter bens insuscetiveis de distribuicdo quando a situacdo liquida da
sociedade ndo o permita. Se assim ndo fosse encontrariamos multiplas situagdes em que 0s
socios, perante a insolvéncia iminente da sociedade, procederiam a uma distribuicéo de bens
para salvaguardar os seus interesses, prejudicando aqueles que contrataram com a sociedade

e que sairiam prejudicados na ocorréncia da insolvéncia da empresa.

2.7. Principio da Efetividade

O principio da efetividade é, ndo raras vezes, confundido com o principio da intangibilidade
explanado anteriormente. No entanto, enquanto este Gltimo pretende assegurar que o
patrimonio liquido da sociedade (capital social real) ndo € inferior a cifra do capital social

nominal, o principio da efetividade pretende que os bens que integram o predito patriménio
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liguido sejam efetivamente capazes de cobrir a cifra do capital social, ndo sendo assim
apenas necessario ter bens no patriménio liquido como que esses bens sejam suficientes e

capazes de cobrir a cifra do capital social nominal.

Desta forma, concluimos que este principio tem uma dupla fungdo: pretende ndo sé que
existam bens no capital social real (funcdo de existéncia), como que esses bens sejam
suficientes para cobrir a cifra do capital social nominal (funcéo de idoneidade). Encontramos
na letra da lei varios reflexos deste principio, nomeadamente na avalia¢do a que os bens que
constituem entradas estdo sujeitos. Ora, e como ja referimentos previamente, o art. 28.° do
CSC obriga a que as entradas em espécie sejam avaliadas por um ROC despido de interesses
na sociedade. Tal facto obsta, assim, a que um revisor munido de interesses avaliasse 0 bem
e Ihe atribuisse um valor superior aquele que, efetivamente, este teria na realidade, o que

consubstanciaria num falso valor do capital social.

Outra das solu¢des encontradas pelo legislador para garantir o cumprimento e eficacia deste
principio diz respeito as reservas legais. Estas, tal como podemos confirmar pelo estatuido
no art. 296.° do CSC, s6 podem ser utilizadas para cobrir perdas (als. a) e b) do artigo supra)
ou para incorporacgéo no capital (al. c) do mesmo normativo). Deste modo, se do decorrer da
atividade empresarial resultarem perdas para a sociedade, no caso de existir reserva legal,
tais perdas serdo absorvidas por esta ao invés de atingirem diretamente o capital social. No
entanto, se a reserva legal ja tiver sido utilizada, deve-se observar o disposto no n.° 1, do art.
295.°, do CSC (quer para as sociedades por quotas quer para as sociedades anénimas por
forca do art. 218.%, n.° 2, do CSC), ou seja, deve-se reintegra-la até que ela represente a 5.2
parte do capital social, se montante superior ndo for estabelecido nos estatutos da sociedade,

o0 qual, existindo, deve ser respeitado ab initio (Domingues, 2004, pp. 146-152).

O legislador avanca ainda com outra solucdo para efetivar o principio em analise e que se
prende com o regime previsto no art. 35.° do CSC sobre a perda de metade do capital.
Segundo este artigo, se do decurso da vida empresarial resultarem perdas para a sociedade,
0s terceiros a esta associados, por forca deste normativo, tém a garantia de que a sociedade
dispde, efetivamente, de pelo menos metade do seu patrimonio liquido, sendo assim

permitido que este desca abaixo da cifra do capital social, mas apenas até metade3*. O

34 Note-se que, neste caso, estamos perante uma situagéo em que o patrimonio liquido da sociedade se tornou
insuficiente para cobrir a cifra do capital social nominal ndo por uma distribuicdo indevida de bens aos sécios,
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objetivo principal é que, devido as condicionantes que uma sociedade possa estar sujeita e
que determinem perdas de capital, que estas ndo se repercutam na perda total do seu
patrimonio, ou seja, pretende-se que o patrimonio liquido da empresa ndo seja de valor
inferior ao valor do capital social conhecido por terceiros, considerando-se perdido metade
do capital social quando o capital préprio seja igual ou inferior a metade do valor daquele,
tal como se pode verificar pelo disposto no n.° 2, do art. 35.%, do CSC.

Deste modo, por forca do art. 35.°, n.° 1, do CSC, se das contas de exercicio ou das contas
intercalares resultar que metade do capital social se encontra perdido, 0s gerentes ou
administradores devem convocar a assembleia-geral tendo em consideracdo o n.° 3 do
mesmo artigo, com vista a informar os sdcios da situacdo da sociedade para que estes tomem
as medidas adequadas. Quanto a estas, atentando no n.° 3, do art. 35.°, do mesmo diploma,
verificamos que o legislador estipulou como medidas a dissolucdo da sociedade —al. a) —, a
reducdo do capital social para montante ndo inferior ao capital proprio da sociedade — al. b)
—, e a realizacdo de entradas pelos sdcios destinadas a reforcar a cobertura do capital — al. ¢)
—, mas ndo tendo estas medidas carater taxativo, poderdo os sécios adotar outra que

considerem mais apropriada.

No que tange a dissolucdo da sociedade, medida considerada como a mais grave pois
determina a perda das entradas dos socios, observamos que o art. 141.° do CSC estipula os
casos em que a sociedade podera ser dissolvida, determinando a al. b) do predito artigo que
ocorra por deliberacdo dos sécios. Esta deve ser tomada com uma maioria de trés quartos

dos votos correspondentes ao capital social, de acordo com o n.° 1, do art. 270.°, do CSC.

Quanto a al. b), do n.° 3, do art. 35.°, do CSC, abordada a respeito do principio da
estabilidade, urge apenas ressalvar que a reducao nao podera ser efetuada para valor inferior
ao capital proprio da empresa, sendo este o limite a ter em consideracdo na redugéo, ou seja,
se estivermos perante uma sociedade com um capital social no valor de €2.000 mas com
uma situacdo liquida no valor de €1.000, o capital social podera ser reduzido até ao limite

desses €1.000, quando o fundamento se baseie em perdas (Pinto, 2006, p. 137).

No que concerne a al. ¢) do mesmo normativo, sobre a realizacdo de novas entradas para

reforcar a cobertura do capital social, muito se discute na doutrina sobre a sua apreciagao

mas sim pelo risco associado a propria exploragao da atividade, tendo em conta que a distribuicdo supra se
encontra protegida pelo principio da intangibilidade explanado no ponto n.° 1.2.6.
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relacionando com as realizadas a titulo constitutivo da sociedade. Esta relacdo ndo deve,
contudo, verificar-se, pelo facto de estas entradas ndo se destinarem a preencher a
participacdo social de um socio ou um a aumento de capital, mas sim a reforcar a cobertura
do mesmo, ndo existindo na lei uma ligacéo direta entre a realizacdo destas entradas e um
aumento proporcional da participacdo do sécio. Podem incidir, na senda de Pinto (2006, p.
137) e nada estipulando a lei em sentido contrario, em entradas em espécie ou em dinheiro.

Quanto a deliberacdo que determine a realizacdo de novas entradas, a doutrina tem avancado
no sentido de que deve ser tomada por maioria simples ou, se existir nos estatutos uma
clausula que preveja a realizacdo deste tipo de entrada, que a deliberacéo seja tomada por
unanimidade, dado que, na senda de Domingues (2013, p. 533), a limitacdo da
responsabilidade do s6cio tem em conta a sua entrada. Todavia, somos a discordar do ilustre
Autor, pelo facto de nada estar previsto na lei no sentido de que esta entrada realizada pelo
socio a titulo de reforgar o capital devido a perdas, se refletir proporcionalmente no aumento

da participacgdo social deste.

Domingues propugna ainda que esta entrada se trata de uma prestacao acessoria dos socios,
prevista no art. 209.° do CSC, pelo que, neste caso, e como se depreende do n.° 3, do art.
250.°, do CSC, a deliberacdo pode ser tomada com a maioria absoluta dos votos. Quanto a
exigéncia das entradas, tem-se entendido que, nada sendo estipulado na deliberacéo, que os
gerentes ou administradores devem interpelar os socios no sentido da sua realizagdo,
entrando estes em mora, nos termos do art. 203.%, n.° 3, do CSC, num prazo variavel entre os
30 e 0s 60 dias.

Cremos, por sua vez, que este principio se confronta com alguns dos principios atras
assinalados, na medida em que, se o objetivo é proteger a integridade do capital social para
que ele possa ser uma garantia para terceiros e estes ao contratar com a sociedade podem ter
em conta o capital social da mesma, ndo nos parece fidvel o regime deste art. 35.°, por
contrariar os referidos principios (Domingues, 2004, pp. 153-154). N&o obstante a nossa
posicdo, devemos, contudo, salientar as melhores palavras de Blanco (1973, p. 51), ao
mencionar que “a lei ndo (...) pode evitar que, por efeito das vicissitudes econdomicas do
negdcio, se chegue ao ponto em que o patrimonio social ndo tem condicOes para satisfazer a

cobertura do capital”.
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3. Funcoes

Ao longo da exposicéo desta tematica temos vindo varias vezes a aludir as fungdes inerentes
ao capital social, de tal modo que consideramos deveras pertinente tracar as funcdes
principais que Ihe tém vindo a ser associadas e até desassociadas, tendo em conta a

jurisprudéncia portuguesa anterior e posterior a entrada em vigor do DL n.° 33/2011.

3.1. Funcdes internas (ou ad intra)

3.1.1. Funcéo de produtividade

Designada na doutrina de “fungdo de produtividade” ou “funcdo de producdo”, importa
ressalvar que o capital social, entendido como a figura que possibilitaria aos socios a
prossecucdo de uma determinada atividade, teve como principal e Unica funcédo atribuida a
funcdo de produtividade. Contudo, e pela necessidade de fomento do empreendedorismo, a
limitacdo da responsabilidade foi regulada, o que se repercutiu, no &mbito desta figura, na
atribuicdo de outras fungbes como, por exemplo, a fungdo de garantia, que assumiu 0s
contornos necessarios para que na doutrina fosse designada de fungdo “rainha” do capital
social. H& na doutrina quem entenda, por seu turno, que a funcdo de garantia é um reflexo
da funcéo de producéo, entendimento este que levanta algumas questdes que, desde logo,
nos propomos destrincar.

Ora, sendo que o principal objetivo de uma sociedade ndo é garantir a satisfacdo dos créditos
dos credores, mas sim gerar lucro para os socios e para a sociedade, € de comum percegédo
que esse lucro so sera gerado pela funcéo de produtividade que o capital social desempenha,
0 que, por sua vez, ira permitir que a sociedade disponha de meios para garantir os interesses

dos credores.

A funcdo de produtividade €, nestes termos, entendida, nas melhores palavras de Domingues
(2004, p. 263), “como o conjunto dos meios disponiveis destinados a promover o
desenvolvimento da actividade da empresa (...), pelo que o capital social representa o
conjunto de meios postos que os socios quiseram colocar em comum (...) para o

desenvolvimento da actividade economica que se propdem exercer”.
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Neste sentido, tal como refere, ¢ bem, Dono (2004, p. 205), “[n]ao se compreende que o
capital social sirva os credores antes de servir os socios”. Pretende-se com isto afirmar que
este instituto terd como objetivo primario possibilitar a sociedade explorar aquele que sera o
seu objeto de negdcio, sendo-lhe permitida tal exploracdo através das entradas efetuadas

pelos sdcios no momento da constituicdo da empresa.

3.1.2. Funcéo de atribuicdo da qualidade de socio

E de senso comum que so existe sociedade se existirem socios, mas sendo condi¢do numa
sociedade de capitais que os socios tenham de participar no capital social através da
realizacdo de entradas, sera o cumprimento desta obrigacdo que atribuird ao socio essa
mesma qualidade. Sera, deste modo, pelo cumprimento da obrigacdo de entrada, que 0s

socios saberdo qual a sua participacdo social na sociedade.

Situacdo diferente é, no entanto, a verificada nas sociedades de pessoas, onde, como ja
mencionamos, sdo permitidas entradas em inddstria, as quais ndo sdo contabilizadas no
capital social da sociedade, conforme o previsto nos arts. 9.°, n.° 1, al. f) e 178.°, n.° 1, do
CSC. Assim sendo, neste caso, verifica-se 0 inverso, ou seja, para se ser sécio ndo é
obrigatdrio ter uma participacdo no capital social. Por este motivo, Domingues afirma que o
capital social nas sociedades de capitais ndo ¢ ‘“apenas funcional mas fundacional”

(Domingues, 2004, pp. 258-259)°.
3.1.3. Funcéo de organizacao

Também designada como “funcdo de ordenacdo” ou “funcdo de determinacdo da posicdo
juridica dos sécios”, é atribuida ao capital social a funcdo de determinar, quantitativamente,
os direitos e obrigacOes daqueles. Partindo do estatuido no art. 22.° do CSC, 0s socios
participardo nos lucros e nas perdas da sociedade proporcionalmente em relagdo a sua
participacdo social. Outras normas do CSC apontam também no sentido de o “poder” dos
socios no seio da sociedade estar relacionado com a sua participagdo social, como, por

exemplo, o n.° 1, do art. 288.%, do CSC, que exige que um acionista que pretenda consultar

35 No mesmo sentido, vide Dono (2004, p. 203).
25



um dos documentos previstos nesse mesmo nimero possua agdes correspondentes a, pelo

menos, 1% do capital social, para além de um motivo justificativo da pretensdo de consulta.

Também no mesmo sentido se encontra o n.° 2, do art. 375.°, do CSC, que exige que um ou
mais acionistas sejam detentores de ag¢Oes correspondentes a, pelo menos, 5% do capital
social para convocarem a assembleia geral. O n.° 1, do art. 77.°, do mesmo diploma, prevé
também que 0s socios que possuam, pelo menos, 5% do capital social, ou 2% caso esteja em
causa uma sociedade emitente de acGes admitidas a negociacdo em mercado regulamentado,
possam propor acdo social de responsabilidade contra gerentes e administradores para

reparacdo, a favor da sociedade, do prejuizo que esta tenha sofrido.

Desta forma, a participacdo social dos sécios permite que o capital social seja o principal
indicador dos direitos e obrigacfes daqueles (Dono, 2004, pp. 203-204; Domingues, 2004,
pp. 259-260; Abreu, 2014, pp. 449-451).

3.2.  FuncOes externas (ou ad extra)
3.2.1. Funcéo de avaliagdo economica

Esta funcéo atribuida a figura do capital social assume relevancia, pelo menos, uma vez por
ano, com o balanco. Através do resultado deste, é possivel efetivar se a sociedade esta, ou
ndo, a gerar lucro, ou a ter perdas. Para tal, atenta-se no valor do patriménio liquido da
sociedade que, sendo superior ao do capital social nominal, revela que a mesma gerou lucro
durante aquele exercicio econdémico. A contrario, se o valor se revelar inferior, entdo a

sociedade teve perdas.

Esta funcdo de avaliagdo economica encontra a sua previsao no art. 65.° do CSC, o qual
estipula o dever de relatar a gestdo e apresentar contas. O n.° 1 deste artigo obriga 0s
membros da administracdo a elaborar e submeter o relatorio de gest&o, as contas do exercicio
e os demais documentos de prestacéo de contas legalmente previstos aos 6rgdos societarios
competentes. A elaboracdo destes documentos deve obedecer ao disposto na lei, ndo sendo

permitido, pelo n.° 2 do artigo supra, que o contrato afaste as disposi¢des legais.
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Como corolério desta obrigacgdo, é assim possivel avaliar a situagdo econdmica da sociedade,
tendo como base o capital social e o patriménio liquido da mesma, que pela confrontacdo de

valores ditara a existéncia de lucros ou perdas.
3.2.2. Funcéo de garantia

A funcdo de garantia atribuida ao capital social € aquela que mais criticas tem sofrido.
Segundo os ensinamentos doutrinais esta funcdo esta diretamente associada ao principio da
intangibilidade, previamente abordado, porquanto o capital social é considerado como
intocavel pelos sdcios, ndo sendo assim licito que lhes sejam distribuidos bens da sociedade
quando estes se destinem a cobrir a cifra do capital social nominal, nos termos do art. 32.°
do CSC®*,

De facto, se atentarmos que do cumprimento dos principios orientadores do capital social
supramencionados resulta uma figura estavel e intocavel, parece-nos que, ainda que o capital
social ndo tivesse um valor elevado para cumprir todas as dividas da sociedade, era 0 garante
mais préximo dos interesses dos credores. Neste sentido, Engert (2006, pp. 3-4) menciona
que a principal ideia em que o capital social se baseia consiste na reducdo do risco para 0s
credores de ndo verem os seus créditos satisfeitos. De facto, € esta a ideia principal e que

consideramos pertinente ressalvar, mas é mister também atender que o que realmente

% No entanto e inicialmente com a criagdo desta figura, a funcdo de garantia nem lIhe era atribuida. Era-lhe
sim, somente, apontada uma funcgéo de producdo, na medida em que este se destinava a permitir que a sociedade
tivesse fundos para explorar a atividade a que estava sujeita. Ndo obstante e decorrente do proprio
desenvolvimento cultural, bem como do préprio Direito, foram criadas as sociedades de responsabilidade
limitada, nas quais os credores, se se verificasse a situacdo de insolvéncia da sociedade, ndo poderiam
responsabilizar o patriménio social dos socios pelo facto de o préprio instituto daquela ndo o permitir. Nas
melhores palavras de Payne (2008, p. 4), “os socios obtém o beneficio da responsabilidade limitada mas isso
acarreta custos para os credores”. No entanto, a Autora refere também que no ordenamento juridico do Reino
Unido existem excecdes a esta responsabilidade limitada, embora sejam raras. No nosso sistema juridico
observamos também essas excec¢des, nomeadamente o instituto de desconsideracdo da personalidade juridica,
que, segundo o Ac. do TRL de 16-06-2015 (em que foi relatora Maria do Roséario Morgado; disponivel em
www.dgsi.pt — consultado a 01/10/2016), “foi arquitetado como forma de evitar que, sob a capa da
personalidade juridica coletiva, se prossigam interesses de terceiros (...). Todavia, para ndo pdr em causa a
seguranca juridica decorrente do reconhecimento legal da pessoa coletiva, nem quebrar a relagdo de confianca
entre os diversos sujeitos do direito, o instituto em causa (...) obedece a determinados pressupostos que (...)
enfatizam a sua natureza subsidiaria”. Deste modo, verifica-se que “a responsabilidade limitada incentiva os
sOcios a arriscar em projetos com um risco superior aquele que era o verificado quando os credores pretenderam
contratar” (Ax, 2004, p. 12). Neste dmbito, e considerando que os credores se encontravam excessivamente
desprotegidos, verificando-se até que eram estes que assumiam o risco de exploragdo da atividade, na medida
em que 0s seus créditos poderiam nunca vir a ser satisfeitos, comecou a verificar-se a atribuigdo de uma funcéao
de garantia ao capital social. Ou seja, se como consequéncia do azar da prossecucao do objeto social a sociedade
se mostrasse incapaz de cumprir com as suas obrigacdes vencidas e vincendas, os credores sociais poderiam,
ainda que idilicamente, recorrer-se do capital social como via de satisfacdo dos seus interesses.
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interessa aos credores € a existéncia de bens concretos, suficientes e suscetiveis de penhora
no patriménio da empresa que cubram o valor das dividas desta®’. Se ndo for este o
entendimento, questiona-se a obrigacédo de o legislador, no art. 20.°, al. a), do CSC, exigir
que 0s sOcios entrem para a sociedade com bens suscetiveis de penhora, norma que, regulada

na parte geral do Codigo, se aplica também as sociedades por quotas.

Embora o objetivo inicial da norma tenha sido a sua aplicacdo apenas nas sociedades
anonimas, com base no art. 7.° da Segunda Diretiva®, o qual estatuia que “o capital subscrito
sO pode ser constituido por elementos do activo suscetiveis de avaliagdo economica”, com a
transposicao para o ordenamento juridico portugués, o legislador entendeu por bem suprimir
a parte que obrigava a suscetibilidade de avaliacdo econdmica e estatui-la na parte geral,
tendo sido levantadas criticas doutrinais mormente por os bens serem passiveis de avaliacdo
econOmica, ainda que com a supressao do legislador (Abreu, 2016, p. 250), ou caso os bens

fossem impenhoréaveis.

Neste ultimo caso, a doutrina da azo a varias interpretac6es, desde logo Matos (2001, pp.
82-83), que considera que quer os bens totalmente, quer os bens relativamente
impenhoraveis poderdo constituir entradas dos socios e, bem assim, servir de garante aos
credores. Encontramos como exemplo o direito de uso e habitacdo previsto no art. 1484.°,

n.° 1, do CC, que, por se tratar de um direito intransmissivel, é impenhoravel.

