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Resumo

Os direitos especiais consistem numa “vantagem’ atribuida a um ou a mais socios ou
a um certo grupo de agBes (no caso das sociedades andnimas e das sociedades em
comandita por acbes) e para que estes se possam fazer valer desta “vantagem”, €
necessario que a mesma se encontre contemplada no contrato de sociedade. A
especialidade destes direitos (sociais) reside, por um lado, na satisfacdo de interesses
pessoais dos sdcios privilegiados em relacdo aos demais e, por outro lado, no facto de estes
direitos ndo poderem ser excluidos ou coartados sem o respetivo consentimento do titular,
salvo quando fique previamente estipulado no contrato de sociedade essa possibilidade.
Este instituto ganha especial relevo em sede de uma transformacédo de sociedade, pois, em
determinadas situacfes os direitos especiais inicialmente atribuidos ndo subsistem a

operacdo de transformac&o ja que, no novo tipo societario, ndo podem ser garantidos.

Palavras-chave: direitos especiais dos socios; posicdo privilegiada em relacdo aos demais;

transformacdo de sociedade; afetagcdo de direitos especiais; impedimento.
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Abstract

Special rights consist of an "advantage™ attributed to one or more partners or to a
certain group of actions (in the case of public limited companies and limited partnerships)
so for, they receive,this "advantage" it is necessary to contemplated the articles of
association.

The specialty of these (social) rights lies, on one hand, in the satisfaction of the
personal interests of the privileged members in relation to the other, and, those rights, can
not be excluded or restricted without the consent of the holder, except when it is previously
stipulated in the articles of association that possibility.

This institute gains special importance in the transformation of society because in
certain situations the special rights initially granted, do not survive to the transformation

operation, because in the new corporate type, they can not be guaranteed.

Keywords: special rights of the partners; privileged position in relation to the others;
transformation of society; affectation of special rights; impediment.
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1. Introducéo

A participagéo social consiste, de acordo com Abreu (2011, p. 209), num “conjunto
unitario de direitos e obrigac¢des atuais ¢ potenciais do socio”. Com a aquisi¢do de uma
participacdo social de uma determinada sociedade, sendo essa aquisi¢do originaria (0 socio
participou na celebracdo do contrato constitutivo da sociedade) ou derivada (adquiriu a
participagdo no decorrer da vida da sociedade), o seu titular adquire a qualidade de sdcio.
Inerente a participacdo social estdo direitos (artigo 21.° do CSC) e obrigacdes (artigo 20.°
do CSC).

O artigo 21.° do CSC elenca alguns dos direitos gerais inerentes a qualidade de
sOcio, ou seja, aplicam-se, em principio, a todos os sécios pelo facto de serem titulares de
uma participagéo social.

Como teremos oportunidade de melhor verificar ao longo deste estudo, os direitos
explanados no artigo 21.° do CSC ndo sdo estanques, sdo apenas direitos gerais e, de
acordo com Correia (2013, p. 1393), “podem ser classificados de acordo com diversos
critérios”. Ainda de acordo com este autor, os direitos podem ser classificados de acordo
com a sua funcdo e de acordo com a sua titularidade, sendo que é através deste Gltimo
critério que poderemos aferir se o direito é geral ou especial.

Como é latente, a presente dissertacdo integra-se nos meandros do Direito das
Sociedades Comercias, pelo que nos propomos a esmiugar a vicissitude da transformacao
das sociedades comerciais, maxime a problematica das transformacdes das sociedades
comerciais aquando da existéncia de um ou mais sécios com direitos especiais ou de
determinadas ag0es com direitos especiais.

O atual CSC reconhece as sociedades a faculdade de adotar, recorrendo ao instituto
da transformacéao plasmado nos artigos 130.° e seguintes do CSC, um tipo social diferente
do acolhido no momento da constituicdo por o novo tipo societario demonstrar ser mais
adequado a persecucdo do objeto social. Em regra, como teremos oportunidade de
verificar, a vicissitude da transformacéo consiste apenas numa alteracdo formal-juridica da
sociedade ja existente, mantando-se inalterados os seus elementos pessoais e patrimoniais.