Face ao exposto, o facto de a lei impor a satisfacdo de um minimo legal de capital inicial
para as sociedades era visto pela doutrina como uma garantia para a satisfacdo das dividas
sociais. J& em 1989 se propugnava neste sentido, nomeadamente Correia (1989, p. 155), o
qual defendia que ¢ devido ao “facto de o capital social constituir uma garantia para terceiros
(designadamente os credores sociais), (...) que a lei fixa, para certos tipos de sociedades, um

valor minimo para o capital social”.

O que importa aqui aferir € de que forma ou em que medida o capital social se apresenta
como um garante para os credores, quer numa sociedade por quotas com um capital social

de, pelo menos, €5.000, como se verificava no periodo anterior a entrada em vigor do DL

37 Inicialmente, a visdo desta fungdo de garantia consistia na penhora e execucédo dos bens existentes no ativo
da sociedade, surgindo problemas nesta ace¢do nomeadamente quando se tratavam de ativos intangiveis
(Garcia, 2009, p. 75).

% Diretiva n.° 77/91/CEE, de 13 de dezembro de 1976.
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n. 33/2011, como na presente data com a estipulacdo da consagracdo de um regime de
capital social livre.

Através de uma analise ao capital social das sociedades criadas no periodo 2006-2011%,
numa amostra composta por 373 sociedades por quotas, concluimos que 51,5% dessas
sociedades foi criada com o valor minimo de capital social (encontramos, ndo raras vezes,
situacGes em que as sociedades eram criadas com valores entre os €5.001 e €6.000), pelo
que concluimos que a imposicdo de um capital social minimo se repercute na constituicao
de sociedades pelos sdcios que cumpram apenas o valor minimo obrigatorio estipulado na
lei. N&o existia, a semelhanca do que se verifica a data, uma adequagdo ao objeto da
sociedade. Verificamos ainda que, na maioria das sociedades com capital social a rondar 0s
€5.000, este era manifestamente desadequado relativamente ao objeto que a sociedade iria

explorar, pelo que a insolvéncia dessas mesmas sociedades foi posteriormente declarada.

Observamos também que, no ano de 2008, numa amostra de 95 sociedades, 75% delas foi
criada com o capital social entre os €5.000 e os €6.000. No que concerne ao periodo 2012-
2013, a média de capital social com que as sociedades foram constituidas ronda os €240,42.
Em ambos os periodos as sociedades descritas insolveram.

Analisadas também as estatisticas trimestrais sobre os processos de insolvéncia fornecidas
pela Direcdo-Geral da Politica de Justica®®, observamos que no periodo 2007-2010 o niimero
de insolvéncias era relativamente reduzido, sendo que, comparando o segundo trimestre do
ano de 2007 com o segundo trimestre do ano de 2016, verificamos um aumento de cerca de

303,9% de processos de faléncia, insolvéncia, recuperacdo de empresas e Processo Especial

39 Os dados fornecidos na funcdo de garantia, quando nao se fizer referéncia a sua proveniéncia, consideram-
se retirados do sitio www.racius.com (consultado a 10/03/2017) e, posteriormente, analisados.

Para o efeito, foram consideradas cerca de 400 sociedades por quotas insolventes e tidos em conta o capital
social com que foram constituidas e a sua duragdo. Sempre que possivel, na medida em que o predito sitio nem
sempre refere o objeto social das empresas, foi tido em consideragdo o objeto social das sociedades para
comparar com o capital social investido pelos sécios e verificar a existéncia de adequacdo entre um e outro.
Foram, também, realizadas médias no sentido de apurar o valor médio de capital social das sociedades com
referéncia a determinados periodos. O objetivo prendeu-se com a verificagdo de um eventual nexo de
causalidade entre o capital social e o objeto da sociedade e a sua posterior insolvéncia.

40 Neste ambito, referimo-nos ao Boletim n° 33, de outubro de 2016. Disponivel em
http://www.dgpj.mj.pt/sections/siej_pt/destaques4485/estatisticas-
trimestrais_3/downloadFile/file/Insolvencias_trimestral_20161104.pdf?nocache=1478261862.48. Consultado
a 05/03/2017.
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de Revitalizacdo (PER) que deram entrada nos tribunais de 1.2 instancia. No mesmo periodo
a percentagem de processos findos ronda os 344,5%.

Ja no que concerne ao valor da acdo do processo de insolvéncia, determina o art. 15.° do
Cddigo da Insolvéncia e da Recuperacdo de Empresas (CIRE) que o valor do ativo seja o
critério a ter por base para determinagcdo do valor do processo e seus incidentes, sendo o
valor suscetivel de correcdo logo que se verifique ser diferente do valor real. Pelas
estatisticas apresentadas pela Direcdo-Geral da Politica de Justica®', o valor da agio
compreendido entre os €1.000 e os €9.999, no periodo de 2007-2010 revelava,
designadamente, valores entre os 40 e 0s 53%, 0s quais assumiam 0 contorno a ressaltar

perante os restantes valores.

Ja no periodo entre 2011-2016 o valor da agédo até aos €999 rondava 0s 40-45%, sendo estas
as percentagens que se destacavam comparativamente com as restantes. Verificdmos, deste
modo, que as sociedades eram detentoras de um ativo manifestamente irrisorio para fazer
face as adversidades do comércio societario, motivo pela qual insolveram. Ndo podemos,
contudo, afirmar que o capital social foi o principal e Unico responsavel pela insolvéncia
dessas sociedades, até porque, se atentarmos no art. 3.° do CIRE, o capital social livre ndo
constitui requisito para uma sociedade ser considerada insolvente. Mostrou-se, por sua vez,
particularmente dificil considerar as sociedades constituidas no periodo p06s-2014 e
correspondentes insolvéncias, dado que € necessario o decorrer de um determinado lapso de
tempo depois de inserida a empresa no comércio, para que estejam reunidas as condigdes

para apresentacdo a insolvéncia e consequente sentenca declaratoria.

Podemos afirmar, contudo, e por analise de varios montantes de capitais sociais irrisorios de
sociedades criadas no periodo p6s-2011, que muitas sociedades declaradas insolventes
tinham capital social irrisério. Tendo sido, ou ndo, esse fator promotor da insolvéncia, certo
é que muitos foram os credores nao tiveram por satisfeitos 0s seus interesses. Encontramos,
a titulo meramente exemplificativo, uma sociedade constituida com capital social de €4,

criada no final do ano de 2011, com insolvéncia decretada em 2014, cujo objeto social era o

4 Referimo-nos ao  Boletim n° 33, de outubro de 2016. Disponivel em
http://www.dgpj.mj.pt/sections/siej_pt/destaques4485/estatisticas-
trimestrais_3/downloadFile/file/Insolvencias_trimestral_20161104.pdf?nocache=1478261862.48. Consultado
a 05/03/2017.
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fabrico de artigos em méarmore e rocha. Cremos que ndo sdo necessarios estudos que
comprovem que, neste caso, a sociedade nasceu manifestamente subcapitalizada, pois, 0s
socios ndo colocaram a disposicao da sociedade, exceto se as entradas reais tivessem sido
manifestamente superiores aos valores nominais, patrimonio suficiente para, pelo menos,
iniciar o desenvolvimento da atividade. Poder-se-a dizer que, neste caso em particular, a
sociedade nascer com €4 ou com €5.000 era indiferente, pois, mesmo este Ultimo montante
seria manifestamente insuficiente para o desenvolvimento da atividade. Aceitamos e
concordamos com tal objecdo. Porém, sempre questionaremos o seguinte: sera que 0s SOCIi0S
teriam interesse em iniciar a atividade se tivessem de realizar, pelo menos, €5.000 em
entradas? Ou seja, ndo estando, como ndo esta nem estava antes de 2011, o capital social
minimo associado ao objeto social, é provavel, salvo se o valor minimo fosse
exorbitantemente elevado, que muitas sociedades, constituidas por aquele minimo de
€5.000, ndo tivessem o suficiente para dar inicio a atividade, porém, sempre 0s sOcios
refletiriam sobre a constituicdo da sociedade, coisa que, atualmente, pode ndo suceder com

entradas de €1.

Outro exemplo encontrado apresenta-nos uma sociedade criada em 2011, com o capital
social de €100 e que insolveu em 2014, cujo objeto social consistia na exploracdo de um
estabelecimento de bebidas com espaco de danga. Encontramos, também, vérias sociedades
criadas com capital social inferior a €500, as quais insolveram cerca de 2 anos depois, € cujas
atividades a que se propunham explorar necessitavam de um valor mais robusto que
permitisse essa devida exploracdo (estamos aqui perante a funcdo de produtividade do

capital social).

Pela analise realizada entre o periodo de 2007-20174? 43, verificamos que foram constituidas
344.401 sociedades, sendo que 164.351 (47,7%) dessas sociedades eram sociedades por
guotas. Quanto ao numero de insolvéncias nesse mesmo periodo, observdmos que num
montante total de 76.290, cerca de 50.851 se tratavam de sociedades por quotas (66,7%). A
titulo de curiosidade atentamos também nas sociedades andnimas que insolveram nesse
periodo, pelo que correspondiam a 7.264 empresas (9,62%) do valor total supra indicado.

Verificamos, também, que o incentivo ao empreendedorismo que o legislador pretendia com

42 Para os dados do ano de 2017 foram tidos em conta os meses de janeiro, fevereiro e os primeiros dez dias de
margo.

4 Tivemos como referéncia os dados fornecidos pelo sitio www.racius.com, os quais foram analisados e
tratados para tecermos as conclusdes necessarias ao nosso estudo.
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a adogdo do regime do capital social livre foi efetivado, dado que numa anélise ao numero
de sociedades constituidas no periodo 2007-2010 encontramos o valor de 129.780 empresas
criadas, e no periodo 2011-2017 um total de 214.621. No entanto, estes numeros quando
comparados ao numero de dissolucdes e insolvéncias, demonstram que de nada serve a

criacdo de 100 novas sociedades se do comércio sairem 300.

N&o obstante, somos a referir a existéncia de sociedades criadas com um capital social
meramente irrisdrio mas que se mostraram capazes de gerar lucro. Temos como exemplo a
Uber**, mundialmente conhecida como a aplicagdo para smartphones que possibilita ao
utilizador, através de geolocalizacdo, uma “boleia remunerada”. Esta aplicacdo foi criada
nos EUA com o capital social inicial de $1000 (aproximadamente €940), mas atualmente
encontra-se avaliada em mais de 18 bilides de dolares. No mesmo sentido encontra-se a rede
social Facebook*®, também criada com o capital social de $1000 e avaliada em 38 bilides de
délares, com valor de mercado a ultrapassar os 250 biliées de dolares.

Porém, cremos que estes exemplos representam a excecdo e nao a regra. Na verdade, mesmo
com grandes investimentos iniciais, alcancar as repercussdes financeiras, econémicas e
sociais destas duas sociedades € algo que ndo se verifica muitas vezes. Ainda assim, sempre
se dira que, em ambos 0s casos, ndo existiram especiais despesas com a atividade inicial,
pois trataram-se de atividades que assentaram sobretudo na exploracdo de uma ideia que
aproveitou a originalidade e recetividade do mercado nestas matérias. Ainda assim, no
momento em que precisaram de financiamento, para desenvolvimento de software e, em
especial, para efeitos de protecdo intelectual e industrial, tiveram de recorrer a investimentos
que facilmente foram angariados atendendo ao facto de a prépria ideia valer por si. Ndo
podemos, por isso, comparar estas duas sociedades com aquelas outras que referimos supra.
Por exemplo, o fabrico de artigos em marmore e rocha ndo traduz uma inovagéo, so por si,
no mercado cuja ideia possa isoladamente representar um excelente valor econémico. Por
outro lado, ndo se trata de um trabalho intelectual, necessitando obrigatoriamente de
maquinas adequadas a producéo da atividade. Tais maquinas tém obrigatoriamente de estar
a disposicéo da sociedade desde o inicio sob pena de a sociedade ndo poder concretizar o

objeto social. Sao, pois, cremos, situa¢oes com dissemelhancas tais que ndo podem t&o pouco

4 Para mais informacdes consultar www.observador.pt/2015/04/29/sabe-funciona-uber/. Consultado a
10/03/2017.

4 Informagdes retiradas de http://gl.globo.com/economia/negocios/noticia/2016/01/valor-de-mercado-do-
facebook-cresce-em-us-38-bilhoes.html. Consultado a 10/03/2017.
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ser comparéveis. Acresce que o mercado dos EUA comporta, em poténcia, mais de
318.000.000 de pessoas enquanto o mercado portugués pouco ultrapassa os 10.000.000.
Também esta realidade deve importar, portanto, na forma como devemos analisar as

politicas legislativas dos EUA, neste particular das sociedades comerciais.

Aqui chegados, importa tecer alguns esclarecimentos sobre o entendimento americano sobre
a figura do capital social, dado que este é encarado como um entrave a prossecucdo da
atividade a desenvolver, bem como as pretensdes de eliminacdo definitiva deste instituto na

Unido Europeia (UE).

E mister salientar, no que concerne a posi¢do dos EUA, quanto ao capital social, as palavras
de Ax (2004, p. 29), que indicam que o capital social na perspetiva americana difere
drasticamente da perspetiva europeia, porquanto o legislador americano baseia o Direito das
Sociedades no individualismo assente nas empresas, tentando, por isso, ndo interferir com a
imposicdo de condicdes para as sociedades. Ndo obstante, no inicio do aparecimento do
instituto do capital social, observou-se uma competicdo entre os varios Estados americanos
no sentido de criar a legislacio mais favoravel para as empresas*®, as quais, posteriormente,

se fixavam no Estado menos exigente (Delaware)*’ (Booth, 2005, p. 4).

Segundo a visdo americana, o capital social revelou-se um instituto que ndo cumpre com a
funcdo de garantia que deveria desempenhar, o que se repercutia num nao acautelamento
dos interesses dos credores. Neste ambito, se a figura ndo cumpria com aquela que era
considerada a sua funcao principal, ndo existia motivo para a manutencédo da sua existéncia.
Estas consideracfes americanas ndo significam, no entanto, que os credores das empresas la
sediadas estejam desprotegidos*®, pois foram criadas solugBes a que os credores podem

recorrer com vista a satisfacdo dos seus interesses.

No seguimento da defesa americana no sentido de que o capital social era uma “figura bizarra

do seculo XIX” (Engart, 2006, p. 11), a UE reuniu esforgos no sentido de o abolir, sendo

46 Note-se que, e no sentido do referido por Booth (2005, p. 4), noutras areas do Direito uma competicio neste
sentido ndo se mostra como irrazoavel. Por sua vez, na area do Direito Societario, uma competicdo do género
cria atritos, essencialmente porque as proprias empresas ndo estdo restritas a operar apenas num Estado,
podendo operar tanto num, como em dois, como em todos, mas o que releva essencialmente é o Estado onde
se constitui.

47 Na senda de Ax (2004, p. 30), o Estado de Delaware inclui mais de 50% das empresas dos Estados Unidos
da América.

48 Maiores desenvolvimentos no capitulo I1.
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varios 0s Acérddos do Tribunal de Justica da Unido Europeia (TJUE) que demonstram a
impoténcia da figura. Os famosos acérddos Centros*®, Inspire Art®, Uberseering®! e
Cartesio®?, refletem a tendéncia que se tem verificado nos Gltimos anos quanto a matéria da
existéncia de um valor minimo de capital social. Neste &mbito, nos trés primeiros acordaos
supramencionados o0 TJUE afastou a exigéncia da satisfacdo de um capital social minimo
para a constituicdo de sociedades. Por sua vez, 0 acorddo Cartesio incidiu na questdo da
liberdade de estabelecimento estatuida nos arts. 43.° e 48.° do Tratado da Comunidade
Europeia (TCE). Neste ambito, um Estado-Membro (EM) ndo poderia impor restricdes ao
estabelecimento de uma sociedade estrangeira nesse mesmo EM, porquanto tal situacéo se
encontrar precavida pelo predito Tratado, ndo sendo assim permitida a imposicdo de
restricdes de qualquer género. Esta situacdo surge, no entanto, no ambito da fixacdo de um
valor de capital social minimo para a constituicdo de uma sociedade. Como corolario desse
estabelecimento de valor, é notoria a pretensdo dos socios em iniciar uma sociedade num
EM em que tal se afigure mais fécil, isto ¢, com um capital social inferior ao EM de onde os
socios sdo, efetivamente, naturais. Por seu turno, ndo se pode, por contrariar 0s normativos
supra identificados, impedir o estabelecimento dessas mesmas sociedades, pois tal

consubstancia uma violagdo ao principio da liberdade de estabelecimento®:.

Ora, decorrente quer da visdo americana quer da prépria tendéncia de modernizacéo da UE,
o legislador portugués dispos, através da promulgacdo do DL n.° 33/2011, a eliminacédo do
capital social minimo de €5.000 das sociedades por quotas e tornou-o num capital social
livre, tal como se pode aferir pelo previsto no art. 201.° do CSC. Deste modo, observamos
que o préprio legislador pde em causa o “limiar de seriedade”™ frequentemente atribuido

pela doutrina a esta figura, pois ndo o elimina definitivamente, mas impde, entre linhas, um

4  De 09-03-1999, correspondente ao proc. n° C-212/97; Disponivel em www.eur-
lex.europa.eu/LexUriServ.do?uri=CELEX:61997CJ0212:PT:PDF.

0 De 30-09-2003, correspondente ao proc. n. C-167/01; Disponivel em  www.eur-
lex.europa.eu/LexUriServ.do?uri=0J:C:2003:275:0010:0011:PT:PDF.

58 De 05-11-2002, correspondente ao proc. n.° C-208/00; Disponivel em  www.eur-
lex.europa.eu/LexUriServ.do?uri=CELEX:62000CJ0208:PT:PDF.

2 De 18-12-2008, correspondente ao proc. n.° C-210/06; Disponivel em  www.eur-
lex.europa.eu/LexUriServ.do?uri=0J:C:2009:044:0003:0003:PT:PDF.

%3 Note-se que nos EUA também ndo existem imposicGes a liberdade de estabelecimento, pelo que os sdcios
sdo livres de fixar a sociedade num qualquer Estado.

% Este “limiar de seriedade” é considerado como o minimo de seguranca (de idoneidade, de seriedade)
transmitido pela sociedade aqueles que com ela pretenderem contratar (Domingues, 2004, p. 211).
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capital social minimo de €1 correspondente a cada quota, ou seja, de pelo menos €2 no caso

de uma sociedade pluripessoal e de €1 no caso de uma sociedade unipessoal.

Outra questdo ainda a enfatizar esta presente no préprio preambulo do DL n.° 33/2011, o
qual menciona que “[a]ctualmente 0 capital social ndo representa uma verdadeira garantia
para os credores e, em geral, para quem se relaciona com a sociedade”. Ora, questiona-se, se
o capital social ndo € uma garantia para os credores nas sociedades por quotas, como 0
podera ser nas sociedades andnimas, pelo facto de continuar prevista a exigéncia de €50.000
de capital social minimo. Nesta senda, ndo podemos negar que o capital social previsto para
as sociedades anonimas é manifestamente superior a0 minimo anteriormente previsto para
as sociedades por quotas, precisamente porque, na teoria, aquelas representam mais riscos

do que estas ja que sdo tendencialmente destinadas a sociedades de maiores dimensdes.

No mesmo sentido de manutencdo de capital social minimo nas sociedades anénimas,
encontra-se também a estipulacdo para as Sociedades Europeias (SE), cujo capital social
minimo subscrito ndo deve ser inferior a €120.000; para 0s bancos encontra-se previsto o
capital social minimo de €17.500.000 (al. a), do art. 1.°, da Portaria n.° 335/2013, de 15 de
novembro) e para as sociedades de investimento o valor compreende os €7.500.000. No que
concerne a este ultimo valor, observamos que o legislador aumentou, dois anos depois da
entrada em vigor do DL n.° 33/2011, em €2.500.000, o valor anteriormente previsto pela
Portaria n.° 95/94, de 2 de fevereiro, (al. d) da Portaria n.° 335/2013).

Ja para as sociedades de locacdo financeira o capital social minimo estabelecido corresponde
a€3.500.000, caso tenham por objeto a locagdo financeira mobilidria, sendo que, quando tal
ndo se verifique, o capital social minimo ¢ de €7.500.000 (al. e)). Estes montantes foram
também aumentados pelo legislador pela Portaria n.° 335/2013. Antes correspondiam,
respetivamente, a €3.000.000 e €5.000.000. No que concerne as sociedades de factoring, o
valor minimo a respeitar é de €1.000.000 (al. f)), e nas sociedades financeiras para aquisi¢des
a crédito corresponde a €2.500.000 (al. g) da Portaria n.° 335/2013).