Cabe encetar o presente estudo observando a génese das sociedades comerciais e
dos direitos especiais dos sdcios, ou seja, o contrato de sociedade. Ora, segundo Varela

(2005, p. 212), “diz-se contrato o acordo vinculativo, assente sobre duas ou mais
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declaragOes de vontade (oferta ou proposta, de um lado; aceitacdo, do outro), contrapostas,
mas perfeitamente harmonizaveis entre si, que visam estabelecer uma composicao unitaria
de interesses”. Regra geral, as sociedades comerciais, nascem, de um contrato (pressupde
pelo menos a existéncia de duas partes), muito embora possa ter como fonte um negocio
juridico unilateral (uma sé parte)l. Independentemente da fonte originaria da sociedade
esta sO “nasce” juridicamente, apos o registo definitivo do contrato social (artigos 5.° do
CSC, 167.°,n.°1do CC, 3. n.21, al. a)e 15, n.°1 do CRCom), adquirindo personalidade
juridica.

O contrato de sociedade? consubstancia a génese do presente estudo, pois, é através
deste que se gera a vida da sociedade, que se criam e atribuem os direitos especiais, que se
pode afastar a necessidade de consentimento dos sécios titulares de direitos especiais e,
posteriormente, se transforma a prépria sociedade.

Em conformidade com a temaética acolhida neste estudo, é perene analisar 0s
carateres essenciais da transformacéo e da medida em que estes colidem com os direitos

especiais pré-existentes.

! Sociedades unipessoais - artigos 270.°-A e 488.° do CSC.

2 “Contrato e estatutos passaram, pois, a ser termos sinénimos, enquanto lei fundamental da sociedade,
isto é, conjunto de regras que asseguram a realizagdo dos seus objetivos — nomeadamente da atividade que se
propde prosseguir -, a sua existéncia, 0s seus aspetos estruturais e funcionais, em suma, a concretizacdo da

ideia que esteve subjacente a sua criagdo” (Cunha, 2014, p. 127).



2.Nocao de Sociedade

2.1. Conceito de Sociedade Comercial

Para encetar este estudo, iniciaremos o mesmo analisando o explanado na CRP,
onde esta garantido no artigo 46.° da CRP a liberdade de associacdo e esta liberdade
compreende “ndo apenas as associacdes stricto sensu mas também a liberdade de constituir
sociedades dentro das espécies e requisitos expressos na lei” (Furtado, 2000, p. 19). Ora, é
entendivel que a CRP admite que se possam constituir sociedades, ou seja, permite que
dois ou mais individuos se retinam e sacrifiquem os seus esforcos e bens em prol de um
fim comum, uma atividade econémica geradora de lucro, consistindo esta realidade numa
forma de realizacdo do livre exercicio da iniciativa econémica privada consagrada no
artigo 61.°, n.° 1 da CRP.

A sociedade é uma associagdo de pessoas, como refere Furtado (2000, p. 18), “na
terminologia juridica, a palavra associagdo — que etimologicamente, exprime a ideia de
formac¢do de uma sociedade” cujo escopo € o lucro.

Como ¢é sabido as associa¢des tendem a ser um agrupamento de varias pessoas com
uma finalidade ndo lucrativa, para o presente estudo sera relevante apenas a concecdo de
associacao no sentido restrito, pois nessa otica é entendivel que as sociedades “constituem
uma espécie das associagdes (lato sensu): sdo associacdes de fim lucrativo” (Furtado, 2000,
p. 19).

Neste seguimento e atendendo aos ensinamentos do aludido autor (Furtado, 2000, p.
20), enquadramos as sociedades como organizacdes coletivas de direito privado, de onde
deriva a associacdo lato sensu (associacdo de pessoas) desdobrando-se dentro de si em
“associacdo stricto sensu (fim ideal ou econdmico ndo lucrativo) e sociedade (fim
economico lucrativo)”.