Quanto as sociedades mediadoras do mercado monetério ou de cdmbios o capital social
minimo previsto na al. j) ¢ de €50.000 ou €500.000, consoante as sociedades operem
exclusivamente no mercado monetario ou simultaneamente nos dois mercados. Se se tratar
de uma sociedade gestora de fundos de investimento mobiliario ou imobiliério, o capital
social minimo exigido, de acordo com a al. I), ¢ de €125.000. No que tange a al. m),
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observamos que o capital social minimo a respeitar para a criagdo de uma sociedade emitente
ou gestora de cartdes de crédito corresponde a €500.000, e para uma sociedade gestora de
patriménio o montante ¢ de €250.000 (al. n)). Se se tratar de uma sociedade de

desenvolvimento regional deve o capital social ser de pelo menos €3.000.000, nos termos da

al. 0) da Portaria n.° 335/2013.

Caso se pretenda criar uma sociedade administradora de compras em grupo, o legislador
estipulou um capital social minimo de €500.000 ou €250.000, consoante a sociedade
administre ou ndo grupos constituidos para aquisicao de bens imoveis (al. q)). Ja se se tratar
de uma agéncia de cambios, o capital social minimo a respeitar ¢ de €100.000, de acordo
com o estatuido na al. r). Se estiver em causa uma sociedade de garantia mutua, o legislador
exige o montante de €2.500.000 (al. s)). Se a constituigdo tiver por tipologia uma sociedade
financeira de microcrédito, o capital social minimo exigido ¢ de €1.000.000 (al. t)), e se for
uma institui¢do financeira de crédito, o montante corresponde a €10.000.000 (al. u) da

Portaria n.° 335/2013).

Importa ressalvar o art. 2.° da Portaria n.° 335/2013, pelo facto de o legislador ndo so exigir
0 cumprimento dos capitais sociais minimos elencados para as novas sociedades que se
constituam, como exige no n.° 1 que, se a sociedade ja existir e 0 montante de capital social

ndo respeitar o0 novo minimo estabelecido, este deve ser aumentado.

Na mesma posicdo encontramos as sociedades desportivas, reguladas pelo DL n.° 10/2013,
de 25 de janeiro, cujo art. 7.°, n.° 1, al. a), estatui que o valor minimo do capital social das
sociedades que participem nas competi¢Oes profissionais de futebol ndo pode ser inferior a
€1.000.000 ou €250.000 (caso a sociedade participe em competi¢des na 1.* Liga), conforme
adote a tipologia de sociedade an6nima ou sociedade unipessoal por quotas. Quanto as
sociedades que compitam na 2.2 Liga, a al. b) prevé o capital social de €200.000 ou €50.000,
consoante a tipologia adotada seja anonima ou unipessoal por quotas. Para além do disposto,
o legislador previu ainda, no n.° 2 do art. 7.° que, se a sociedade ascender da 2.2 Liga para a
1.2, ndo podera ingressar se nao dispuser do capital social minimo previsto pela al. a). No
que tange as sociedades constituidas para participar noutras competicdes profissionais, o n.°
3 do mesmo artigo estipula o capital de €250.000 ou €50.000, conforme a tipologia da
sociedade seja anonima ou unipessoal por quotas. Por sua vez, se a sociedade desportiva se
destinar a competicBes ndo profissionais, o capital social minimo estatuido compreende os
valores de €50.000 e €5.000, consoante a sociedade seja anénima ou unipessoal por quotas.
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No mesmo sentido de imposi¢do de um capital social minimo pelo legislador, encontra-se o
art. 9., n.° 2, do DL n.° 257/2007, de 16 de julho, que estipula o capital das sociedades de
transporte de mercadorias, o qual ndo deve ser inferior a €125.000 ou €50.000, caso respeite
a veiculos ligeiros. Quanto a este valor é pertinente atentar no Processo n.° C. Co. 10/2012
SJC-CT, no qual o Registo Nacional de Pessoas Coletivas (RNPC) pretende apurar o valor
atualmente exigido para a atividade de transporte rodoviario nacional e internacional,
alegando uma incompatibilidade entre os preceitos do art. 9.°, n.° 2, do DL n.° 257/2007 e
do n. 1, do art. 7.°, do Regulamento (CE) n.° 1071/2009 do Parlamento Europeu e do
Conselho de 21 de outubro® °¢. Em sintese, o DL n.° 257/2007 foi publicado ainda na
vigéncia da Diretiva n.° 96/26/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 21 de outubro,
que fixava o regime juridico da atividade de transporte de mercadorias, estabelecendo, desta

forma, as condicBes de acesso e de exercicio da atividade.

O cerne da questdo colocava-se no art. 9.° do indicado Decreto-Lei, na medida em que exigia
gue as empresas que se pretendessem constituir no ambito do transporte de mercadorias,
deveriam dispor, para efeitos de inicio de atividade, de um capital social minimo de €125.000
ou €50.000, sendo que, durante o exercicio da atividade, o montante de capital social e
reservas ndo poderia ser inferior a €9.000 pelo primeiro veiculo automoével licenciado e
€5.000 ou €1.500 por cada veiculo automoével adicional, conforme se tratasse de veiculo
pesado ou ligeiro. N&o obstante, o n.° 1 do mesmo artigo ressalva que a capacidade financeira
da sociedade “consiste na posse de recursos financeiros necessarios para garantir o inicio da

actividade e a boa gestdo da empresa”.

Ora, constituia entendimento do RNPC que ambos os artigos referidos se mostravam
incompativeis, pelo que o Instituto dos Registos e do Notariado (IRN) propugnou no sentido
de que “a dicotomia ¢ bem compreensivel se tivermos em consideracdo que 0s recursos
financeiros indispensaveis para garantir o inicio da atividade sdo, naturalmente, superiores
aos exigiveis para a manutenc¢ao dessa mesma atividade”. Ressalve-se também, neste aspeto,

on.°2, do art. 3.°, do referido Regulamento, que estipula que “[0]s Estados-Membros podem

55 Refere o predito preceito que: “[p]ara preencher o requisito previsto na alinea ¢) do n.° 1 do artigo 3.2, a
empresa deve poder cumprir em qualquer momento as suas obriga¢@es financeiras no decurso do exercicio
contabilistico anual. Para esse efeito, a empresa deve demonstrar, com base nas contas anuais, depois de
certificadas por um auditor ou por outra pessoa devidamente acreditada, que dispde anualmente de um capital
e de reservas de valor que totalizem pelo menos 9 000 EUR, no caso de ser utilizado um Gnico veiculo, e
5000 EUR por cada veiculo adicional utilizado”.

*Disponivel em: www.amt-autoridade.pt/media/1314/regulamento-ce-n%C2%BA-10712009-do-parlamento-
europeu-e-do-conselho-de-21-de-outubro.pdf. Consultado a 10/03/2017.
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impor requisitos suplementares, que devem ser proporcionados e ndo discriminatorios, a
preencher pelas empresas para serem autorizadas a exercer a actividade de transportador

rodoviario”.

Cremos que esta interpretacdo do legislador europeu e, bem assim, do legislador portugués,
n&o corrobora no sentido de que o capital social deve ser eliminado das legislagdes por néo

cumprir com eficécia a sua funcéo principal de garantia.

N&o obstante o j& anteriormente exposto, existem outras disposi¢Oes legislativas nas quais
se encontra bem patente a exigéncia de capital social minimo, desde logo as instituicdes de
pagamento e de moeda eletrénica, ambas reguladas pelo DL n.° 242/2012, de 7 de novembro,
cujo art. 10., n.° 2, al. b) indica que “[a]s institui¢des de pagamento e as instituicOes de
moeda eletronica com sede em Portugal devem (...) ter o capital social minimo
correspondente aos servigos a prestar, nos termos do art. 29.°”. Atentando no n.° 1, al. a),
deste artigo, observamos que o capital social minimo das instituicdes de pagamento ndo deve
ser inferior a €20.000 para as instituicdes que prestem o servigo de pagamento indicado na
al. f) do art. 4.° Segundo a al. b), do n.° 1, do art. 29.°, o capital social minimo previsto
corresponde a €50.000 para as instituicdes que prestem o servigo de pagamento da al. g) do
art. 4.°. No que concerne a al. c¢), do n.° 1, do art. 29.°, encontramos a estipulacdo de um
montante minimo de €125.000 aplicavel as institui¢des que prestem qualquer dos servigos
de pagamento indicados nas als. a) a €) do art. 4.°. Quanto ao capital social minimo das
instituicdes de moeda eletrdnica, aferimos pelo disposto no art. 33.- B, n.° 1, do Decreto-

Lei supramencionado, que ndo deve ser de valor inferior a €350.000.

Também o art. 19.°, n.° 2, al. b), do DL n.° 144/2006, de 31 de julho, prevé que o capital
social minimo dos corretores de seguros, quando se tratem de uma pessoa coletiva, ndo seja
de montante inferior a €50.000, devendo este valor ser inteiramente realizado na data do ato
de constituicdo. No que concerne a esta disposi¢do legislativa, é mister tecer algumas
consideracdes, sobretudo no que respeita ao Processo n.° C. Co. 5/2012 SJC-TC, em que 0
Instituto de Seguros (IS) proclamou que ndo deveria ser aplicado as sociedades por quotas e
unipessoais por quotas respeitantes a agentes de seguros, o disposto no DL n.° 33/2011, pelo

que propugnaram no sentido da manutenc¢do do anterior regime de €5.000.

Era entendimento do referido Instituto que o cumprimento de um capital minimo naquele

montante constituia “um requisito essencial para que se (...) [pudesse] concluir pela
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adequagcdo da estrutura economico-financeira para efeitos de exercicio da atividade de agente
de seguros”. Por seu turno, face a exposicdo do IS, o IRN procedeu a analise e consequente
decisdo da situagdo, expondo que “para a constituicdo de algumas sociedades encontra-se
também fixado por lei, com caréater obrigatério, um montante minimo para o capital social,
independentemente de essas sociedades estarem ou ndo vinculadas a observancia de outros
requisitos especiais, sejam eles tendentes a sua constituicdo sejam meramente condi¢do para
0 acesso ¢ exercicio da atividade”. Como conclusdo da pretensdo do IS, o IRN socorreu-se
doart. 9.°,n.° 3, do CC® para afirmar que “se o legislador ndo consagrou um regime minimo

que se lhe aplique [as sociedades agentes de seguros] ndo foi, certamente, por desatencao”.

Pelo exposto, cumpre tecer algumas consideracdes. Desde logo, ha que compreender qual o
rumo que o legislador pretende tomar relativamente ao capital social. Sublinhe-se que, face
aos elevados montantes anteriormente descritos e ao nimero de sociedades existente em
Portugal na qual o capital social minimo continua a ser exigido, ndo corrobora a favor da
posicao legislativa patente no DL n.° 33/2011. Note-se que foi Unica e exclusivamente nas
sociedades por quotas que incidiu a supressao do capital social, com o fundamento de que
ndo era o garante dos credores e que constituia um entrave a iniciativa econdmica. De facto,
ndo negamos a afirmacéo do legislador no sentido de que a imposicao de um capital social
minimo constitui, sem duvida, um entrave a criacdo de sociedades. Nao obstante, a
imposicdo de um minimo a respeitar afastaria situa¢es impulsivas e ndo refletidas de criacdo
de sociedades, dado que qualquer montante irrisério, em Portugal, é suficiente para criar

uma sociedade por quotas ou unipessoal por quotas®®.

Sendo que o objetivo do legislador na promulgacdo do DL n.° 33/2011 se baseou nas
consideracOes expostas, questiona-se qual o fundamento que viabilize, cinco anos depois, a
imposicdo de minimos elevados de capital social e consequentes aumentos de valor apos a
promulgacédo do predito diploma. Questiona-se ainda se essa manutengdo néo tera por base
a funcdo de garantia associada a figura. Note-se que o Parlamento e o Conselho Europeu

também defendem, por exemplo, no transporte de mercadorias, a imposicdo de um valor

57 Prescreve o predito nimero que: “[n]a fixagdo do sentido e alcance da lei, o intérprete presumira que o
legislador consagrou as solu¢des mais acertadas e soube exprimir o seu pensamento em termos adequados”.
5 Também neste sentido Pereira (2011, p. 33) refere que o minimo exigido apenas servia para “impedir a
criacdo de sociedades precipitadamente”.

39



minimo para a criacdo de uma empresa, pelo que ndo corrobora, também, no sentido da

supressdo da figura que tendem ser a favor.

Cremos, por seu turno, que o legislador na tentativa de colocar Portugal na competicdo do
comércio societario e atrair no territorio o estabelecimento de empresas, aboliu o anterior
regime de capital social minimo das sociedades por quotas criando um regime sem davida
mais flexivel, mas que abre portas a que a maioria das sociedades nascam sem poder
financeiro que as permita impulsionar e manter no meio societario®. Revela-se, contudo,

contraditério quando as restantes sociedades continuam a ter capital social minimo.

Consideramos, assim, que a entrada em vigor deste Decreto-Lei apenas veio ajudar a
constituicdo de sociedades subcapitalizadas a nascenca, tal como observdmos pelos dados
supramencionados. Mais observamos que um elevado numero dessas sociedades
constituidas com capital social reduzidissimo acabou por insolver (muitas com duracao
média de apenas um ano), pese embora ndo possamos, naturalmente, atribuir ao capital
inicialmente investido a Unica culpa de tal consequéncia. Parece-nos, assim, que sempre tera
de se estudar se existe ou ndo algum nexo de causalidade entre ambos os factos para que,
existindo, se corrija 0 que € possivel de corrigir. Cumpre promover o empreendedorismo, o
desenvolvimento da economia e a robustez do tecido empresarial nacional, mas ndo a custa
de atos irrefletidos cujas consequéncias juridicas e riscos podem ser transferidos apenas para
esferas juridicas alheias. Neste sentido, perfilhamos das sabias palavras de Carvalho (2011,
p. 25), ao referir que “[g]ostariamos muito de pensar que os sécios de uma sociedade vao
tentar dota-la do capital proprio necessario prossecucdo, com estabilidade, da actividade
proposta. Nao obstante, antevemos que (...) tal possa ndo suceder (...) [e, nesse caso,]

importa acautelar, desde logo, os riscos dos credores dessas sociedades”.

Posto isto, parece-nos que seria, de facto, mais proveitoso se o legislador portugués, a
semelhanca do verificado noutros paises europeus, ao inves de ter tornado o capital social
livre nas sociedades por quotas, ter criado um subtipo de sociedades de responsabilidade
limitada para as sociedades de menor dimens&o, as quais obedeceriam a um regime juridico

diverso e para as quais n3o estava estipulado um capital social minimo®°.

%9 Porque de outra forma, o legislador seria conciso e optava por manter o instituto em toda a tipologia de
sociedades ou retira-lo, também, na sua totalidade.
60 Maiores desenvolvimentos no Capitulo I1.
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Para além do disposto, ha que ainda fazer referéncia ao facto de que a propria jurisprudéncia
portuguesa, posteriormente a entrada em vigor do DL n.° 33/2011, ter continuado a

propugnar no sentido da existéncia de uma funcdo de garantia do capital social®:.

Capitulo Il: Do capital social livre

1. Estado da arte — Direito comparado

Dada a conjuntura econdémica em que a tematica do capital social se encontra inserida
atualmente, consideramos pertinente analisar, em contraponto com os Estados Unidos da
América, alguns ordenamentos juridicos europeus (atendendo a diversidade existente no
primeiro pelo facto de cada Estado criar a sua propria legislacio)®?, com vista a comparar
com o previsto na lei das sociedades comerciais portuguesa, nomeadamente na opg¢do do

legislador pelo capital social livre nas sociedades por quotas.

1.1. O panorama do capital social no ordenamento juridico norte-
americano

Principiando a analise pelos EUA, importa, desde logo, ressalvar que como nao estamos
perante um direito societario Unico, ndo temos condic¢des, espaciais e temporais, para analisar
individualmente cada um dos Estados, pelo que trataremos de apenas fazer referéncia
aqueles que, nesta matéria, apresentam algumas singularidades dignas de nota face ao nosso
ordenamento juridico, e abordaremos, sempre que possivel, a orienta¢do juridica em termos

gerais®®.

61 Neste sentido, veja-se 0 Ac. do STJ de 12-01-2012 (em que foi relator Alvaro Rodrigues; disponivel em
http://www.dgsi.pt), ao mencionar que se “costuma (...) dizer que o capital social é garantia comum dos
credores”.

62 Esta liberdade de criacdo legislativa impera sobretudo pela oportunidade que os empreendedores tém de
escolher qual o Estado que melhores condicGes oferece na criacdo de sociedades (Ventoruzzo, 2006, p. 95).

83 Embora com legislagdo base idéntica, cada Estado legisla da forma que melhor lhe aprouver, variando, por
este motivo, de Estado para Estado, os requisitos para a constituicdo de sociedades. Para outros
desenvolvimentos neste ambito, vide Mercados Informacdo Regulamentar — EUA — Estabelecimento de
Empresas, disponivel em
http://www.portugalglobal.pt/PT/Biblioteca/LivrariaDigital/EUA_EstabelecimentoEmpresas.pdf. Consultado
a 30/04/2015.
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Tal como ja exploramos a propoésito da funcdo de garantia, o capital social nos EUA foi
inicialmente abolido com a aprovagdo do Model Business Corporation Act (MBCA)% em
1969, pois, desde muito cedo, se considerava, contrariamente ao que se verificava no
panorama europeu, que o capital social minimo exigido para além de ndo garantir a
satisfacdo dos interesses dos credores, ndo correspondia as exigéncias reais de uma
sociedade, sendo, por isso, considerado desadequado. Nao obstante, inicialmente, existiu a
prescricdo legislativa de um capital social minimo, fixado em $1000, mas ndo eram, no
entanto, previstas quaisquer regras que impedissem este valor de retornar a esfera juridica
dos socios (Domingues, 2009, pp. 492-493).

Visto deste modo como entrave ao empreendedorismo, iniciaram-se consecutivas alteracdes
legislativas ao direito societario por parte dos Estados com vista a atrair a instalacdo das
sociedades no seu territorio (“race to the bottom™), designando Romano® (p. 148) estas
alteragoes legislativas de “genius of american corporate law”. De facto, e percorrendo o
mecanismo do capital social uma trajetdria inversa ao verificado no territério europeu,
apenas quatro Estados mantém hoje a exigéncia de um capital social minimo (Oklahoma,
Texas, Dakota do Sul e Washington DC), considerando Domingues (2009, p. 493) o capital
social minimo como um “gesto futil” na medida em que ndo acautela os interesses dos
credores e, a seu ver, € impraticavel a exigéncia de um capital social minimo para toda e

qualquer atividade, constituindo assim uma restri¢do a iniciativa econdémica.

No entanto, foi com a Revisdo a0 MBCA®®, em 1984, que se abandonou definitivamente
quer a figura do capital social quer a nogdo de valor nominal de a¢des e a necessidade de

estipulacdo de um valor minimo nas agfes ja emitidas®’ (Booth, pp. 16-17).

64 Este MBCA ndo é mais do que um modelo legislativo criado em 1946 pelo Comitee on Corporate Laws que
é utilizado por 24 Estados norte-americanos. O MBCA eliminou, essencialmente, a nogdo de stated capital e
capital surplus.

65 Disponivel em www.aei.org/wp-content/uploads/2014/07/-the-genius-of-american-corporate-
law_162946985222.pdf. Consultado a 03/02/2017.

% Sofreu, assim, a alteracdo para Revised Model Business Corporation Act (RMBCA). Para maiores
desenvolvimentos sobre este modelo, vide Garin (2014, pp. 17-18) e Ledesma (2007, pp. 136-137).

7 Em Portugal foi com o DL n.° 49/2010, de 19 de maio, que se procedeu a legalizagdo das a¢Ges sem valor
nominal nas SA, referindo o predmbulo do predito diploma que “[a]s ac¢Bes sem valor nominal alargam as
hipoteses de financiamento das empresas, na medida em que facilitam a realizagdo de aumentos de capital em
situagdes que, de outro modo, estariam vedadas ou obrigariam a prévia redugéo do capital social”. Note-Se que
o legislador pretendeu facilitar as operacGes de aumento de capital, dado que, como indicou no predmbulo do
Decreto-Lei, “a obrigatoriedade de valor nominal, aliada & proibicdo de emissdo abaixo do par, dificultava a
realizacdo de operagdes de aumento de capital ou obrigava a uma prévia redugdo do capital social para o ajustar
ao patrimonio da sociedade”. Esta alteracdo legislativa pretendeu combater ainda as desvantagens que as
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Todavia, e como foi explanado na fungdo de garantia®, embora o ordenamento juridico
norte-americano tenha suprimido a figura do capital social previamente ao verificado na
Europa, esta acdo ndo consubstanciou uma diminuicdo na protecdo dos credores sociais.
Foram, sim, adotadas outras formas de protecdo, as quais nos propomos destrincar apés a

andlise do panorama do capital social no ordenamento juridico europeu.