No direito positivo portugués existem varias categorias de sociedades (proprio
sensu), estando a definicdo de sociedade civil contemplada no artigo 980.° do CC. A
generalidade da doutrina portuguesa entende esta definicdo “como o género do qual as
sociedades comerciais constituem uma espécie: o conceito geral de sociedade”
(Vasconcelos, 2006, p. 15), pois, é inexistente no direito comercial positivo um conceito de

sociedade comercial. Existem ainda, as sociedades civis que adotam o tipo comercial,
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conforme consta no artigo 1.°, n.° 4 do CSC, “que sugerem constituir uma categoria
intermédia de transicdo entre a sociedade civil e uma concreta sociedade comercial”
(Furtado, 2000, p. 21) regidas pelo disposto no CSC. Por fim, existem também, as
sociedades comerciais® que, serdo o foco do nosso estudo.

Como ja referimos a definigdo presente na lei para contrato de sociedade encontra-se
no artigo 980.° do CC e ¢ este 0 ponto de partida para a no¢do do contrato de sociedade
comercial, pois, a este respeito, tanto o CCom como o CSC abstiveram-se.

Apesar de, como se depreende, a doutrina maioritaria em Portugal, aponta como
conceito geral de sociedade o explanado no artigo 980.° do CC, ja Vasconcelos (2006, p.
15) repudia essa ideia e sublinha que o exposto "nos artigos 980.° e seguintes do Codigo
Civil ndo é a sociedade em geral, é apenas a sociedade civil simples", ou seja, este autor
defende que o conceito existente no CC apenas se adequa as sociedades civis ndo sendo de
todo aplicavel as sociedades comerciais. Ndo perfilhamos do mesmo entendimento do
referido autor pelo que seguiremos o entendimento da doutrina maioritaria, embora seja
plausivel o referido por Almeida (2011, p. 14) que a “defini¢do encontra-se desajustada a
atual realidade das sociedades comerciais, ndo s6 quanto a génese contratual, mas também
quanto ao proprio substrato” devido a possibilidade legislativa da constitui¢ao originaria de
sociedade unipessoais.

No entanto, muitos sdo os autores que analisando a definicdo apresentada pelo CC e
atendendo a realidade atual tentam apresentar-nos uma defini¢cdo mais realistica, de entre
as quais professor Cunha (2014, p. 10) define a sociedade comercial* como o "ente juridico
que, tendo um substrato essencialmente patrimonial (e sendo composto por uma ou mais
pessoas juridicas), exerce com caracter de estabilidade uma atividade econémica lucrativa
que se traduz na préatica de atos de comércio". Por seu turno Carneiro (2010, p. 270) indaga
que “a sociedade (nogdo genérica abrangente das diversas especies societarias) é a entidade
que, composta por um ou mais sujeitos (socio(s)), tem um patrimoénio autbnomo para o
exercicio de atividade econdémica que ndo € de mera fruicdo, a fim de (em regra) obter

lucros e atribui-los ao(s) sécio(s) — ficando este(s) todavia, sujeito(s) a perdas”.

3 Para Cunha (2014, p. 6), “¢ indiscutivel que a sociedade comercial (...) é comerciante, pelo simples
facto de existir como tal. Esta qualificacdo resulta do disposto no artigo 13.°, n.° 2 do Cédigo Comercial”.

4 De acordo com o estipulado no artigo 7.° do CSC, o contrato de sociedade deve ser reduzido a
escrito e as assinaturas dos futuros sécios reconhecidas presencialmente (artigo 153.° do CN), salvo se ndo

for exigida forma mais solene, devido a transmissdo de bens com que entram os socios no capital social.



Neste seguimento, podemos aferir que as sociedades comerciais,® - nascem, regra
geral, de um contrato (pressupde pelo menos a existéncia de duas partes), muito embora
possa ter como fonte um negdcio juridico unilateral (uma sé parte), ou assentar na vontade
do préprio legislador como ocorre nas sociedades constituidas ope legis (sociedades de
capitais publicos) que praticam atos de comércio potencialmente geradores de lucro.