1.2. O panorama do capital social no ordenamento juridico
europeu

Principiando a analise europeia pelo ordenamento juridico alemao, observamos que, quanto
a constituicdo de sociedades, a lei societaria alemd, embora mais rigida que a portuguesa,
distingue-se pela oferta de outro tipo de sociedades, desde logo a sociedade limitada e em
comandita simples, também existente em Portugal (GmbH & Co.KG, respetivamente), que
adota uma forma mista pelo facto de a sociedade limitada se apresentar como uma sociedade
de capital e a sociedade em comandita simples uma sociedade de pessoas, e que observam,
por seu turno, regimes juridicos diversos®. N&o obstante, esta forma societaria mista reflete-
se como uma atraente opcdo para 0s socios que pretendem usufruir da limitacdo da
responsabilidade conferida as sociedades de capitais com os elementos das sociedades de
pessoas. Outra curiosidade inerente a GmbH & Co.KG prende-se com o facto de ser
permitido que a sua formacéo seja efetuada por uma Unica pessoa, isto €, caso a GmbH tenha
apenas um Unico socio e esta, através do pacto social, se torne sécia comanditada, a Unica

pessoa que constituir a sociedade sera a socia comanditaria.

Atentando nas sociedades de capitais no ordenamento juridico alemao ha que destacar a ja

mencionada GmbH'°. Esta sociedade pode ser constituida por um tnico sécio (pessoa fisica

empresas nacionais enfrentam relativamente as sociedades de outros paises, pelo que foi intencao do legislador
“eliminar assimetrias legislativas aplicaveis ao tecido empresarial nacional, atendendo, sobretudo, ao facto de
as accdes sem valor nominal serem ja reconhecidas, nomeadamente, na Alemanha, na Bélgica, em Italia e nos
Estados Unidos da América”.

8 Ponto n.° 3.2.2 do Capitulo .

8 A titulo de curiosidade, sdo varios os Autores que mencionam ter sido o legislador alemao o pioneiro na
criacdo de sociedades de responsabilidade limitada. Cré-se, entdo, que os comerciantes, no final do séc. XIX,
reivindicaram um novo tipo societario que melhor acautelasse os seus interesses, dado que, a data, existiam
sérias dificuldades na criagdo de uma sociedade andnima e as consequentes desvantagens de criagdo de uma
sociedade de responsabilidade ilimitada. Segundo Abrdo (2005, p. 6) a criacdo da sociedade limitada pela
Alemanha consubstanciou numa “nova técnica juridica para o desenvolvimento econémico”. Para maiores
detalhes sobre esta questdo, vide Bastian (2009, pp. 4-6).

" Rafi & Ruhs (2006, pp. 147-148) definem a sociedade limitada alemd como “uma sociedade de capital na
qual a responsabilidade se afigura como limitada quanto a cada quota. Na maioria das vezes é criada por mais
de um sécio, mas é suficiente para a sua constituicdo apenas um. O contrato de sociedade deve ser lavrado por
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ou juridica), sendo exigido para tal o capital social minimo de €25.0007 2. Note-se ainda
que, para que o registo da GmbH seja concedido, é necessario que ¥ da entrada de cada s6cio
seja efetuado e metade do capital social minimo seja realizado, compreendendo assim, pelo
menos, um valor de €12.500. Ha ainda que ressalvar o facto de no direito societario alemao
a tradicional sociedade por quotas (GmbH) ter de ser constituida com um valor
manifestamente superior ao anterior exigido na lei societaria portuguesa (€5.000),
precisamente antes da entrada em vigor do DL n.° 33/2011. Verificamos, deste modo, uma
maior cautela dos interesses dos terceiros credores ao ser exigido um montante mais robusto
do que os €5.000 observados anteriormente em Portugal, bem como atualmente com a
permissdo de estipulacdo de um capital social livre, que se revela na esfera juridica dos

credores na assuncao do risco de exploracdo de uma atividade que ndo exploram.

Importa mencionar que, segundo Kdbler (2004, p. 176), em 1997 a Alemanha contava com
cerca de 500.000 sociedades limitadas e em 2001 perto de 1.000.000. O ilustre Autor (2004,
p. 1033) refere ainda que é mera ficcdo a garantia atribuida ao capital social de seguranca
dos credores’®. Ha que salientar, no entanto, o facto de a Alemanha ter proposto a aboli¢éo
ou a reducdo do capital social minimo nas GmbH em novembro de 2003. Contudo, nenhuma
das opcbes mencionadas foi efetivada, criando-se, por sua vez, uma nova tipologia
societaria: a “mini GmbH” (ou “GmbH light”). Esta solugdo encontrada pelo legislador
alemao pretendia, sobretudo, combater o elevado nimero de sociedades de responsabilidade
limitada alemds estabelecidas no Reino Unido, dadas as condi¢des flexiveis do direito
societario que la existiam’ (Barneveld, 2009, pp. 86-87).

Interligada, desta forma, com a GmbH encontra-se a “mini GmbH”, também designada por
sociedade  empresarial de  responsabilidade limitada  (Hafthungbeschrankte

unternehmnsgesellschaft). A esta sociedade aplica-se tudo o que estiver disposto para a

instrumento notarial. Para salvaguardar os credores da sociedade limitada alema é necessario perfazer o capital
social minimo de 25.000,00€, carecendo ainda a sociedade de registo comercial”.

L Armour (2006, p. 7) sublinha a forte possibilidade de, no futuro, as legislagdes abolirem definitivamente as
regras impostas quanto a exigéncia de capital social minimo. No mesmo sentido, vide Sacchi (2007, p. 151),
que menciona que o capital tem sido objeto de um intenso debate no qual a opinido mais favoravel tende a
inclinar-se para a sua supressao. Em sentido contrario a esta posicao vide Spolidoro (1993, pp. 59-60), defensor
de que o capital social ainda nao esgotou a plenitude das funcdes que Ihe sdo (ou eram) atribuidas.

2 Entende a doutrina que este valor era demasiado alto o que dificultava a criagdo de novas sociedades
limitadas.

3 Na 6tica do mesmo Autor, os credores fortes ndo necessitam do capital social para acautelar a satisfagéo dos
seus créditos porquanto é-lhes possivel exigir outras garantias que ndo estdo ao alcance dos credores fracos
(Kubler, 2004, p. 1031). Quando a distingao entre credor forte e credor fraco, vide Ponto 1.3.1 do Capitulo II.
4 No Reino Unido para a constitui¢io de uma “Private Limited Company” ndo é exigido capital social minimo.
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GmbH, excetuando o previsto quanto ao capital social, porquanto nesta é suficiente o
montante de €1, realizado em dinheiro. Torna-se, por este motivo, uma alternativa para 0s
socios que pretendem reduzir os custos iniciais com a satisfacdo do capital social minimo
nas GmbH. N&o obstante, é exigido pelo legislador a reserva de ¥ do rendimento anual da
“mini GmbH” até alcangar o capital social minimo da GmbH (€25.000). Quando tal se
verificar a “mini GmbH” serd transformada numa GmbH. Esta forma juridica €
especialmente utilizada quando os socios pretendem manter o capital social inferior a
€25.000.

Sublinhe-se que a “mini GmbH” nio ¢ mais do que uma tentativa de moderniza¢do das
sociedades limitadas por parte do legislador aleméo tendo em conta a mobilidade societéria
existente na UE, a qual permitia aos comerciantes fixar a sede da sua sociedade no EM que
melhor lhes aprouvesse. Trata-se, desta forma, de um fomento da economia alema para

tornar a sociedade atrativa no comércio internacional (Coelho, 2009).

No que concerne as sociedades andnimas, caraterizadas por serem sociedades de maior
dimensdo relativamente as anteriormente mencionadas, é exigido no direito alemédo o valor
de €50.000 como capital social minimo, precisamente o mesmo valor que o legislador
portugués estipulou para a constituicdo de uma sociedade anénima em Portugal. No entanto,
este valor mostra-se inferior quando comparado ao montante exigido no regime juridico
societario espanhol para 0 mesmo tipo societario, que compreende, atualmente, 0 montante
de €60.000” 7® e 0 nimero minimo de 1 sdcio, situacio observada também na Alemanha,
mas contraria ao que se exige em Portugal e em Franca. Em Portugal é necessario, conforme
previsto no n.° 1, do art. 273.°, do CSC, pelo menos 5 socios para a constituicdo de uma
sociedade andnima, salvo quando a lei disponha diferente, como se verifica no caso previsto
no art. 488.° do mesmo diploma. Por sua vez, no direito societario francés observamos duas
situacOes distintas com o observado quer na Alemanha, quer em Espanha, quer em Portugal.
A primeira é o facto de ser exigido, pelo menos, 7 sécios (pessoas fisicas ou juridicas) para
a constituicdo de uma sociedade anonima, numero relativamente superior aos anteriormente
expostos. A segunda é que, pese embora seja exigido um maior numero de socios, o capital
social minimo necessario é claramente inferior, compreendendo atualmente o valor de

€37.000, em que metade tem de ser necessariamente entregue no momento da constitui¢éo

> Note-se que pelo menos 25% deste montante deve ser depositado no momento da constituigéo da sociedade.
76 Tal como se pode comprovar pelo disposto no n.° 3, do Articulo 4.°, da Ley de Sociedades de Capital.
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da sociedade. Todavia, esta realidade também ndo se verifica no regime juridico societario
italiano, onde a constituicdo de uma Societa per azioni implica a realizagdo de um capital

social minimo no valor de €120.000 sendo exigido unicamente um socio.

Regressando as sociedades de responsabilidade limitada, hd que sublinhar as diferencas entre
0s regimes juridicos anteriormente abordados. Como referimos, para a constituicdo de uma
GmbH alema é necessario 0 montante de €25.000 de capital social minimo. No entanto, em
Espanha, Franca e Portugal observamos valores notoriamente diversos. No que respeita ao
ordenamento juridico espanhol, o Articulo 4.%, n.° 1, da Ley de Sociedades de Capital, refere
expressamente que o capital social minimo exigido para a constituicdo de uma sociedade de
responsabilidade limitada ndo podera ser inferior a €3.000, sendo obrigacdo para a
constituicdo da mesma que este valor seja depositado em tal momento. No que concerne aos
socios, a lei impde o minimo de 1 socio e 0 maximo de 50. N&o obstante, este artigo foi
objeto de alteracdo pelo Articulo n.° 12.2 da Ley n.° 14/2013, de 27 de septiembre, a qual
introduziu uma excec¢do que permitia a constituicdo de sociedades com um capital social de
valor inferior ao legalmente estabelecido, sendo estas novas sociedades designadas de

“Sociedades en régimen de formacion sucessiva”.

Estas sociedades podem, de acordo com o Articulo 4.° bis que as regula, constituir-se com
respeito por trés regras, a saber: 1) destina-se a reserva legal, pelo menos, 20% do beneficio
de exercicio sem limite de quantia — al. a); 2) uma vez cumpridas as disposicdes legais ou
estatutarias, s6 poderao ser distribuidos os lucros aos socios se o valor do patriménio liquido
da sociedade ndo for inferior a 60% do capital minimo exigido — al. b); 3) a soma anual das
retribuicGes pagas aos socios e administradores pelo desempenho de tais cargos durante esse
exercicio ndo pode exceder 20% do patrimonio liquido correspondente aquele exercicio, sem
prejuizo da retribuicdo correspondente como trabalhador por conta da sociedade ou através
da prestacédo de servicos profissionais por parte da sociedade para com 0s respetivos socios
e administradores — al. ¢). Ressalve-se que, conforme disposto no n.° 3 do articulo 4.° bis, se
ocorrer a liquidacdo, voluntaria ou forgosa, da sociedade e o patrimonio desta ndo seja
suficiente para responder pelas obrigacfes, 0s socios e os administradores responderao

solidariamente até ao montante de capital social minimo legal de €3.000.

Posto isto, cabe notar que no regime espanhol ndo foi suprido o regime de capital social.

Existe, isso sim, um diferimento, na medida em que os €3.000 ndo necessitam de ser
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realizados na data de constituicdo da sociedade. Por seu turno, enquanto esse valor ndo é
alcancado, a sociedade deveréa reger-se pelas regras supra indicadas.

Em vigor no sistema juridico espanhol desde 1 de junho de 2003 encontra-se a Sociedad
Limitada Nueva Empresa que, conforme a prépria designacéo Ihe confere, é uma sociedade
de responsabilidade limitada de criagdo mais simples do que a sociedade limitada tradicional,
prevendo ndo sO um capital social minimo (€3.012) como um capital social maximo
(€120.202), nos termos do Articulo 334.°, n° 1, da Ley de Sociedades de Capital,
verificando-se a mesma estipulacdo quanto ao nimero de sécios (minimo de 1 e maximo de
5 — Articulo 437.° n.° 2). Contudo, um sécio de uma Sociedad Limitada Nueva Empresa

apenas pode ser socio de uma Unica sociedade desta natureza.

Uma das vantagens inerente a Sociedad Limitada Nueva Empresa é a reducdo de prazos para
a sua constituicdo, bem como o facto de ser permitido que o seu objeto social seja muito
amplo para que abranja um maior leque de atividades a que a sociedade se possa dedicar’’,
ndo sendo assim necessario modificar o contrato social para alterar o predito objeto. Nao
obstante, é mister fazer referéncia ao predito leque, nomeadamente pelo facto de ser um
elenco taxativo, pelo que a sociedade apenas pode explorar uma atividade (ou todas) dentro

do leque que o legislador espanhol pretendeu considerar.

Jano direito societario francés, possibilita-se a constituicdo de uma Société a Responsabilité
Limitée que, nos termos do art. 1.°, da Loi n.° 2003-721 du ao(t 2003 pour [’initiative

économique, observa um capital social livre e 0 nimero minimo de 1 sécio e maximo de

" Quanto ao leque de atividades, atente-se no Articulo 436.° n.° 1, o qual menciona que “[a] sociedade nova
empresa tera como objeto social todas ou alguma das seguintes atividades, que serdo transcritas, na integra,
nos estatutos: agricola, pecudria, silvicultura, pescas, inddstria, construgdo, comércio, turismo, transportes,
comunicagdes, corretagem ou servigos profissionais em geral”.

47



100. O capital e, deste modo, livremente fixado pelos sdcios considerando as necessidades
de capital e o objeto social’® que a sociedade se propde a explorar’.

Porém, ha que tecer algumas consideracGes sobre este regime no que tange as sociedades
limitadas em Franca. A primeira repercute-se no facto de a alteracdo legislativa que
consagrou a livre estipulacdo do capital social ter ocorrido com a Loi n.° 2003-721 du 1 ao0t
2003 pour ['initiative économique, OU Seja, cerca de oito anos antes da alteracdo a lei
societaria portuguesa. A nosso ver, esse lapso temporal pode ser considerado como uma
ponderacdo do legislador portugués na eliminacdo desta figura, na medida em que uma
alteracdo dessa dimensdo poderia revelar-se prejudicial a vitalidade de uma empresa e, bem
assim, a dos credores, pois ao assumir o risco de uma atividade que ndo exploram, ndo tendo
0 seu crédito ressarcido, veem a vitalidade da sua empresa ser, também, afetada. Sem
embargo, tal prejudicialidade ocorreu com a vigéncia do DL n.° 33/2011 que tornou o capital

social livre num eventual promotor de sociedades originariamente subcapitalizadas.

A segunda incide nos motivos que impulsionaram o legislador francés a tornar o capital
social desta tipologia societaria num capital social livre. De entre eles encontramos,
novamente, a afirmacdo de que “a garantia que supostamente ¢ dada aos credores pelo capital
social minimo é uma ilusdo, pelo facto de este ser, na maioria dos casos, despendido durante
as primeiras semanas de atividade da sociedade”, bem como que, para multiplas areas
intelectuais, a exigéncia de um capital social minimo n&o se revela necesséaria® (Simon,
2004, p. 1039).

8 Cfr. art. 9.5 n.° 1, al. d) do CSC, a propdsito do objeto social ser um elemento essencial do contrato de
sociedade. Neste sentido, Sdenz & Maldonado (2013, p. 9) afirmam que o objeto social, entendido como a
atividade ou o conjunto de atividades que a aquela se prop8e a explorar, tem uma fungéo de garantia que pode
ser apreciada desde o angulo da sociedade, ao dos sdcios e ao de terceiros. No que se refere a sociedade, o
objeto social ¢ “a pauta interpretativa para atribuir a responsabilidade (...) bem como para definir o interesse
social” (Sdenz & Maldonado, 2013, pp. 9-10). Quanto aos sdcios, 0 objeto social servird para delimitar a
vontade de contratar dos mesmos, na medida em que a manifestagdo da sua vontade terd em consideragéo o
objeto que a sociedade se propde explorar, bem como que a prossecugdo do mesmo depende do capital
investido pelos sécios. No que tange aos terceiros, possibilita o conhecimento das atividades que a sociedade
poderd explorar e que lhes garante seguranga juridica, nomeadamente na eventualidade de a sociedade
prosseguir uma atividade contréria a lei (Séenz & Maldonado, 2013, p. 10). No mesmo sentido, vide Gagliardo
(1998, p. 363).

™ Importa mencionar que antes da vigéncia do regime juridico do capital social livre para as sociedades de
responsabilidade limitada em Franca, era exigido para a constituicdo das mesmas o capital social minimo de
€7.500 (L223-2 Code de Commerce).

8 Sem prejuizo de tal afirmagéo, importa referenciar que a Loi n.° 2003-721 pour linitiative économique,
embora tenha removido a exigéncia de cumprimento de um capital social minimo para as sociedades de
responsabilidade limitada, o legislador francés manteve a obrigacéo de dissolver a sociedade no caso de perdas
de capital de valor superior a 50%. N&o vemos, a par com o considerado por Simon (2004, p. 1039), a aplicacéo
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A terceira prende-se com a adequacdo do capital ao objeto da sociedade, situacdo que ndo se
verifica em Portugal. Com efeito, cremos que esta adequacdo podera revelar-se promissora
pelo facto de que as sociedades ndo serdo criadas sem reflexdo em torno do seu objeto,
evitando a criagdo precipitada de sociedades. Como ja referimos aquando dos
desenvolvimentos tecidos a propdsito da fungio de garantia®, ndo foram raras as vezes que
encontrdmos capitais sociais diminutos, com valores que ndao eram adequados ao objeto
social, pelo que o limiar de seriedade dessas sociedades é substancialmente posto em causa.
Cabe ressalvar a posterior insolvéncia dessas mesmas sociedades, pelo que abonamos no

sentido da predita adequacgdo com vista a evitar esse destino.

Por sua vez, para a constituicdo de uma Societa a Responsabilita Limitata (sociedade de
responsabilidade limitada) em Italia, exige-se o0 capital social minimo de €10.000 (arte.
2463.°,n.° 4, Codice Civile), bem como um minimo de 2 s6cios, ndo existindo, & semelhanca
do verificado em Portugal, um nimero maximo. Para além desta sociedade limitada, o
legislador italiano criou a Societa a Responsabilita Limitata Semplificata, introduzida no art.
2463.° bis, cujo n.° 3 refere que “o montante de capital social deve ser de, pelo menos, €1 e

inferior aos €10.000 previstos no artigo 2643.°”.

Posto isto, € mister tecer algumas consideragdes sobre o anteriormente explanado. De facto,
é inegavel que esta figura se encontra em decadéncia, tendo para isso contribuido os
ensinamentos doutrinais que negam e afastam as fungdes que outrora lhe eram atribuidas.
Desde logo e enfatizando as melhores palavras de Ewang (pp. 2-3), “as normas europeias
que exigem um capital social minimo sdo as normas mais fracas no conjunto das que se
destinam a proteger os credores da limitagéo da responsabilidade bem como do colapso da
empresa”®?. Desta forma, e tal como pudemos verificar, a tendéncia tem sido, sobretudo, ndo
a eliminag&o total da figura, mas a criacdo de sociedades alternativas para as quais o capital

social minimo exigido é de simples satisfacdo (“mini GmbH”, Sociedad Limitada Nueva

pratica desta regra, na medida em que no caso de uma sociedade constituida com capital extremamente baixo,
temos dados para crer que a empresa durara tdo pouco tempo no comércio que a dissolugdo, no caso, ndo faz
qualquer sentido.

81 Ponto 3.2.2 do Capitulo 1.

82 Veja-se, sobre este entendimento, Domingues (2009, p. 558), ao indicar que o capital social protege os
credores (ainda que entendido pelo Autor como uma garantia de segundo grau ou uma garantia indireta), bem
como 0s proprios socios, assegurando entre estes uma igualdade de tratamento como também que os direitos
dos quais sdo titulares ndo serdo diminuidos ou coartados sem o consentimento dos mesmaos.
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Empresa, Sociedade en Regimén de Formacion Sucessiva, Societa a Responsabilita

Semplificata).

Isto resulta, sem duvida, da concorréncia legislativa (law shopping) entre os varios paises da
UE com o objetivo de atrair empresas, dado que o TJUE considerou, no Ac. Inspire Art (n.°
141), que exigir um capital social minimo consubstanciava uma restricdo a liberdade de
estabelecimento, tendo mesmo mencionado que “disposicdes relativas ao capital minimo séo
incompativeis com a liberdade de estabelecimento garantida pelo Tratado”. Ha, desta forma,
uma desconsideracdo por parte do TJUE quanto ao capital social ao permitir o
estabelecimento noutro EM onde a constituicdo de sociedades ndo dependa ou dependa de
um capital social minimo irrisério. Por conseguinte, os Estados quase que por mera
obrigacdo, veem-se forcados a alterar a sua lei societaria com vista a torna-la competitiva
com a dos restantes, provocando, assim, “um verdadeiro movimento de cada vez maior

descrenga num regime de capital social minimo” (Leite, 2012, p. 16).

Cremos ainda que as alteracdes as leis societarias ndo se prenderam s6 com o fendmeno do
law shopping. Veja-se, especialmente, o caso portugués, onde o legislador considera que o
capital social ja ndo assume as fungdes que lhe eram atribuidas, especialmente a funcao de
garantia designada como funcdo rainha. Ressalve-se, neste ambito, algumas afirmacdes do
legislador retiradas do preAmbulo do DL n.° 33/2011, nomeadamente que “[o] facto de ser
obrigatoria a disponibilizacdo inicial de capital social impede frequentemente potenciais
empresarios, muitas vezes jovens, sem recursos econémicos préprios, de avangarem com o
seu projecto empresarial”, facto a que ndo apresentamos qualquer objecdo. Contudo, salvo
melhor opinido, um capital social minimo impede a cria¢do precipitada e nao refletida de

sociedades.

O legislador considera também que “o presente decreto-lei visa prosseguir o esforco de
simplificacdo e de reducdo de custos de contexto, que oneram as empresas e prejudicam a
criacdo de riqueza e de postos de trabalho. Desta forma, criam-se condigdes para promover
e apoiar uma atitude de iniciativa, de inovacdo e de empreendedorismo na sociedade
portuguesa”. Quanto a esta afirmagdo importa sublinhar que, no nosso entendimento, as
sociedades constituidas com montantes insignificantes ndo criam riqueza se, posteriormente,
a sociedade insolver por estar manifestamente subcapitalizada. No seguimento das anteriores
afirmagdes, refere o legislador que “o0 capital social ndo representa uma verdadeira garantia
para os credores e, em geral, para quem se relaciona com a sociedade. Na maioria das
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situacBes, o capital é afecto ao pagamento dos custos de arranque da empresa. Por esse
motivo, cada vez mais, os credores confiam que a liquidez de uma sociedade assenta em
outros aspectos, como o volume de negocios e o seu patriménio, fazendo com que o balango
de uma sociedade seja a ferramenta indispensavel para incutir confiangca nos operadores e

garantir a seguranca do comércio juridico”.

Ora, questiona-se que, se assim &, qual a razdo para a manutencédo em mais de uma dezena
de sociedades a imposicao de capitais sociais minimos de valores elevadissimos? Questiona-
se, também, qual o motivo para o aumento dos valores minimos ja estabelecidos para a
criagdo de determinadas sociedades, dois anos depois da entrada em vigor do diploma que
legaliza o regime do capital social livre? Questiona-se, ainda, a mais valia que o capital social
representa atualmente para as restantes sociedades, quando este, na senda do legislador, ndo

desempenha com eficacia a sua funcdo de garantia?

Neste ambito, é de extrema relevancia atender aos interesses dos credores nesta
flexibilizacdo e simplificacdo no que concerne a constituicdo de sociedades, na medida em
que os interesses dos mesmos ndo devem ser desvalorizados quando s&o estes a assumir 0
risco de exploracdo de uma atividade que ndo se propuseram explorar. Neste sentido, é de
comum entendimento doutrinario que, ndo assumindo o capital social qualquer funcédo de
garantia para os credores, este deve ser eliminado. Enveredando-se por tal opc¢do, importa
observar quais as alternativas fornecidas aos credores no que concerne aos meios de garantia

de que poderéo lancar méo.

llustres Autores como Porta, Lopes-de-Silanes, Shleifer & Vishny (1999, p. 4), bem como
Ewang (p. 19), defendem que para contratar com a sociedade os credores socorrem-se nao
do capital social desta, porquanto sendo este preenchido por bens concretos, estes estdo
sujeitos a desvalorizacdo, dirimindo a funcdo de garantia atribuida, mas sim da reputacéo,
valor de mercado e liquidez da sociedade. E precisamente neste sentido que Porta et. al.
(1999, p. 4), sublinham que apenas a firme reputacdo de uma sociedade conduzird um
investidor a financiar. A contrario, significa que ndo serd pelo capital social que se
pretenderd contratar com a sociedade, mas sim atendendo a sua reputacdo e valor de

mercado.

1.3. Os meios de tutela dos credores sociais
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No seguimento de todo o exposto, e dada a manifesta importancia que a tematica revela no
ambito do presente estudo, é mister atender as formas a que um credor pode recorrer para

garantir o ressarcimento do seu crédito.
1.3.1. A exigéncia de outras garantias

Desde logo, encontramos a exigéncia pelos credores de outras garantias (pessoais ou reais)
aos socios. Contudo, esta opcdo encontra-se apenas ao alcance dos credores fortes (ou
voluntarios), sujeitando os credores fracos a um nivel de protecdo inferior. A este proposito,
Leite (2012, p. 33) indica que os credores “encontram-Se hierarquizados, consoante o seu
tipo de crédito, o qual vai ser o elemento indicativo da medida da sua tutela”. Neste sentido,
importa proceder a distingdes base no ambito dos conceitos de credores fortes (ou
voluntarios) e credores fracos (ou involuntéarios). Conforme resulta das designagdes
mencionadas, um credor forte serd, por exemplo, aquele que tem poder suficiente para exigir
outras garantias que acautelem o interesse do seu crédito (instituicdes bancérias), faculdade
que ndo € possibilitada aos credores fracos que, muitas vezes, sdo trabalhadores da prépria

sociedade ou pequenos fornecedores.

A nosso ver, a exigéncia, por parte dos credores de outras garantias aos socios culmina num
desvio a responsabilidade limitada de que sdo, através do contrato de sociedade, titulares.
Contudo, “a responsabilidade limitada tem efeitos prejudiciais uma vez que 0s instrumentos
juridicos previstos para garantir a posicdo dos credores ndo funcionam, sendo necessario

exigir garantias suplementares” (Roda, 2000).

No sentido de proteger os credores fracos, incapazes de exigir outras garantias ao alcance
dos credores fortes, encontra-se o seguro de responsabilidade civil®3. A legislagdo alema
prevé, neste mesmo sentido, por exemplo, que os advogados que pretendam constituir-se em
sociedade de responsabilidade limitada, celebrem contrato de seguro de responsabilidade
civil, visando salvaguardar os interesses dos credores fracos. Também em Portugal um
advogado com inscricdo em vigor deve celebrar e manter um seguro de responsabilidade

civil profissional, que tem como limite maximo o valor de €250.000, conforme o art. 104.°,

8 Ledesma (2007, p. 148) propugna precisamente neste sentido: a sociedade deve celebrar um seguro de
responsabilidade civil, com vista a acautelar os interesses dos credores fracos, atendendo que a sua prote¢do é
diminuta quando comparada a dos credores fortes. No mesmo sentido, vide Siems, Herzog & Rosenhdger
(2001, pp. 5-6).
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n.° 1, do DL n.° 145/2015, de 9 de setembro. As sociedades profissionais de solicitadores de
responsabilidade limitada tém também a previsdo de um seguro de responsabilidade civil
obrigatdrio, previsto no art. 123.°, n.° 3, da Lei n.° 154/2015, de 14 de setembro, no valor
minimo de €500.000 e maximo de 5.000.000, ndo podendo ser inferior a 50% do valor da

faturacdo.

Também os solicitadores, a semelhanca dos advogados, tém de celebrar e manter um seguro
de responsabilidade civil profissional no valor minimo de €100.000 (art. 123.°, n.° 2, al. a),
da Lei n.° 154/2015), sendo que, caso se trate de um agente de execucéo, o valor corresponde
também a €100.000 ou a 50% do valor da faturacdo se for superior ao predito montante (art.

123.%,n.° 2, al. b) do predito diploma).

O legislador portugués previu, no art. 396.° do CSC, que a responsabilidade dos
administradores das SA fosse caucionada (n.° 1), permitindo a substituicdo desta caucao por
um contrato de seguro (n.° 2), a favor dos titulares de indemnizacdes, de valor ndo inferior a
€250.000 para as sociedades emitentes de valores mobiliarios admitidos a negociacdo em
mercado regulamentado e para as sociedades que cumpram os critérios da alinea a) do n.° 2
do artigo 413.°. Para as restantes sociedades o valor ndo deve ser inferior a €50.000, cfr. n.°

1, do art. 396.°, do CSC.

1.3.2. Ainsercéo de clausula no contrato de financiamento

Encontra-se ainda ao alcance dos credores a insercdo de uma clausula no contrato de crédito
ou de financiamento com vista a limitar ou até a impedir distribuicbes de dividendos aos
socios, bem como estipular a regulacdo de outros atos que coloquem em risco a satisfagdo
dos interesses creditorios dos mesmos (Ledesma, 2007, p. 142). Estamos, desta forma,
perante debt covenants® (clausulas restritivas), utilizadas em larga medida nos Estados

Unidos pelos credores para assegurar 0s seus interesses, bem como na Alemanha®.

Estas clausulas visam, especialmente, garantir que o devedor (a sociedade) mantém o capital

suficiente para fazer face as obrigaces que contraiu, sendo a cldusula mais utilizada, por

8 Note-se que podemos encontrar affirmative covenants e negative covenants. No que concerne aos primeiros,
encontramos como exemplos principais a manutengdo de um limite minimo de capital social assim como de
ratio financeiro. Quanto aos segundos, encontramos a exigéncia de prestar periodicamente informacéo da
“saude” financeira da sociedade (Leite, 2012, p. 32; Manning & Hanks, 2002, pp. 103-104).

8 No mesmo sentido, vide Ferran (2005, p. 6).
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seu turno, a restricio quanto a distribuicdo de dividendos aos sdcios®®. Neste caso, os
credores fracos ficam protegidos pela clausula restritiva, ainda que de forma indireta®’
(Hopt, 2000, p. 6; Machado, 2010, p. 16). Ressalve-se que os credores fortes podem ainda
exigir, mediante a ocorréncia de determinada situacao, que o seu crédito seja imediatamente
liguidado. Encontra-se também na posse dos credores fortes o poder de negociar o seu
crédito consoante a evolucdo da sua relacdo com a sociedade, ou seja, N0 momento em que
o credor contrata com a sociedade, a taxa de juro é estabelecida tendo por base a situacao
patrimonial desta. Se, posteriormente, houvesse uma distribuicdo de dividendos aos socios
e, por conseguinte, ocorresse uma delapidacdo do ativo patrimonial da empresa, o credor
poderia aumentar a taxa de juro como consequéncia do aumento do risco (Schon, 2004, p.
448). Se, por exemplo, se tratar de um fornecedor, este pode exercer ainda o direito de

retencdo até que a divida vencida se encontre liquidada.

1.3.3. A desconsideracao da personalidade juridica

Para obviar também as consequéncias que o capital social livre acarreta na esfera dos
credores sociais como promotor de sociedades originariamente subcapitalizadas, ha quem
entenda que deve ser chamado a colacdo o instituto da desconsideracdo da personalidade
juridica das sociedades comerciais (nomeadamente nas sociedades de capitais), e
responsabilizar os sécios, em determinadas situacdes, pelo cumprimento de obrigacbes
sociais na medida das suas participacfes. Note-se que a personalidade juridica (possibilidade
de ser titular de direitos e de deveres), adquire-se, conforme previsto no art. 66.°, n.° 1, do
CC, no momento do nascimento completo e com vida. No caso das sociedades comerciais,
a personalidade juridica (ou personalidade coletiva) é reconhecida pelo registo definitivo do

pacto social pelo qual a mesma foi constituida, nos termos do art. 5.° do CSC.

8 Neste ambito, é fundamental sublinhar uma questéo levantada por Lungren (1985, p. 525), cujo Autor apela
ao facto de um nivel elevado de intervencdo de um credor forte na sociedade, (porquanto este quer garantir um
elevado nivel de tutela e a prdpria sociedade necessita do financiamento desse credor), consubstanciar uma
interferéncia na gestdo da mesma que podera, a posteriori, apresentar prejuizos e colocar em risco 0 sucesso
do projeto empresarial, ndo existindo estipulacdo a proibir esta interferéncia dos credores no seio societario.
Veja-se, em sentido contrério, Leite (2012, pp. 32-33).

87 Contudo, ndo podemos pensar que os credores fracos se encontram, indiretamente, protegidos na sua
totalidade. O que se verifica na presente situacdo é apenas um aproveitamento que decorre de uma clausula
celebrada por um credor forte, mas que acaba por abranger todos os credores. No entanto, o credor forte que
celebrou a predita clausula tera em conta o seu proprio interesse e nao o de um credor fraco sem poder para
exigir qualquer garantia adicional. Neste sentido, vide Ewang (pp. 18-19), Ferran (2005, p. 10) e Leite (2012,
p. 34). Note-se ainda que, neste caso, o capital social seria proveitoso para a generalidade dos credores, ao
contrario dos covenants que aproveitam apenas aos credores fortes (Ledesma, 2007, p. 149).
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Assim sendo, o instituto da desconsideracdo da personalidade juridica ira considerar, nas
melhores palavras de Cordeiro (2000, p. 102), “limites genéricos a personalidade e,
designadamente: a eventualidade de, sem normas especificas e por exigéncia do sistema, o
Direito, em certas situacdes, passar do modo colectivo ao modo singular, ignorando a

presenca formal duma pessoa colectiva”.

Tal como aferimos anteriormente na exigéncia pelos credores de garantias suplementares a
fim de contratarem com a sociedade e salvaguardarem os seus interesses, estamos novamente
no instituto da desconsideracdo da personalidade juridica perante um desvio a
responsabilidade limitada. N&o podemos, contudo, descurar que a responsabilidade limitada
¢ um “incentivo ao empreendimento e aventura (...) [mas que possibilita] comportamentos
que n&o existiriam se a responsabilidade dos socios fosse ilimitada®, comportamentos esses

que implicam, em todos os casos, custos sociais”®® (Duarte, 2007, pp, 93-94).

Pretendemos com isto dizer que, frequentemente, as sociedades sao criadas e utilizadas como
“arma de caga de lucros” segura para os sdcios € com riscos diminutos para estes em virtude
da adocdo de uma sociedade de responsabilidade limitada, “mas desproporcionadamente
perigosa ou letal para direitos e interesses de terceiros”®® (Abreu, 2011, p. 38). E no sentido
de punir sécios e gerentes pela ma conduta quer ab initio ao ndo dotarem a sociedade do

capital suficiente relativamente ao objeto a prosseguir (subcapitalizagdo originaria) !,

8 Cfr., neste sentido, Duarte (2007, p. 94). N&o raras vezes, em situagdes de insolvéncia iminente, sdo adotadas
pelos gerentes condutas arriscadas, isto é, sdo assumidos riscos elevados com vista a que, por mera sorte, 0
destino insolvente da sociedade seja evitado. Destarte, sdo assumidas obrigaces, e.g., recorréncia a crédito,
que ndo sera saldado dado que a sociedade ja esta iminentemente insolvente, prejudicando os terceiros credores
através de um ato ilicito praticado pelos socios ou gerentes cobertos pela personalidade juridica da sociedade
e consequente responsabilidade limitada de que sdo titulares. Note-se que 0s gerentes estdo vinculados aos arts.
18.2¢ 19.°do CIRE, sendo que, neste caso, omitindo o dever de apresentacao a insolvéncia, incumprem também
comon.? 1do art. 78.° do CSC, quando pela assungdo de riscos desnecessarios o patriménio da sociedade se
torne insuficiente para a satisfagdo dos créditos dos credores. Se a assungdo dos riscos for efetuada tendo o
gerente conhecimento da situacdo de insolvéncia da sociedade e ndo a requereu nos termos legalmente
prescritos, este incumpriu com o dever de um gestor criterioso e ordenado, atuando culposamente, devendo
responder para com os credores da sociedade. Note-se que o art. 64.°,n.° 1, al. b) do CSC, exige que 0s gerentes
observem um dever de lealdade e atuem no interesse da sociedade respeitando o interesse dos credores, situagdo
que ndo se verifica quando abusam do instituto da personalidade coletiva daquela.

8 Trata-se mesmo de um mecanismo de seguranca juridica para os credores que se contrapde com a
(in)seguranca da responsabilidade limitada, ou seja, & partida a responsabilidade dos s6cios é limitada
(transmitindo-lhes seguranca na sua atuagdo), ndo devendo ser afastada. Contudo, existem exce¢des o0 que se
afigura numa inseguranga para 0S mesmos mas numa seguranca para os credores.

% E precisamente neste sentido que Merkt (2004, p. 1048) refere que as normas de manutencio do capital
social poderdo proteger contra a distribuicdo de dividendos que prejudicardo os credores mas ndo protegem
contra as mas decisGes tomadas pelos gestores.

°l Importa tecer uma breve nota quanto a esta afirmagdo. Ndo existe, no ordenamento juridico societario
portugués, norma que exija a adequacao do capital social ao objeto da sociedade. Desta forma, responsabilizar
o0s sécios por ndo dotarem a sociedade de capital suficiente face ao objeto quando a lei o permite, na medida
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criando uma sociedade que, a partida, esta condenada a fracassar num curto espago de tempo,
bem como durante a vida da sociedade na adogao de riscos elevados condenando-a ao mesmo
destino, e em que em ambas as situacOes serdo repercutidas consequéncias na esfera dos
credores, que sera utilizado excecionalmente o instituto da desconsideracao da personalidade
juridica. Importa, ndo obstante, antes da analise deste mecanismo, atender a definicdo de
subcapitalizacéo.

A subcapitalizacdo é entendida como a “situacd0 em que a sociedade se encontra devido ao
seu capital ser inferior aquele que seria adequado” (Taboada, 2005, p. 809). Doutrinalmente
esta subcapitalizacdo pode ser perspetivada como subcapitalizacdo origindria quando, a
priori, 0s socios ndo dotem a sociedade de capital suficiente relativamente ao objeto que esta
ird explorar, ou superveniente quando a falta de capital proprio ocorra em momento
posterior, e.g., caso se verifiquem perdas graves. A subcapitalizagdo pode ainda ser
classificada como material quando a sociedade esteja carente de capitais proprios suficientes
para a prossecucao da sua atividade, ndo sendo esta caréncia suprida por empréstimos dos
socios, sendo materialmente manifesta no caso de a subcapitalizacdo da sociedade ser
evidente e reconhecivel, ou formal/nominal. E entendida como subcapitalizacdo formal ou
nominal quando a sociedade disponha de recursos, mas esses recursos nao séo fundos
préprios daquela, mas sim empréstimos dos sécios (Andrade & Soares, 2010, p. 6; Abreu,
2011, p. 38).

No direito alemdo ndo foram poucas as tentativas de estabelecimento de uma regra que
solucionasse as questdes inerentes a responsabilidade limitada dos socios, especialmente a
responsabilizacdo direta destes numa sociedade limitada perante uma ma conduta dos
mesmos. Neste contexto, os tribunais previram alguns exemplos em que o mecanismo da
desconsideracdo da personalidade juridica poderia ser chamado a colagdo, “ressalvando,
uma e outra vez, que a identidade de uma pessoa juridica ndo deve ser facilmente ignorada

e que, portanto, o véu corporativo sé pode ser perfurado® se a «realidade da vida», «o poder

em que foi o legislador que, nesta situacdo, abriu portas a ocorréncia de subcapitalizagdo originaria, ndo deve
ser uma solugdo adotada sem ponderacdo. Por outro lado, como ja verificAmos, para varias atividades o
legislador exigiu o cumprimento de capitais sociais mais altos, precisamente porque atendeu ao objeto da
sociedade e esse cumprimento mostra-se essencial para a devida exploracéo da atividade.

%2 Entendeu o legislador aleméo que para a responsabilizagdo de outras pessoas para além da sociedade deveria
ser utilizado o termo “Durchgriff bei juristischera Personen”, o qual significa “Penetragdo nas pessoas
coletivas”.
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dos factos» ou constrangimentos econdémicos, imperativamente exigirem que tal ocorra”

(Haar, 2000, pp. 319-320).

Sem regulamentacdo expressa na lei portuguesa tal ndo olvida a aplicabilidade deste instituto

no caso concreto®®, com observéncia do propugnado pela doutrina e pela jurisprudéncia.