Mas para que a mesma exista juridicamente, analogamente ao que ocorre com as
pessoas singulares que adquirem personalidade juridica apds o seu nascimento completo e
com vida (artigo 66.° do CC), também as pessoas coletivas o fazem, no caso das
sociedades comerciais esta adquire personalidade juridica com o registo definitivo do
respetivo contrato (artigos 5.° do CSC, 167.°, n. 1 do CC, 3. n 1, al. a) e 15, n°1 do
CRCom).

2.2. Os Tipos Societarios®

O contrato de sociedade é um contrato nominado e tipico’, que segundo a primitiva
redacdo do artigo 7.°, n.° 1 do CSC, devia ser celebrado por escritura publica. A outorga de
escritura publica para a constituicdo de uma sociedade passou a ser meramente facultativa
desde que, as entradas dos sécios ndo constituam essa exigéncia.

A nova redacdo, estipula a necessidade de reducdo a escrito do contrato de sociedade,
assim como a necessidade de as assinaturas dos seus contraentes serem reconhecidas

presencialmente® (artigo 153.° do CN), salvo se for imposta forma mais solene para a

5 Para uma sociedade ser considerada comercial é necessario que preencha dois requisitos (sdo
requisitos determinantes), nomeadamente, o requisito substancial (a pratica de atos de comercio nos termos
do artigo 230.° do CCom.) e o requisito formal (os sécios adotem um dos tipos previstos na lei, como deriva
do artigo 1, n.° 2 do CSC).

® A doutrina distingue as sociedades entre sociedades de pessoas (focam-se no socio) e as sociedades
de capitais (focam-se na prossecucéao da atividade econdémica e maximizacao do capital).

" Na lei civil encontra-se previsto no artigo 980.° do CC e na lei comercial encontra-se previsto nos
artigos 7.° e seguintes do CSC.

8 Nos termos do artigo 38.%, n.° 1 e 2 do DL n.° 76-A/2006, de 29 de margo, as camaras do comércio e
indUstria, os oficias do registo, os advogados e os solicitadores podem proceder ao reconhecimento de
assinaturas, conferindo os documentos por estas entidades reconhecidos a mesma forga probatéria que teria

se tais atos tivessem sido realizados com intervencgéo notarial.



transmissao de bens dos socios constituintes para a sociedade (artigo 7.%, n.° 1 do CSC).
Apos a outorga do contrato de sociedade este deve ser registado (artigos 5.° e 18.° do CSC
e artigos 3., al. a) e 35.° do CRCom.) e publicado em sitio da internet de acesso publico
(artigo 167.° do CSC e artigos 3.2, al. a), 70.°,n.°1,al. a) e 2, 71.°e 72.° do CRCom.).

Aquando da constituicdo de uma sociedade se 0s socios entrarem com bens imdveis
para a realizacdo do capital social, esta constitui¢do devera revestir a forma mais solene, ou
seja, podera ser por escritura publica ou por documento particular autenticado (artigo 22.°,
alinea g) e 23.°do DL n.° 116/2008, de 4 de julho).

Com o programa SIMPLEX® do estado, no que concerne & constituicdo de sociedades,
passou a existir para além do modelo tradicional®, surgiu a “Empresa na Hora”'! e a

“Empresa Online”*?,

Independentemente do modelo escolhido pelos contraentes para a constituicdo, nos
contratos de sociedade impera, de certo modo, a liberdade de celebragio e de estipulacio®®
do teor do contrato, podendo as partes optar por celebra-lo ou ndo e, caso o celebrem, séo
livres para incluir as clausulas que melhor Ihes aprouver. Esta liberdade de escolha inclui a
liberdade de escolher o tipo societario que melhor se adequa as suas pretensdes. Efetuada a
escolha, os socios incorrem nos limites injuntivos do tipo societario acolhido. Ora,
Cordeiro (2016, p. 472), refere que “uma parcela apreciavel das regras legais relativas a
sociedades tem natureza meramente supletiva: pode ser afastada por vontade das partes”.

Em suma, os sdcios tém de respeitar os elementos gerais constantes no artigo 9.° do

CSC (denominacédo ou firma, socios, capital social, partes sociais, sede e tipo), tendo os

® O SIMPLEX é um programa governamental, lancado em 2006, com o intuito de modernizar os
servigos da administragdo publica central e local. Foram implementadas varias medidas de simplificacdo de
diversos servicos com a intengdo de simplificar os servi¢os e torna-los mais acessiveis em termos
burocréticos aos seus cidad&os.