Entendemos, contudo, o rigor exigido pelo sistema no que concerne a utilizacdo deste
instituto, porquanto se o objetivo das sociedades de capitais é o de permitir a prossecucéo de
uma atividade conferindo um escudo juridico através da limitagdo de responsabilidade, ndo
devemos desconsidera-la sem um motivo que fortemente justifique essa desconsideracao
(Cordeiro, 2008, p. 69). Fazé-lo seria, sem mais, descaraterizar aquela que ¢ uma garantia
oferecida aos sécios pela constituicdo de uma sociedade de capitais, de forma que, ao invés
de Ihes conferir seguranca juridica, Ihes demonstraré que a responsabilidade limitada néo é,
com efeito, verdadeiramente limitada, quando, por qualquer motivo, puderem ser

responsabilizados®*, derrogando um dos principios fundamentais do direito das sociedades.

% Importa referir, e.g., 0 Ac. do STJ de 20/11/2011, proc. n.° 434/1999.L.1.S1 (Salazar Casanova), disponivel
em www.dgsi.pt (consultado a 10/03/2016), o qual refere que “[a] desconsideracdo da personalidade juridica é
efetivamente um instituto ndo regulamentado na lei portuguesa, mas isso nao significa que o nosso direito civil
ndo disponha, na sua positividade, de regras fundamentais que o permitem acolher; (...) A jurisprudéncia tem
reconhecido o abuso da personalidade coletiva: assim, no Ac. do STJ de 30/11/2010 (Fonseca Ramos), revista
n. 1148/03.5TVLSB.S1- 62 seccdo onde se refere que “a desconsideragdo ou levantamento da personalidade
coletiva das sociedades comerciais - disregard of legal entity - tem na sua base o abuso do direito da
personalidade coletiva [...] e que a desconsideragdo, como instituto assente no abuso do direito - art. 334.° do
CC -, tem em si abrangida a violagdo das regras da boa fé no interagir com terceiros, implica a existéncia de
uma conduta censuravel que so foi possivel alcangar mediante a separacdo juridica do ente societario - atraves
da personalidade juridica que a lei Ihe atribui - e a pessoa dos socios, para assim almejar um resultado contrario
a uma reta atuacao; ou ainda, 0 Ac. do STJ de 21/2/2006 (Paulo S4), revista n.° 3704/05 onde se menciona que,
na vertente do abuso de personalidade, podem perfilar-se algumas situagcGes em que a sociedade comercial é
utilizada pelo(s) socio(s) para contornar uma obriga¢do legal ou contratual que ele, individualmente assumiu”.
Encontramos, também, o Ac. do TRG de 21/01/2016, proc. n.° 2217/10.0TBGMR.G1 (Maria Luisa Ramos),
disponivel em www.dgsi.pt (consultado a 15/06/2016), o qual recorre a doutrina, nomeadamente a Menezes
Cordeiro, para fundamentar que “[o] poder de actuar através de sociedades tem limites intrinsecos (...) [sendo
que] a doutrina que sustenta, explica e aplica tais limites ¢ a do levantamento da personalidade”. Acrescentam
ainda que “[o] (...) instituto da desconsideracdo da personalidade juridica tem vindo a ser considerado e aceite
na Doutrina e Jurisprudéncia, por referéncia a figura do “Abuso de Direito”, “Fraude a Lei” e “Principio da
Boa Fé”, com caracter subsidiario. Devendo os autos fornecer os elementos de facto que permitam fundamentar
o levantamento”.

% Importa, neste ambito, atentar no pressuposto em que €, efetivamente, concedida a responsabilidade limitada,
pelo facto de, ndo raras vezes, se cair no erro de julgar que atribuicdo de responsabilidade limitada a um
determinado s6cio significar que, em nenhum caso, este podera ser responsabilizado pelas dividas da sociedade.
Neste contexto, Cordeiro (2008, p. 82) esclarece que a “[r]esponsabilidade limitada significa (...) que s6 o
patriménio social responde perante os credores. Sentido desta limitagdo é que perante os credores da sociedade
responde esta e ndo os sdcios. A sociedade é, portanto, na realidade, uma sociedade de responsabilidade
ilimitada, os socios ¢ que respondem apenas de forma limitada” até ao montante das suas quotas, no caso de
uma sociedades por quotas, ou a¢des, no caso de uma SA. Deste modo, quando o patrimonio social, principal
garante dos credores, seja dissipado pelos socios em detrimento dos interesses creditérios daqueles, havera
lugar a desconsideracdo da personalidade juridica da sociedade com vista a responsabilizacdo dos sécios até
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Por esta razdo tem refletido a jurisprudéncia dos tribunais portugueses que a desconsideragao
ndo ¢ mais do que uma “correcao das consequéncias juridicas da imputagdo a sociedade (...)
de certos atos que pelo seu caracter abusivo ou pela sua finalidade extra-societaria, se
entende que, excepcionalmente, devem obrigar outras pessoas ou outros patriménios” (Ac.
do TRC de 09/01/2017) % . Desta feita, pretendem os tribunais lancando médo deste

mecanismo tutelar os frageis interesses dos credores sociais.

Face ao exposto, verificamos que existem sérias situacdes em que a personalidade juridica
da sociedade deve ser desconsiderada e os sdcios, responsabilizados, na medida em que séo
estes que comandam os interesses da sociedade, ainda que “mascarados” por esta. Foi neste
sentido que a jurisprudéncia estabeleceu um critério de aplicacdo deste mecanismo,
particularmente quando se verifiqgue uma confusdo entre a esfera juridica da sociedade e dos
socios, confundindo-se o patrimdnio destes, a subcapitalizacdo da sociedade e as relagbes de
dominio grupal. Neste &mbito, se uma situacdo se enquadrar no supra disposto, tém
entendido os Tribunais que a personalidade juridica da sociedade foi utilizada de forma

abusiva e, consequentemente, de forma ilicita com o objetivo de prejudicar terceiros.

Né&o obstante os factos apresentados, a maioria das decis@es jurisprudenciais culmina na ndo
aplicacdo deste instituto, maioritariamente por falta de elementos probatorios (Marcalo,
2013, p. 1400).

1.3.4. A responsabilizacdo por via aquiliana

Em contraposi¢do com o instituto anteriormente explanado encontra-se 0 mecanismo da

responsabilizagéo por via aquiliana, a qual se encontra prevista nos arts. 78.°e 79., n.° 1, do

ao montante das suas participagdes sociais. Este instituto ndo visa, como menciona Requido (1969, p. 14),
“anular a personalidade juridica, mas somente objetiva desconsiderar no caso concreto, dentro de seus limites,
apessoa juridica, em relacéo as pessoas e 0s bens que atras dela se escondem. E caso de declaragdo de ineficécia
especial da personalidade juridica para determinados efeitos, prosseguindo, todavia, a mesma inc6lume para
seus outros fins legitimos”. Veja.se, e.g., 0 Ac. do TRL de 16/03/2016, proc. n.° 122/13.8TTTVD-4 (Leopoldo
Soares), disponivel em www.dgsi.pt (consultado a 15/06/2016), o qual refere que “[n]aquelas situagdes em que
se verifique que a personalidade colectiva é usada de modo ilicito ou abusivo para prejudicar terceiros,
nomeadamente para retirar direitos e garantias a trabalhadores, existindo uma utilizagdo contraria a normas ou
principios gerais, cumpre desconsidera-la”; outro exemplo de aplicagdo do instituto da desconsideragdo da
personalidade juridica num caso concreto é o apresentado no Ac. do TRL de 04/05/2016, proc. n.
990/11.8TTLSB.L1-4 (José Eduardo Sapateiro), disponivel em www.dgsi.pt (consultado a 15/06/2016).

% Proc. n.° 473/13.1TBOHP.C1 (Luis Cravo), consultado a 31/01/2017.
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CSC%, e pressupde o cumprimento de varios pressupostos: acio, ilicitude, culpa, dano e
nexo de causalidade entre a acdo e o dano.

Cremos, sem margem para duvidas, que o abuso da personalidade coletiva, para além de se
tratar de uma agéo, consubstancia uma ilicitude dada a violagéo de normas legais. Veja-se,
neste sentido, o art. 78.°, n.° 1, do CSC, o qual prevé que os gerentes e administradores
respondem para com os credores caso ndo observem as normas a que se encontram
vinculados e tal atuac&o incorra num prejuizo na esfera juridica destes®’. Quanto a estas
normas, atente-se, a titulo de exemplo, no art. 64.° do CSC que prevé os deveres de cuidado
e de lealdade dos gerentes e administradores, devendo a conduta dos mesmos ser pautada

com base num gestor criterioso e ordenado.

Prosseguindo, verificados os requisitos da acdo e respetiva ilicitude, importa também
preencher o requisito da culpa. Quanto a este, cabe aos credores a prova de que 0s gerentes
praticaram determinado ato com culpa, por exemplo, quando tomem conhecimento da
situacdo de insolvéncia da sociedade e ndo procedam a respetiva apresentacdo, nos termos
do art. 18.°, n.° 3, do CIRE. Este artigo presume de forma inilidivel o conhecimento da
situacdo de insolvéncia decorridos pelo menos trés meses sobre o0 incumprimento
generalizado de obrigacdes de algum dos tipos referidos na al. g), do n.° 1, do art. 20.°, do
CIRE.

No que concerne ao dano, a doutrina entende que este nao deve ser mais do que uma reflexao
das condutas ilicitas praticadas, devendo espelhar-se no facto de o credor ndo conseguir
reaver o seu crédito por parte da sociedade, por via dos atos ilicitos praticados. Quanto ao
nexo de causalidade entre a acdo praticada e o dano, se se verificar, por exemplo, que a
insolvéncia da sociedade ocorreu como consequéncia de um ato praticado pelo gerente,
encontra-se preenchido este requisito. Verificando-se, cumulativamente, o preenchimento
destes cinco requisitos, é possivel aos credores recorrer a responsabilidade aquiliana por via
da responsabilidade civil (art. 483.° do CC), tendo em conta a séria dificuldade em fazer
prova dos requisitos supra, e que estas regras se aplicam apenas aos gestores (Seabra, 2012,
pp. 29-30).

% Quanto a esta via veja-se 0 Ac. do TRL de 13/01/2011, proc. n.° 26108/09.9T2SNT-A.L1-2 (Ezagly
Martins). Disponivel em www.dgsi.pt (consultado a 01/11/2016).
% Para maiores desenvolvimentos, vide Ramos (2002, pp. 155-156).
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1.3.5. O teste de balanco e o teste de solvéncia

Também como via de protecdo estdo os testes do balanco (balance sheet test) e os testes de
solvéncia (solvency test), utilizados em larga medida nos Estados Unidos da América. Estes
testes tém sido acolhidos pela comunidade europeia como via de tutelar os interesses dos
credores sociais, de forma a que, ndo sendo exigivel um capital social minimo, devem os
testes supra indicados garantir a solvabilidade da empresa pela anélise da sua capacidade

financeira.

Deste modo, importa, a priori, atentar no art. 32.° do CSC, o qual, alterado pelo DL n.°
98/2015, de 02 de junho, prevé os limites a distribuicdo de bens aos sdcios. Assim, de acordo
com 0 mesmo, nao é permitida a distribuicdo de bens da sociedade aos socios quando o
capital préprio desta e o resultado liquido do seu exercicio, seja inferior a soma do capital
social e das reservas legais que quer a lei quer o contrato ndo permitam a distribuigéo ou,
decorrente da distribuicdo, o capital social e o resultado liquido se tornem inferior a predita
soma®®. Pese embora nas sociedades por quotas o capital social se afigure como livre e possa
apresentar-se como um valor meramente grotesco, servira, ainda assim, como um limite a

distribuicéo.

Ora, é precisamente neste sentido que surge o teste do balan¢o, onde serdo inscritos os ativos
e 0s passivos da sociedade que, pela sua confrontacéo e em caso de resultado positivo (valor
superior do capital social e reservas indisponiveis comparativamente ao valor do capital
préprio), admitem a distribuicdo. Em linha de complemento encontra-se o teste de solvéncia,
que visa apurar a liquidez da sociedade para determinar se tem ou ndo capacidade financeira
que possibilite o cumprimento das obrigacdes a que esta adstrita apds a distribuicdo de bens.
N&o obstante, ndo sdo poucas as criticas apontadas a estes meios de tutela pelo facto de serem

os administradores ou gerentes a realizar ambos os testes. Atente-se, e.g., no facto de os

% Prevé o artigo que: “[e]xcetuando os casos de redugiio do capital subscrito, nenhuma distribuicio pode ser
feita aos acionistas sempre que, na data de encerramento do Gltimo exercicio, o ativo liquido, tal como resulta
das contas anuais, for inferior, ou passasse a sé-lo por forca de uma tal distribuicdo, & soma do montante do
capital subscrito e das reservas que a lei ou os estatutos ndo permitam distribuir”. Note-se, neste ambito, que
foi utilizado o termo acionista ao invés do termo sdcio, sendo este utilizado pelo legislador portugués aquando
da transposicao. N&o obstante, o legislador consagrou esta norma na parte geral do codigo, o que por ineréncia
se aplica ndo s6 as sociedades anénimas como as sociedades por quotas.

Ainda quando a este artigo, importa mencionar que, resultante da transposicdo para o0 nosso ordenamento
juridico do art. 17.° Diretiva do Capital, existe na doutrina quem entenda que se trata de um “direito europeu
unico”. Esta afirmagdo nada mais ¢ do que controversa, pelo facto de cada EM embora transpondo as normas,
procede a sua aplicacdo da forma que melhor Ihes aprouver.

60



valores serem suscetiveis de adulteracdo, nomeadamente pelos socios que poderdo adotar
condutas fraudulentas com vista a mascarar as contas da sociedade, o que, por consequéncia,
se revelara prejudicial na esfera juridica dos credores. Seria ficticio acreditar que a
administracdo da sociedade atuaria contra a vontade dos socios, sendo também por este
motivo que verificamos a responsabilizagdo dos mesmos pelas condutas que adotem no
decurso da administracéo societaria (art. 72.°do CSC) (Seabra, 2012, pp. 32-33; Garin, 2014,
pp. 19-20).

1.3.6. O contrato de suprimento

E também no sentido de protecdo de interesses creditorios que se encontra previsto no art.
243.° do CSC o contrato de suprimento. Este é o contrato pelo qual o s6cio®® empresta &
sociedade dinheiro ou outra coisa fungivel, ficando a sociedade obrigada a ressarcir o sécio
noutro tanto do mesmo género ou qualidade (suprimento ativo). Pode ainda ser classificado
como o contrato pelo qual o socio convenciona com a sociedade o diferimento do
vencimento de créditos de que seja titular e que sobre ela impendem, desde que esse crédito
fique com carater de permanéncia (suprimento passivo), cfr. n.° 1, do art. 243.%, do CSC. E
entdo necessario que o contrato seja celebrado entre um sdcio e a sociedade, ndo conferindo

carater de suprimento no caso de o empréstimo a sociedade ser efetuado por um terceiro.

No que concerne ao carater de permanéncia, 0 n.° 2 do mesmo artigo menciona que tal carater
se verifica quando haja estipulagio de um prazo de reembolso superior a um ano*®. Caso
haja diferimento do vencimento de um crédito, também nos termos do n.° 2 computa-se nesse
prazo o tempo decorrido desde a constituicdo do crédito até ao negécio de diferimento.
Constitui também indice do carater de permanéncia o facto de o socio ndo exercer a
faculdade de exigir o reembolso da sociedade durante um ano, contado desde a constitui¢éo
do crédito. Esta situacdo verifica-se mesmo que tenha sido estipulado prazo inferior ou ndo

tenha havido a convencéo de qualquer prazo'®!, de acordo com o n.° 3 do art. 243.° do CSC.

% No que concerne a figura do socio, ndo é exigido que este seja um socio originario da sociedade, ou seja,
que tenha figurado no contrato na sua constituicdo, mas deve sé-lo no momento da celebracdo do contrato de
suprimento (Faria, 2014, p. 34).

100 Este limite visa conferir a sociedade estabilidade financeira para poder restituir (Faria, 2014, p. 34).

101 O facto de ndo haver entre as partes a convencgdo de um prazo para reembolso, permite ao sécio exigi-lo a
gualquer momento. Ha, assim, a aplicagdo do n.° 2, do art. 777.%, do CC ex vi n.° 1, do art. 245.°, do CSC,
ficando o Tribunal incumbindo de fixar um prazo tendo em conta as consequéncias que o reembolso trara para
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Todavia, ainda que o reembolso seja prestado no prazo inferior a um ano, tal ndo olvida a
aplicabilidade do contrato de suprimento. Neste ambito, é permitido aos credores, cfr. n.° 4
do mesmo artigo, provar o carater de permanéncia. Esta presuncdo é, pois, ilidivel pelos
socios, na senda do mesmo numero, incumbindo-lhes demonstrar que o diferimento de
créditos corresponde a circunstancias relativas a negocios celebrados com a sociedade,
separadamente da qualidade de socio.

Desta forma, o contrato de suprimento apresenta-se como um contrato de financiamento em
que os sécios emprestam, por exemplo, dinheiro a sociedade para colmatar necessidades que
esta venha a sofrer no decurso da sua atividade, sendo-lhes possivel exigir a respetiva
restituicdo. Ndo se denota, no entanto, um afastamento da responsabilidade limitada, na

medida em gque continuam a beneficiar desta relativamente as entradas por eles efetuadas.

Segundo Canas (2011, p. 42), este contrato de suprimento ndo se revela particularmente
proveitoso para a sociedade, desde logo porque poderdo ser exigidos juros moratdrios ou
compensatérios, 0s quais conferem ao socio supridor ndo sé o crédito relativamente ao
suprimento como aos juros respetivos. No entanto, a ddvida quanto a onerosidade deste
contrato reside na factualidade de ndo haver estipulacdo quanto aos juros. Neste sentido,
quer Canas (2011, p. 42), quer Pereira (2001, p. 94), entendem que se deve recorrer a
presuncédo de onerosidade do art. 1145.° do CC e 395.° do CCom, e estabelecer juros a taxa
comerciall®2, A jurisprudéncia tem, também, avancado neste sentido, ou seja, no vencimento

de juros no contrato de suprimento’®,

No que tange a forma do contrato de suprimento, conforme estipula o n.° 6 do art. 243.° do
CSC, a validade deste contrato n3o esta sujeita a forma especial. E licita, assim, a previsio
de suprimentos no pacto social ou o seu registo posterior em documento auténtico. Contudo,

a doutrina defende a existéncia de um contrato promessa de suprimento no caso de ficar

a sociedade, sendo-lhe licito, neste sentido, ordenar o pagamento em prestacdes. Ha, aqui, um detrimento dos
interesses do sdcio supridor a favor dos interesses da sociedade suprida.

102 Neste sentido, atente-se no Ac. do TRG de 20/07/2007 (Rosa Tching), disponivel em www.dgsi.pt,
(consultado a 07/02/2017), o qual menciona que a presun¢do de onerosidade ndo funciona no contrato de
suprimento, “pelo que se o socio, para além do reembolso dos suprimentos, exige também o pagamento de
juros, sobre ele recai 0 6nus de provar que acordou com a sociedade essa remuneragéo”.

103 A titulo de exemplo, Ac. do TRL de 12/03/2009 (Teresa Albuquerque), disponivel em www.dgsi.pt,
(consultado a 25/03/2017).
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estipulado no contrato de sociedade a possibilidade de existéncia de suprimentos, mas essa
existéncia s6 ocorrer num momento posterior (Pereira, 2011, p. 89).

Os suprimentos séo, assim, um desvio dos socios ao aumento do capital social sendo este a
forma correta de dotar financeiramente a sociedade dos meios que necessita. Esta situagdo e
designada no direito espanhol de “financiacién sustitutiva del capital”, na medida em que
0s socios nao optam “pela via mais apropriada, através do capital de risco ou o capital de
responsabilidade, mas sim através de crédito de capital sob a forma de empréstimo que nao
aumentam os recursos proprios da sociedade” (Sanchez, 2009, p. 100). Desta forma, o sécio
ird assumir, a par dos outros credores, essa mesma posi¢do, mas encontra-se beneficiado,
contudo, em certos aspetos, a saber: em primeiro lugar, porque se cré que se encontra
corretamente informado da atual (e real) situacdo financeira da sociedade em detrimento dos
outros credores, o que lhe possibilita a antecipacdo em caso de insolvéncia quanto ao
recebimento do seu crédito!?*; e em segundo, porque recebe os lucros que resultem do seu

investimento.