00 atual CSC, apresenta uma estrutura trifasica no processo tradicional de constituicdo de
sociedades. Os trés momentos essenciais sdo, o ato constitutivo inicial que, deve ser reduzido a escrito com o
reconhecimento presencial das assinaturas dos subscritores, seguido do registo definitivo e, por fim, a
publicacdo.

11 DL n.° 111/2005, de 8 de julho, criou o regime especial de constituicdo imediata de sociedades
comerciais e civis sob forma comercial do tipo por quotas e andnimas. Este procedimento que corre nas
conservatorias, visa oferecer uma modalidade mais célere, segura e barata de constituir sociedades.

12 DL n° 125/2006, de 29 de junho, criou o regime especial de constituicdo imediata de sociedades
comerciais e civis sob forma comercial do tipo por quotas e anénimas através da internet.

13 Artigo 405.° do CC.



estatutos “integrar clusulas obrigatorias, sob pena da sua nulidade, que serdo gerais, por
exigidas para qualquer tipo de sociedade, ou especiais, exigidas para certos tipos de
sociedades, e poderdo ainda integrar clausulas facultativas, em que os contraentes afastam
disposicdes legais supletivas por outras, julgadas mais convenientes a realizacdo dos seus
interesses ou, regulam outras facetas da relagdo social” (Carneiro, 2010, p. 270).

Atendendo ao referido no artigo 1.°, n.° 2 do CSC, uma sociedade comercial pode
assumir os seguintes tipos: em nome coletivo (artigos 175.° e seguintes do CSC), por
quotas (artigos 197.° e seguintes do CSC), andnima (artigos 271.° e seguintes do CSC) e
em comandita (artigo 465.° e seguintes do CSC). Podendo esta Gltima sociedade, ser
simples (sociedade em comandita simples) ou por agdes (sociedade em comandita por
acoes).

Estes sé@o os quatro tipos previstos na lei, ndo podendo uma sociedade comercial,
atendendo ao principio da tipicidade!*, adotar outro tipo que ndo os previstos pois, caso o

faca o contrato de sociedade € nulo (artigo 294.° do CC).

2.2.1. A Primazia das Sociedades por Quotas e

das Sociedades Andnimas

Sem olvidar dos demais tipos societarios previstos na lei, iremos incidir 0 nosso
estudo sobre os dois tipos societarios mais comuns no tecido empresarial portugués, as
sociedades por quotas e as sociedades anonimas.

N&o obstante, sdo as sociedades por quotas as mais numerosas, devido as suas
caracteristicas. Criadas no nosso ordenamento juridico pela Lei de 11 de abril de 1901,
inspirada na lei aleméd das sociedades de responsabilidade limitada. Neste tipo societério,
assim como nas sociedades anénimas, s6 o patrimoénio da sociedade responde perante 0s
credores sociais (artigo 197.°, n.° 3 do CSC), estando salvaguardado o patrimonio pessoal
dos socios. Estes sO respondem com o seu patrimonio pessoal pela realizagdo das

prestacOes a que se obrigaram contratualmente, ou seja, pela realizacdo da sua quota e

14 “Tipicidade significa, antes de mais, que s6 podem ser criadas como, e enquanto, sociedades

comerciais as organizagdes que correspondem aos tipos que estdo previstos na propria lei” (Cunha, 2014, p.
57).



solidariamente pelo cumprimento da totalidade das entradas contratualizadas. O patrimoénio
pessoal dos socios pode igualmente ser afetado na eventualidade de estes terem assumido
responsabilidade direta perante credores sociais, nos termos do disposto no artigo 198.° do
CSC e, caso se tenham obrigado, pelo pagamento de prestacBes suplementares ou
acessorias quando monetérias.

As sociedades anonimas tém, por seu turno, origem nas companhias coloniais dos
primordios do século XVII, que se constituiram em varios paises europeus de entre 0s
quais se destacam a Holanda, Inglaterra, Franca e Portugal, cuja finalidade residia na
exploracdo comercial das colonias ultramarinas.

Neste tipo societario legal reside, como refere Braz (2010, p. 27), “uma autonomia
patrimonial completa”, pois, os socios encontram-se isentos de toda e qualquer
responsabilidade pessoal perante os credores sociais, estes s6 se podem fazer pagar através
dos bens sociais.

Salienta-se ainda que, independentemente do tipo societéario escolhido, podem existir
direitos especiais dos socios nos quatro tipos legais. No entanto, nas sociedades em nome
coletivo e consequentemente, nas sociedades por comandita simples e nas sociedades por
quotas a existéncia e atribuicdo dos direitos especiais tem de constar no contrato de
sociedade, pois como refere Dias (2011, p. 736) “os direitos especiais sdo atribuidos em
funcdo de um socio em especial individualmente considerado, assumindo um caréater
intuitu personae”. Por seu turno, nas sociedades anonimas (e nas sociedades de comandita
por acdes) as especificidades diferem, uma vez que, os direitos especiais sdo atribuidos
diretamente a uma categoria de agdes, existindo aqui uma impessoalidade uma vez que o
elemento essencial ndo é o socio, mas a acdo. Nas sociedades por quotas o elemento
essencial é o socio e para que seja concedido um direito especial, existe a necessidade de

esta concecdo estar indicada no contrato de sociedade.

3. A Participacdo Social®

15 Segundo Almeida (2011, p. 108), “o socio adquire, assim, face a sociedade uma situagdo juridica
complexa, composta por posicBes ativas e passivas, direitos e obrigacGes. A fonte desses direitos e
obrigagdes é o micro-ordenamento resultante da personalidade juridica da sociedade a que o s6cio aderiu

mediante a subscricdo ou aquisicdo da sua participacdo. O contrato ou, melhor, o negdcio juridico
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Entre a sociedade comercial e os seus membros (socios) estabelece-se uma relagédo
juridico-participativa, designado de participac¢do social “a situagdo juridica carateristica do
sOcio (seu titular) perante a sociedade, os outros socios e terceiros, e identifica um bem
juridico, visto que é objeto de direitos e obrigagdes”, ¢ a “situagdo juridica que define a
posi¢do do socio”, 1. ¢., “que traduz o nexo ou ligacdo entre uma determinada pessoa € uma
certa sociedade comercial” (Cunha, 2014, p. 371).

Sinteticamente, a participacdo social corresponde a posicdo juridica ocupada pelo
sOcio na sociedade e nesta perspetiva, corresponde a parte social que cada associado detém
na sociedade.

Consensualmente, é inteligivel que a participacdo social abarca no seu ambito
juridico-material, ou seja, na sua génese poderes'® e deveres, como refere Vasconcelos
(2006, p. 367), sendo que na perspetiva deste autor, estes poderes e deveres podem ser
divididos em dois polos, o polo ativo que contém os poderes administrativos e patrimoniais
e um polo passivo que contem os deveres de praticar determinadas a¢Ges ou se abster de
praticar.

A participacdo social'’, em principio, sera detida por um s6cio®®, “mas a situagdo
juridica que lhe esta subjacente €, de algum modo, sui generis, porque tem carateristicas
proprias; que sdo as inerentes a participagdo numa sociedade” (Cunha, 2014, p. 372).

Como iremos analisar, de acordo com cada tipo societario hd uma forma diferente de
designar a sua participacdo social, ora, a “parte” representa a posi¢do do socio numa

sociedade em nome coletivo (artigo 176.%, n.° 2 do CSC), ja nas sociedades por quotas a

constitutivo, ¢ apenas uma causa remota desse “status”, enquanto gerador da personalidade juridica da
sociedade”.

Sobre a participacdo social podem recair direitos e obrigac6es e nessa perspetiva, a participacao social
é encarada como um bem juridico.

18 Vasconcelos (2006, p. 368), prefere utilizar o termo “poderes” em vez de “direitos”, porque no seu
entendimento parece ser mais correta esta designacdo, muito embora, reconheca que é tradicional utilizar o
termo “direitos” para se referir ao contetido da participagao social.