O contrato de suprimento revela, assim, ser um importante mecanismo que supre as caréncias
da adocéo do regime do capital social livre, pelo facto de a lei ndo exigir que os sécios dotem
a sociedade do capital social adequado ao objeto social e as particulares necessidades da
empresa. Deste modo, através dos suprimentos e nas melhores palavras de Pinto (2002, p.
98), existe uma “verdadeira relagao circular entre a subcapitalizacdo da sociedade e a
possibilidade de, posteriormente, efectuarem suprimentos, ou garantirem, pessoalmente, o

financiamento com capital alheio™%,

Resulta, portanto, desta atuacdo dos socios, numa mascara da capacidade financeira da
sociedade. E neste sentido que Paz-Ares (1983, p. 1620) a considera como impropria e
propugna no sentido da responsabilizacdo daqueles pela sua atuagédo. Esta responsabilizacéo,

na senda do Autor, deve pautar-se nos moldes previstos pelas jurisprudéncias quer alema

104 Esta afirmagdo necessita, contudo, de certo aprimoramento. O facto de o socio credor se encontrar
informado da situacdo financeira da sociedade ndo significa que possa reaver o seu crédito antecipadamente.
Atente-se, quanto a isto, no art. 245.°, n.° 5, do CSC, o qual prevé especificamente a resolu¢do do reembolso
de suprimentos quando este tenha sido efetuado no ano anterior a declaragdo de insolvéncia, sendo ainda
consideradas como nulas as garantias prestadas pela sociedade quanto a obrigacfes de reembolso de
suprimentos.

105 O capital alheio sdo os meios financeiros disponibilizados por terceiros a sociedade e constitui-se, por essa
via, nas obrigacdes da sociedade perante esses terceiros. Para maiores desenvolvimentos sobre a temética, vide
Faria (2014, p. 36) e Pinto (2002, pp. 43-44).
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quer estado-unidenses, onde os juizes caraterizam os créditos efetuados pelos sécios a
sociedade como se se tratassem de capital social com vista a frustrar os pontuais interesses
de risco dos socios credores. Canas (2011, p. 14) defende, por seu turno, que a opcéo dos
socios pelos suprimentos ao invés de um aumento do capital social se encontra perfeitamente
justificada. Desde logo face aos custos emolumentares decorrentes de um aumento do capital
social, mas também porque os lucros sdo mais tributados que os juros decorrentes de
suprimentos, pelo que a Autora considera num favorecimento da “pratica de distribui¢ao
oculta de lucros através do pagamento de tais juros”. Ha ainda a salientar o facto de os
suprimentos serem uma forma rapida de obtencdo de financiamento sem recurso a

instituicdes de crédito.

Ja na Ley Concursal espanhola observamos uma situacdo semelhante a da lei portuguesa.
No caso se verificar a insolvéncia da sociedade, os créditos de credor que seja um socio sao
considerados como créditos subordinados, sendo liquidados apenas quando todos os outros
ja o houverem sido. Se atentarmos no n.° 3, do art. 245.°, do CSC, observamos que 0
legislador consagrou que 0s suprimentos s6 serdo reembolsados aos credores depois de
inteiramente satisfeitas as dividas da sociedade para com terceiros. Sdo assim, a semelhanca,
da lei espanhola, os suprimentos graduados como créditos subordinados®, cfr. al. g), do art.
48.°, do CIRE.

Pelo exposto, e salvo melhor opini&o, consideramos o contrato de suprimento um mecanismo
agil e célere de dotar a sociedade de meios financeiros sem recorrer a financiamento externo,
cujos socios supridores ndao perdem a sua qualidade de sécio nem ganham beneficios
especiais por serem credores da sociedade. Sdo, alias, prejudicados no caso de insolvéncia

da sociedade por os seus créeditos serem graduados em ultimo lugar.
1.3.7. As prestacOes suplementares

Ja no que concerne as prestacdes suplementares, estas apresentam-se como uma alternativa
ao contrato de suprimento bem como ao aumento de capital social. E-lhes atribuida uma
dupla funcéo: a de adequar o capital proprio da empresa as suas necessidades o que, por

conseguinte, se repercute na segunda fungéo de servir como garantia aos credores. Note-se

1% Nos termos do art. 177.%, n.° 1, do CIRE, o pagamento dos créditos subordinados sé ocorrera depois de
serem satisfeitos na integra os créditos comuns.
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que apesar de serem consideradas como um capital adicional, as prestagdes suplementares
ndo implicam nem um aumento nem uma reducdo, quando haja restituicdo. Reguladas nos
arts. 210.° e ss. do CSC, observamos que pelo n.° 1 do predito artigo dependem de
deliberacdo dos sécios quando o contrato de sociedade permita a sua realizacdo, e tém
sempre dinheiro por objeto (n.° 2). Quando o contrato de sociedade fixe prestacdes
suplementares, deve igualmente fixar as mencfes estatuidas no n.° 3, nomeadamente o
montante global — al. a) —, os sécios que ficardo obrigados a sua realizacdo — al. b) —, e 0
critério de reparticéo das prestacdes suplementares entre os socios a elas obrigados —al. ¢)1”.
Ressalve-se que, conforme prevé o n.° 5 do art. 210.°, as prestacdes suplementares nao
vencem juros, sendo, por isso, notdria a vantagem para 0s socios que, neste ambito, tém os

suprimentos face as prestacfes suplementares.

No que respeita a deliberacdo dos socios, esta deve fixar, para efeitos do n.° 1, do art. 211.°,
do CSC, o montante tornado exigivel e o prazo da prestacéo, o qual ndo pode ser inferior a
30 dias a contar da comunicacao aos socios. O legislador previu ainda que, no caso de a
sociedade ser dissolvida por qualquer causa, ndo poderdo ser exigidas prestacoes
suplementares, cfr. n.° 3, do art. 211.°, do CSC. Cabe notar, também, que o direito de exigir
prestacdes suplementares é intransmissivel, nos termos do art. 212.°, n.° 4, do mesmo
diploma, pelo que os credores ndo podem sub-rogar-se a sociedade. Esta ndo pode, também,
exonerar 0s socios da obrigacdo de realizar a prestacao, quer esta esteja ou nao exigida, de
acordo com o n.° 3, do art. 212.°, do CSC. No que tange ao crédito da sociedade por
prestacOes suplementares, observamos que, de acordo com o n.° 2 do predito artigo, ndo pode

opor-se compensacao.

Quanto a restituicao das prestacdes suplementares, atendendo ao n.° 1, do art. 213.°, do CSC,
observamos que tal s6 ocorrera se a situacéo liquida da sociedade néo ficar inferior a soma
do capital e da reserva legal e o respetivo socio ja tenha liberado a sua quota, e deve respeitar
a igualdade entre os socios que as tenham efetuado (n.° 4). Esta restituicdo encontra-se,
ainda, dependente de deliberacdo dos socios, na senda do n.° 2 do mesmo artigo. Se,
porventura, for declarada a insolvéncia da sociedade, as prestagdes suplementares nao

podem ser restituidas, conforme o n.° 3 do predito artigo. Posto isto, importara sublinhar que

107 Cabe notar que, para efeitos do disposto no n.° 4, do art 210.°, do CSC, a mencéo da al. a) é essencial. Por
seu turno, se no contrato ndo constar a mencédo da al. b) todos os sécios ficam obrigados a realizar prestaces
suplementares. Se, porventura, a mencdo em falta corresponder a al. c), a obrigacdo de cada sécio é
proporcional a sua quota de capital.
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para o célculo do montante da obrigagdo vigente de efetuar prestacdes suplementares nao

serdo computadas as prestagdes restituidas, nos termos do n.° 5 do normativo em analise.

Neste sentido, requer-se proceder a distincdo entre prestacdes suplementares e prestacdes
acessorias. Para a sua realizacdo, o contrato de sociedade deve impor a todos ou a alguns
acionistas a obrigacao de efetuarem outras prestacfes para além das entradas. Para o efeito,
0 contrato deve especificar os elementos essenciais da obrigacéo e se deverdo ser efetuadas

onerosal®®

ou gratuitamente. Se, no entanto, o contetdo da prestacao corresponder ao de um
contrato tipico, aplica-se a regulamentacéo prevista para esse contrato, tal como estipula o
n.° 1, do art. 287.°, do CSC. Se a prestacdo estipulada for ndo pecuniéria, o direito da

sociedade, para efeitos do n.° 2 do mesmo artigo, € intransmissivel.

Caso a prestacdo acessoOria ndo seja cumprida, e se nada for convencionado em contrério, o

incumprimento ndo afeta a situacdo do socio como tal, cfr. n.° 4, do art. 287.°, do CSC.

1.3.8. A responsabilizacdo dos gerentes e administradores

Existe ainda outro meio de tutela dos credores sociais que se prende com a responsabilizacdo
dos gerentes e administradores. Esta questdo foi levianamente abordada na analise da
responsabilizacdo por via aquiliana, pelo que cabe agora tecer algumas apreciagdes com
maior detalhe. Tal como prescreve o art. 64.°, n.° 1, do CSC, os gerentes e administradores
de uma sociedade estdo vinculados a deveres de cuidado e deveres de lealdade'®. No que
concerne ao dever de cuidado previsto na al. a) do artigo anterior, observamos que o
legislador, a titulo de exemplo e ndo taxativamente, previu alguns deveres de cuidado que
0s gerentes e os administradores devem honrar. Impdem-se, deste modo, a qualquer vertente
da administracdo, sendo que os comportamentos que revelem incuria serdo estimados como
ilicitos (Camara et. al., 2008, pp. 30-31). A al. a) expressamente prevé a atuagdo com base
na diligéncia de um gestor criterioso e ordenado. Esta atuacdo, na senda de Costa (2011, p.
169), deve ser perspetivada através de um “parametro de esforgo e procedimento que,

imediatamente, as manifestacdes do dever de cuidado — mormente, o dever de tomar decisdes

108 Sublinhe-se que, sendo convencionada a onerosidade, a contraprestacdo pode ser paga independentemente
da existéncia de lucros do exercicio, mas ndo podera, todavia, exceder o valor da prestacdo respetiva, nos
termos do n.° 3, do art. 287.°, do CSC.

109 Existe, contudo, quem defenda que este dever de lealdade ndo é mais do que atuar pautado pela boa fé
(Cémara et al., 2008, p. 28).
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razoaveis — se realizam, com o fito de verificar se um administrador foi cuidadoso em

concreto na gestdo social”.

Por seu turno e para melhor compreensdo do dever de lealdade, consagrado na al. b), do n.°
1, do art. 64.°, do CSC, importa perceber em que consiste uma conduta desleal. E entendida
pela doutrina como conduta desleal aquela que se destine a beneficiar outrem ou o proprio
gerente ou administrador, em detrimento dos interesses da sociedade, englobando-se, neste

caso, socios, trabalhadores e credores (Costa, 2011, p. 179).

Pelo exposto, no caso de se verificar a subcapitalizacdo da sociedade, estd em causa o dever
de informar os socios da situacdo financeira em que a sociedade se encontra, pelo que
poderéo os gerentes ou administradores ser responsabilizados, nos termos do art. 72.%, n.° 1,
do CSC, salvo se provarem que atuaram sem culpa. Poderdo ainda responder perante

credores nos termos do art. 76.° do CSC.

Todavia, no ambito do n.° 2, do art. 72.°, do CSC, urge analisar a Business Judgement Rule,
conhecida como a norma com mais de 200 anos desenvolvida pela jurisprudéncia dos
tribunais norte-americanos!?, sendo considerada doutrinalmente como o pilar daquele
direito societario. O fito desta norma incide na apreciacdo das condutas dos gerentes e
administradores que tropecem na barreira dos deveres fiduciarios de cuidado e de lealdade
anteriormente explanados. Constitui o critério-base da norma em anélise que a atuacao de
um gerente ou administrador no seio da empresa € tomada em consideracdo com trés
elementos, a saber: 1) modo desinteressado e independente; 2) com base em informacao
suficiente; 3) com convic¢do de boa fé que tal decisdo € a sensata para prosseguir o fim da

sociedade!™!.

Pelo exposto, encontramos na doutrina varias acecfes sobre a razdo do surgimento da
Business Judgment Rule. Por um lado, a doutrina portuguesa entendeu que a criacdo desta

norma se deveu a sobejiddo de litigios baseados na violagdo pelos gerentes ou

110 para maiores desenvolvimentos sobre a origem jurisprudencial, vide Einsenberg (1998).

111 Veja-se, no que concerne a estes elementos, a decisdo jurisprudencial do Supreme Court de Delaware
relativa ao caso Aronson v. Lewis, onde se menciona que a Business Judgement Rule constitui “presungdo de
gue, na tomada de decisdes de negdcios, os diretores de uma empresa aturaram de forma informada, de boa fé,
e na convicgdo honesta de que a agdo tomada era no melhor interesse da empresa”. Para maiores detalhes sobre
este caso, vide Aronson v. Lewis, 473 A.2d 805 812 (Del. 1984), também disponivel em
www.law.justia.com/cases/delaware/supreme-court/1984/473-a-2d-805-4.html. Consultado a 08/03/2017.
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administradores dos deveres de cuidado*'?. Por outro lado, a doutrina estrangeira considera
a criagdo da norma como um critério de ‘“sindicabilidade judicial da conduta dos
administradores” (Figueiredo, 2011, p. 19), no qual se propugna que apenas a atuacao
incivilmente negligente de um gerente ou administrador poderad refletir-se na sua

responsabilizacéo.

Ora, é mister atender ao propdsito do legislador na previsao, no art. 72.°, n.° 2, do CSC, da
exclusdo da responsabilidade “de alguma das pessoas referidas no nimero anterior (...) [se
se] provar que actuou em termos informados, livre de qualquer interesse pessoal e segundo
critérios de racionalidade empresarial”. Face ao preceituado neste nimero, cremos que, de
alguma forma, o legislador foi influenciado pela Business Judgement Rule'*3. Cabe notar
que, para efeitos desta norma, o previsto no n.° 2 do predito artigo trata-se de uma mera
adaptacdo sendo, por isso, menos abrangente que aquela. No entanto, face aos motivos
referidos no predmbulo do Codigo das Sociedades Sociais, temos razdes para afirmar que o
legislador portugués ndo pretendeu transpor a Business Judgment Rule, desde logo porque
sustenta que “a consagracdo no direito portugués de uma presuncéo de licitude da actuacéo
do administrador implicaria uma fractura sistematica no nosso sistema de imputacdo de
danos, com consequéncias praticas indesejaveis”. Deste modo, observamos que o legislador
recusou transpor para 0 nosso ordenamento juridico a presuncdo de licitude dos atos
praticados pelos administradores ou gerentes, pelo que foi sua intengdo, no nosso
entendimento, evitar apreciacdes de mérito pelos tribunais relativamente a decisdes tomadas

no dmbito empresarial.

Para o efeito, urge analisar os requisitos do n.° 2, do art. 72.°, do CSC, e a sua indiscutivel
associacdo com o art. 64.° do mesmo diploma. Na senda de Costa, o preceituado no n.° 2 do
referido artigo trata-se de um “dever minimo de conduta”, pelo que o cumprimento do

plasmado é suficiente para afastar a ilicitude. Quanto a esta afirmacdo, a doutrina estrangeira

112 Com efeito, Figueiredo (2011, pp. 18-19) alerta que a doutrina portuguesa, nesta acecdo, se baseou em
factos erroneos, pelo facto de, na data de criagcdo da norma, as a¢des atinentes a configurar a responsabilizacéo
dos gerentes e administradores eram escassas, pelo que defende que a Business Judgement Rule foi criada no
sentido de “inserir no ordenamento juridico norte-americano um principio-norma de contetido substancial e
ndo como um mero remédio processual”.

113 para sustentar esta afirmacéo, urge ressalvar as palavras do legislador que, inter alia, no predmbulo do
Codigo das Sociedades Comerciais, menciona que “qualquer reforma legislativa actual sobre a posi¢ao juridica
do administrador deve implicar uma tomada de posicéo sobre a consagracdo da chamada Business Judgment
Rule, de inspira¢do norteamericana”, e que “no dmbito da utilidade do seu aproveitamento para o ordenamento
portugués, a apreciacdo da Business Judgment Rule é diferente consoante consideremos a presuncdo de licitude
ou a descri¢io dos elementos que servem para a sua ilisdo”.

68



insurge no sentido de que a aten¢do que é dada as condutas dos gerentes ou administradores
e correspondentes decisdes empresariais tomadas no ambito das suas funcGes, € excessiva,
pelo que se repercute “na sua quase total irresponsabilidade”''* (Figueiredo, 2011, p. 30).
Note-se que, ndo sendo provada a ilicitude do ato, os tribunais estdo vedados quanto a
pronincia sobre a conduta do administrador ou gerente, ainda que sejam evidentes 0s
resultados negativos advindos da predita conduta. Todavia, cabe notar as melhores palavras
de Dias (2006, p. 77), ao referir que se o administrador ndo puder provar que actuou em
conformidade com o artigo 72°, n.° 2, o julgador deveréa aferir da licitude ou ilicitude da sua
conduta através de uma apreciacdo material da respectiva conduta, nomeadamente pelo

confronto da mesma com as exigéncias do artigo 64°, n.° 1”.

Estamos, neste ambito, perante o principio da insindicabilidade do mérito das decisbes
empresariais, em que se prevé a permissdo para os administradores ou gerentes adotarem
condutas de risco “que emprestem as sociedades e a sua gestdo 0 necessario caracter
empreendedor que justifica a sua consideracdo como for¢ca motor da economia e do
desenvolvimento social em geral” (Figueiredo, 2011, p. 32). Pelo exposto, o art. 72.° n.° 2
funciona como uma barreira que permite afastar da senda judicial as decisdes de pura gestéo
societaria. Tal como refere Vasconcelos “a business judgment rule esta construida para
proteger 0s gestores da apreciacdo judicidria dos actos propriamente de gestdo, isto é, dos
actos que pratiqguem, das decisdes que tomem, das orienta¢fes que deliberem e sigam em
matéria de discricionariedade de gestdo”. Se, por seu turno, se verificar a violacdo de um
dever especifico por parte de um gerente/administrador, mas este tiver atuado em termos
informados, de boa fé, e com observancia pelos critérios de racionalidade empresarial, 0

Tribunal tem liberdade para “entrar no mérito da decisdo empresarial (...) e aferir da sua

adequacdo” (Figueiredo, 2011, p. 33).

Se, no entanto, se tratar da violagdo de um dever de cuidado, caso os elementos
supramencionados se encontrem verificados, o Tribunal abdica de apreciar o mérito da
causa, pelo facto de ja terem sido provados os requisitos do art. 72.°, n.° 2, do CSC. Note-se

que, neste aspeto, ndo estamos perante uma inversdo do 6nus da proval!®, cabendo ao autor

114 A este respeito, vide Fairfax, (2005, pp. 412-415). Disponivel em: www.ssrn.com/abstract=899212.
Consultado a 08/03/2017.

1150 6nus da prova encontra-se previsto no art. 349.° do CC, o qual preceitua que “aquele que invocar um
direito cabe fazer prova dos factos constitutivos do direito alegado”. Ora, cabendo o 6nus da prova ao autor da
acdo, ndo existe qualquer 6nus da prova no art. 72.%, n.° 2, do CSC.
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provar que o administrador/gerente agiu desinformado, de ma fé, e em incumprimento dos
critérios de racionalidade empresarial. Nas melhores palavras de Barreiros (2010, p. 99),
“ndo se exige ao administrador prova que foi uma boa decisdo de gestdo, mas apenas a
demonstracdo dos requisitos e que 0s critérios a que obedeceu sdo, em termos empresariais,

racionais” 18,

Pelo exposto, com base o art. 72.°, n.° 2, do CSC associado ao art. 64.° do mesmo diploma,
poderdo os administradores ou gerentes eximir-se das responsabilidades por violagcdo de
deveres que a se encontram incumbidos de respeitar, quando o autor da a¢do ndo consiga

fazer prova dos requisitos previstos no n.° 2 do art. 72.°.

1.3.9. A apresentacdo a insolvéncia

Intimamente conexionado com a responsabilizacdo dos gerentes e administradores encontra-
se 0 dever de apresentacdo a insolvéncia, previsto no art. 18.° do CIRE. De acordo com o n.°
1, do art. 3.%, do mesmo diploma, é considerado como insolvente o devedor que se encontrar
impossibilitado de cumprir as suas obrigacdes vencidas ou, nos termos do n.° 2, quando o
passivo seja manifestamente superior ao ativo (ou ambos, por exemplo, tratando-se de uma
sociedade com passivo manifestamente superior e com obrigac6es vencidas por cumprir),
ou seja, tratando-se de uma sociedade por quotas constituida com capital social diminuto e
0 qual ndo tenha sido suprido com outros meios de financiamento, cré-se que estara,
certamente, insolvente pouco tempo depois. Neste &mbito, Ribeiro (2011, p. 78) realca que
se frustram as esperancas de obter crédito dos socios, mas que devera ser ainda de senso
comum que uma sociedade que ndo seja dotada de capital suficiente, e cujos s6cios ndo
tenham suprido essa caréncia de capital por outros meios, ndo devem esperar obter
financiamento externo e, bem assim, qualquer lucro decorrente da exploracdo daquela

atividade.

A apresentacdo a insolvéncia deve ocorrer nos 30 dias seguintes a data do conhecimento da
situacdo de insolvéncia ou a data em que devesse conhecé-la, sendo que, tratando-se de uma
empresa, a apresentacdo cabe ao 6rgdo social incumbido da sua administragdo, nos termos

do art. 19.° do CIRE. Séo ainda considerados administradores para efeitos deste diploma,

116 A doutrina considera que a racionalidade deve ser entendida como a justificacdo racional da deciséo tomada
pelo gerente/administrador, em beneficio do sucesso da empresa e do interesse social, ndo devendo ter sido
tomada com base em interesses pessoais daqueles (Figueiredo, 2011, p. 48).
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nos termos da al. a), do n.° 1, do art. 6.°, “aqueles a quem incumba a administra¢do ou a
liquidacdo da entidade ou patrimoénio em causa, designadamente os titulares do érgéo social
que para o efeito for competente”. E mister, contudo, perceber a razdo pela qual s&o os
administradores ou gerentes a apresentar a sociedade a insolvéncia. Sendo estes que melhor
conhecem a situacdo financeira da sociedade, caso esta sofra de manifesta subcapitalizacéo,
devem apresenta-la de imediato a insolvéncia, sob pena de, incumprindo este dever de
apresentacio, agirem de forma ilicita e culposal’. Para além do exposto, a insolvéncia
podera ser qualificada como culposa, conforme se pode verificar pelo disposto no art. 186.°,
n. 1, do CIRE, quando em consequéncia da atuacdo dos administradores, a situacéo tenha
sido criada ou agravada nos trés anos anteriores ao inicio do processo, prevendo o n.° 2 do
artigo anteriormente mencionado as situacdes em que a insolvéncia é sempre qualificada

como culposa.

A declaracdo de insolvéncia pode ainda ser requerida pelos credores quando se verifique
algum dos factos previstos no n.° 1, do art. 20.°, do CIRE. Para além disso, poderdo recorrer
a acdo social de responsabilidade para exercerem o direito a indemnizagédo, sub-rogando-se
a sociedade no caso de esta ou 0s socios ndo o fazerem, de acordo com o n.° 2, do art. 78.°,
do CSC. E-lhes ainda possivel, nos termos do n.° 1, do art. 78.°, do mesmo diploma, o recurso
a acdo direta, mas o recurso a esta acdo encontra-se dificultado mormente devido a
necessidade de preenchimento dos requisitos exigidos. Desde logo, o artigo impde a
demonstracédo da violagdo culposa de disposi¢des legais ou contratuais destinadas a tutelar
os credores socias, estando em causa, portanto, um ato voluntério, verificando-se, assim, o

requisito da ilicitude.

Devera ainda existir um nexo de causalidade entre o ato praticado (a dita violagcdo de
disposigdes legais ou contratuais) e o dano verificado na esfera juridica dos credores, ou seja,
0 ato praticado deve originar uma diminuicédo circunstancial do patrimonio da sociedade. O
dano serd, assim, classificado como dano direto (ou imediato) para a sociedade e indireto
(ou mediato) para os credores'!8. Estdo assim, preenchidos, dois requisitos: o do dano e o do

nexo de causalidade entre o0 ato praticado e o dano verificado. Ribeiro (2011, pp. 81-82)

117 Veja-se, a proposito, a al. a), do n.° 3, do art. 186.°, do CIRE. N&o ha previsdo, contudo, a afirmar que o
patriménio dos gerentes ou administradores responderd perante os credores quando aqueles nao tenham
apresentado oportunamente a sociedade a insolvéncia.

118 Neste sentido Abreu & Ramos (2010, pp. 895-896), defendem que o dano sofrido pelos credores e por estes
exigido ndo podera ser de valor superior ao dano sofrido pela propria sociedade.
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considera particularmente dificil a prova deste nexo de causalidade, especialmente quando
se trate de provar que a sociedade deveria ter sido apresentada a insolvéncia e, culposamente,

nao foi.

Para além disto, devem ainda os credores provar que, pelo facto de a sociedade néo ter sido
apresentada oportunamente a insolvéncia, esta atuacdo culminou numa dréstica diminuicéo
do patriménio social o que, por seu turno, resultou na ndo satisfacdo dos interesses dos
credores. E necessario, nestes termos, a prova de que, se a sociedade tivesse sido apresentada
a insolvéncia no cumprimento dos termos legais, 0s interesses dos credores seriam
satisfeitos. Importa ainda atender ao requisito da culpa, i.é., deve o administrador ou gerente
no ambito da sua conduta proceder com culpa, podendo esta ser considerada como dolo ou

negligéncia (Faria, 2014, pp. 61-63).

2.0 DL n.°33/2011 — Da razao de ser a eventual promocao
de sociedades subcapitalizadas

Tal como se tem explanado durante a analise do nosso tema, foi com a entrada em vigor do
DL n.° 33/2011 que se procedeu a profundas alteracdes na nossa legislacdo societaria,
mormente no ambito da sociedade por quotas. Os motivos para a consagracao deste diploma
prendiam-se sobretudo com a tendéncia europeia de uniformizacdo de um regime juridico
societario que ndo exigisse, para a constituicdo de uma sociedade de responsabilidade
limitada, um montante minimo de capital social. Foi neste sentido, e com o objetivo
primordial, também, de colocar Portugal na corrida legislativa para atracdo do
estabelecimento de sociedades no territorio, que o diploma foi promulgado, e que, de entre
varias alteragOes, estabeleceu o capital social livre nas referidas sociedades. Com efeito, 0
proprio diploma menciona que, de entre 0s objetivos, estdo os de “fomentar do
empreendedorismo, a redugdo de custos de contexto e de encargos administrativos para

empresas e assegurar uma maior transparéncia das contas da empresa”.

Ou seja, quis o legislador com a aprovacao deste diploma que fossem os s6cios, no momento
da constituicdo da sociedade, a seu rigor e discernimento, a decidir qual o montante de capital
social a investir na sociedade que pretendem criar. Todavia, poderiamos admitir que os
socios estariam perfeitamente inteirados das consequéncias que a falta de capitalizacdo da

sociedade traria para o seio juridico e dota-la-iam, financeiramente, dos meios adequados a
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prossecucao da atividade que pretendem explorar, ainda que a propria lei ndo preveja esta
adequacdo. No entanto, pela anélise efetuada a proposito da funcéo de garantia, observamos
que o facto de o legislador impor o cumprimento de um valor minimo, se repercute, cerca
de 75% das vezes, na criacdo pelos sdcios de uma sociedade cujo capital social respeite
apenas o valor minimo. N&o h4, desta forma, qualquer adequacdo ao objeto social, mas

apenas o cumprimento de um preceito legislativo.

Ora, com as alteracdes inseridas na lei societaria em 2011, encontramos a possibilidade de
criacdo de sociedades cujo capital social € irrisorio e que ndo tém capacidade para responder
as vicissitudes comerciais. A questdo reside, precisamente, no facto de os problemas néo se
repercutirem apenas na esfera juridica da sociedade e dos proprios socios, na medida em que
no decorrer da atividade comercial, ficardo desprotegidos, também, os credores dessa
sociedade, assumindo além do risco de exploracdo da sua atividade, também o risco de

exploracdo de uma atividade que ndo exploram.

Cremos, assim, que o DL n.° 33/2011 se tornou numa premissa para a criagdo de sociedades
subcapitalizadas originariamente, ou seja, sociedades que, a partida, no momento da sua
constitui¢do, ndo séo dotadas financeiramente de capital social suficiente. Neste sentido, o
predmbulo do predito Decreto-Lei alude as sociedades pequenas e “de concretizagdo
simples”, exemplificando aquelas que se destinam a explorar uma atividade pela internet. O
legislador considerou, e perfilhamos da sua posi¢do, que essas pequenas empresas nao
necessitam de um capital robusto e que a imposi¢do de satisfazer um capital social minimo
de €5.000, como se verificava anteriormente, consubstanciava a que “muitas vezes jovens,
sem recursos econémicos proprios, (...) [ndo avangassem] com o seu projeto empresarial”.
Ora, de facto, a imposi¢do de um montante minimo nunca se revelara satisfatoria e haveréo
sempre criticas a ser apontadas aos valores estipulados, na medida em que se torna
impossivel prever o valor necessario para cada atividade e para as necessidades de cada

empresa.

Porém, ao adotar o regime de capital social livre, o legislador descurou uma importante ideia
gue se deve ter como base na senda societaria: referimo-nos, deste modo, ao facto de este
regime de capitalizacdo livre resultar num investimento tdo diminuto por parte dos socios,
que estes nao receiam perder 0 seu investimento, ou seja, nas melhores palavras de Freitas
(2012, p. 21), “quanto menor o investimento (...) efetuado pelos soécios, (...) menor a
motivagdo e a diligéncia dos mesmos na sociedade que constituem”. Tal como ja
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sublinhamos ao longo do nosso estudo, o capital social livre permite a criacdo precipitada de
sociedades, na medida em que sendo tdo pouco o investimento realizado, o facto de os sécios
pretenderem constituir sociedade podera apenas tratar-se de um golpe de sorte em tentar que
esta tenha sucesso. Cabe notar que o anterior regime de €5.000 evitava precisamente estas

situagdes e o investimento desse montante por parte dos sécios era refletido.

Com efeito, verificamos que a promulgacdo deste Decreto-Lei ndo foi mais do que o
culminar de duras criticas a figura do capital social, mormente a funcéo de garantia atribuida
como o principal garante dos credores sociais. Cremos que o legislador ndo pretendeu abrir
portas a criacdo de sociedades subcapitalizadas, mas apenas concorrer com as hodiernas
legislacBes societarias existentes noutros paises europeus, dado que a UE permite o
estabelecimento de empresas noutros EM cuja legislacdo seja mais favoravel. No entanto, o
legislador manteve todo o conjunto de normas que se destinam a proteger a cifra do capital
social, pelo que propugnamos que esta manutencdo se espelha, também, como funcédo de

garantia para os credores.

No seguimento da ideia anterior, foram mantidos pelo legislador as restantes imposi¢des
legais de capitais sociais minimos em mais de uma dezena de sociedades, pelo que o cerne
da questdo se repercute no facto de a funcéo de garantia cumprir ou ndo a sua funcdo dada a
manutencdo nas restantes sociedades. Mais contraditério ainda, € o facto de o legislador ter
procedido ao aumento do capital social em diversas sociedades dois anos depois da
promulgacdo do DL n.° 33/2011. A nosso ver, estas atuacOes ndo encaixam bem com as
afirmacdes do legislador elencadas no preambulo do predito diploma, quando este refere que

“o capital social ndo representa uma verdadeira garantia para os credores”.

Constitui também afirmacdo do legislador no citado preAmbulo que “em muitos paises, nos
anos mais recentes, a atencao dada a promocgéao do empreendedorismo, incluindo através do
microcrédito, enquanto instrumento de combate a pobreza e ao desemprego, tem conduzido
a decisdo de afastar a regra que imp&e um montante minimo de capital social em alguns tipos
de sociedades comerciais”. Nao obstante, 0 que observamos nos paises abordados a respeito
do ponto 1 do Capitulo I, foi a manutencdo da exigéncia de um capital social minimo, mas,
paralelamente, a criagdo economicamente facilitada de outro tipo de sociedades. Referimo-
nos, neste ambito, as “mini GmbH”, a Sociedad Limitada Nueva Empresa ou a Societa a

Responsabilita Limitata.
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Estas sociedades foram criadas como alternativa a supress@o do regime do capital social
minimo, encontrando-se, ndo raras vezes, a tipificacdo dos objetos sociais que as mesmas
poderdo observar. Depreendemos, salvo melhor opinido, que o legislador desses paises
estava ciente dos efeitos que um regime de capital irrisorio traria tendo, por isso, limitado o
objeto social. Para além do disposto, encontramos sociedades en régimen de formacion
sucessiva, as quais se revelam uma mais valia para 0s socios que, na data da constituicéo,
ndo tém o valor minimo exigido para o cumprimento do capital social, pelo que, com base
em regras determinadas, quando esse valor minimo for atingido, se converterdo em

sociedades de responsabilidade limitada.

Posto isto, verificamos que o legislador negligenciou outras solucdes ja oferecidas pela
doutrina, nomeadamente por Ventura (1989, pp. 55 e ss.) que defendia a criacdo de um novo
tipo de sociedade por quotas “limitadas por garantia”'!®. No mesmo sentido, Cunha (2011,
p. 132) propugnava pela criagdo de um subtipo societario diverso das sociedades por quotas
para sociedades de capital diminuto, assim como Carvalho (2011, p. 35), a qual menciona
que os efeitos do capital social livre “seriam parcialmente evitados se se tivesse optado pela
introducdo de um novo subtipo de sociedades por quotas, cuja firma evidenciasse, desde
logo, o diferente regime juridico”.

Pelo exposto, cremos que a solucdo nao passa pela supressdo do capital social minimo do
ordenamento juridico, mas sim pela criacdo de um novo tipo de sociedade por quotas
destinado a pequenas empresas que ndo necessitem de cumprir a exigéncia de um capital

robusto como, por exemplo, uma pequena empresa de venda de bijuteria online.

119 Segundo o Autor, a sociedade por quotas seria “limitada por garantia quando a obrigacdo de contribuicéo
dos socios é condicionada pela necessidade da contribuicdo para satisfagdo de débitos sociais, depois de
dissolvida a sociedade”, vide, neste sentido, o art. 1.° n.° 1, 2 do Anteprojeto de Lei Geral das Sociedades. O
cerne da ideia de Ventura (1989, p. 55), residia no facto de a responsabilidade dos s6cios dever substituir o
capital social, na medida em que, por exemplo, através de suprimentos, 0s s6cios estarem a dotar a sociedade
de capital.
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Consideracoes Finais

O capital social, entendido como uma figura paradigmatica do Direito das Sociedades, tem,
nas Ultimas décadas, sofrido uma intensa recessao no que concerne, sobretudo, a funcéo de
garantia que sempre lhe foi atribuida. Sem uma nocdo concretamente definida na lei,
observamos que a doutrina desde cedo se preocupou em tecer nogdes e em rotular principios
que estruturassem esta figura, nomeadamente o principio da intangibilidade do capital social
que impede que sejam distribuidos aos socios 0s bens que se destinem a cobrir a cifra do

capital social.

Ja no ambito das funcdes, o capital social apresenta-se como um meio eficaz de regular, por
exemplo, os direitos e deveres dos sécios mas, no que concerne a funcdo de garantia,
predominantemente entendida como a funcéo base desta figura, repercutiu-se como uma
funcdo a qual foi dado um valor manifestamente superior aquele que, significativamente,
tinha. Passou a considerar-se que o capital social ndo cumprindo com aquela que seria a sua
funcgéo rainha e ndo acautelando, desta forma, os interesses dos credores sociais, poderia ser

suprimido das legislacoes.

Deste modo, o destino da figura culminou no seu desaparecimento, inicialmente nos EUA,
onde se verificou uma competigéo intensiva dos Estados para atrair o fomento de sociedades.
Em sentido contrario, a figura na Europa era sacralizada, debatendo a doutrina, uma e outra
vez na vez, na funcdo de garantia, até a percecdo, ja tardia, quando comparada com a dos
EUA, que o capital social ndo cumpria o seu propésito. Véarios foram, conforme explanado,
0s acorddos do TJUE a tecer consideragdes sobre a exigéncia minima de capital social, pelo
que, neste sentido, a tendéncia legislativa tem sido a sua aboli¢do ou, por outra via, a adogédo
de novos tipos de sociedades de responsabilidade limitada, que obedecam a um regime
juridico diverso e que, desde logo, ndo necessitem do cumprimento de um capital social
minimo. Esta solucdo revela-se promissora se em causa estiverem pequenas empresas que

para a sua atividade ndo tenham necessidade de um capital robusto.

Em Portugal, pela entrada em vigor do DL n.° 33/2011, observou-se uma premissa de
constituicdo de sociedade por quotas com um capital social livremente fixado pelos socios.
Esta solucdo, ndo foi vista de bom grado pela totalidade da doutrina e tem sido objeto de

duras criticas, nomeadamente por se considerar que da azo a que as sociedades sejam criadas
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manifestamente subcapitalizadas, ou seja, sem recursos financeiros que as permitam manter-

se no comeércio juridico.

Ao longo do estudo gque ora concluimos, tentdmos analisar se poderéo e deverdo ser 0s sOcios
responsabilizados pelas obrigacdes da sociedade, incluindo em situagdes de insolvéncia, na
medida em que, na nossa opinido e daquilo que concluimos, uma sociedade constituida com
um capital social diminuto ou irrisério pode fracassar mais facilmente pois ndo tem estrutura
financeira para suportar determinadas dificuldades decorrentes da pratica normal do
exercicio da atividade. Nao obstante, existem varias formas de sanar esta subcapitalizagdo
da sociedade, como, por exemplo, através do contrato de suprimento em que o sécio
empresta dinheiro a sociedade e esta se obriga a reembolsa-lo. Esta forma reveste particular
interesse dada a celeridade inerente, ao invés do recurso a financiamento externo, o qual é
moroso €, no caso de uma sociedade subcapitalizada, pode ser mais dificil de obter
especialmente sem que 0s sdcios prestem garantias pessoais 0 que, como € sabido, representa

um elevado risco para o patrimonio pessoal.

N&o obstante, o facto de os socios pelo suprimento se afigurarem como credores da
sociedade, sem, contudo, perderem a sua qualidade de sdcio, ndo determina especiais
vantagens em detrimento dos restantes credores (salvo, por exemplo, na questdo de terem
uma melhor percecdo da situacdo financeira da sociedade), sendo que, no caso de
insolvéncia, os seus créditos sdo reembolsados apenas quando forem integralmente

satisfeitos os créditos dos restantes credores.

A par do contrato de suprimento encontramos outros meios de tutela dos credores sociais
apresentados, 0s quais se mostram revestidos de particular importancia na medida em que,
pela aprovacdo do DL n.° 33/2011, pode ocorrer uma transferéncia, para a esfera juridica
daqueles, de um risco de exploragdo de uma atividade que ndo exploram. Desta feita, 0s
credores poderdo exigir dos sOcios outras garantias para salvaguardar o seu crédito, poderdo,
ainda, no contrato de financiamento, estipular clausulas que acautelem os seus interesses, ou

requerer a insolvéncia da sociedade, entre outros meios que mereceram a nossa atencao.

Todavia, estes meios, transversais ao instituto da responsabilidade limitada conferido aos
sOcios, ndo estdo na pratica ao alcance de todo e qualquer credor, mas apenas dos chamados

“credores fortes ou voluntarios”, ainda que determinados meios, indiretamente, favoregam
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também os designados de “credores fracos”, como, por exemplo, a estipulacdo de uma

clausula no contrato de financiamento a impedir a distribui¢éo de bens.

E mister n&o olvidar a intencdo do legislador na adocdo do capital social livre. Pretendeu,
sobretudo, tornar a nossa legislagdo competitiva com outras legislacbes europeias, mas

descurou, no entanto, os interesses dos credores.

A doutrina, por seu turno, ha muito que propugnava no sentido de criacdo de um novo
subtipo de sociedade de responsabilidade limitada, como se verificou, por exemplo, na
Alemanha com a criagdo da “mini GmbH”, a qual deveria estar sujeita a um regime juridico

diverso.

A nosso ver, e salvo melhor opinido, a solugdo do legislador pela consagracdo do capital
social livre abriu portas a uma subcapitalizacdo manifesta de algumas sociedades, ndo sendo
exigivel aos socios a adequacdo do seu investimento ao objeto da sociedade porque a lei ndo
prevé essa obrigacdo. Num estudo realizado ao capital social de cerca de 400 sociedades por
quotas, observamos que o facto de o legislador impor o cumprimento de um montante
minimo, se revela apenas no cumprimento desse montante, ndo havendo, na grande maioria
das vezes, estruturacdo financeira da sociedade para suportar o inicio de atividade porque 0s
socios ndo a dotam do capital real necessario. Ao analisarmos, também, o capital social das
sociedades por quotas constituidas no periodo 2012-2013, verificAmos que o montante
médio de capital social inicial rondava os €240. Ora, ndo sdo necessarios estudos que
comprovem que uma sociedade constituida com esse valor ndo tem poder financeiro para
suportar 0s encargos econémicos a que, por forca da atividade, se vinculara. Observamos
ainda que as sociedades analisadas no periodo 2012-2013 duraram cerca de 1 ano no

comeércio, o que reflete a subcapitaliza¢do originaria.

Pelo exposto, cremos que a solucdo ndo passa pelo capital social livre, mas pela criagéo de
um novo tipo societario, a semelhanca dos paises explanados no Capitulo 11, para sociedades

de pequena dimenséo.
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