17 “Esta participacdo tem, (...), designagdes diversas consoante os tipos de sociedades, as quais se
refletem também na suscetibilidade de as diferentes participagdes serem ou ndo representadas por titulos,
bem como no préprio contetdo delas, isto é, na extenséo e regime dos direitos e obrigacdes que atribuem aos
seus titulares” (Correia, 2008, p. 225).

18 Regra geral, a cada sdcio de uma sociedade por quotas deve caber uma Gnica quota, ou seja, a cada

socio corresponde uma quota que serd correspondente a sua entrada na sociedade.



participacdo social é designada por “quota” (artigo 197.°, n.° 1 do CSC) enquanto, - numa
sociedade anénimas designa-se por “agdo” (artigo 271.° do CSC), for fim, nas sociedades
em comandita simples a parte social dos comanditados designa-se por “parte” (artigo 474.°
do CSC), enquanto, nas sociedades em comandita por acdes, - 0s socios comanditarios
possuem acdes (artigo 478.° do CSC).

Como ja referimos anteriormente, atendendo a pouca expressao das sociedades em
nome coletivo e das sociedades em comandita, iremos incidir o nosso estudo sobre 0s

demais tipos societarios (sociedades por quotas e sociedades anénimas).

3.1. O Sécio

De acordo com Almeida (2011, p. 103) € frequente utilizarmos a “expressdao genérica
“socio” abrangendo quer os sdcios das sociedades em nome coletivo ou por quotas, quer os
acionistas das sociedades anonimas”.

“A qualidade de socio adquire-se, assim, com a aquisicdo da participacdo social e
apenas se pode afirmar que determinado sujeito de direito é socio porque, na sua esfera
juridica, se encontra inscrito um conjunto de situag¢fes unificadas na nogdo de participacdo
social” (Gongalves, 2006, p. 352).

No entanto, existem duas teses que se debrucam sobre a problematica da qualificacao
da situacdo juridica do sécio. A primeira tese, a tese contratualista, defende que uma
pessoa adquire a qualidade de socio de uma sociedade por ter certos direitos e deveres. “No
fundo, estamos a dizer que, pela celebracdo do contrato de sociedade, emergem direitos e
vinculacdes para as partes (s6cios) e € por terem esses direitos e deveres que as partes do
contrato vao ser socias de uma determinada sociedade” (Cunha, 2014, p. 266).

Basicamente, esta tese indaga que os direitos e deveres emergentes da outorga de um
contrato, correspondem juridicamente, a qualidade de sécio, logo, a sociedade comercial
existe consequentemente devido a outorga do contrato (a posi¢cdo de socio encontra-se
inerente ao contrato de sociedade).

A tese institucionalista, por seu turno, vé o contrato de sociedade como um pressuposto
necessario, ou seja, um requisito de forma para que nas¢a uma nova entidade personificada
e 0s seus associados adquirem determinados direitos e deveres como consequéncia de

serem sOcios, por outras palavras, esta tese tende a “sobrevalorizar a situagdo juridica que
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emerge do contrato de sociedade, o qual acaba por ser encarado como um puro requisito da
instituicdo nascente” sendo a “ideia subjacente a esta perspetiva ¢ a de que as pessoas
celebram o contrato para serem, e porque querem ser, socias” (Cunha, 2014, p. 266).
Segundo Cunha (2014, p. 268), “o associado de uma sociedade comercial é o titular de
um acervo de direitos e deveres que resultam do titulo em que se concretiza a sua
participacdo social, se este existir (ndo existe nas sociedades por quotas, mas existe nas
sociedades em comandita por acOes e nas sociedades andnimas pode ou ndo existir), do
contrato de sociedade e da propria lei”. O autor refere que utiliza o termo “associado” para

escapar referir-se a um tipo societario em concreto.

Em principio, a qualidade de sécio corresponde aquelas pessoas que se uniram e
celebraram o contrato de sociedade, “dando lugar a organizagdo dele derivada e
ingressando, nela, com a posi¢ao que tenha sido acordada” (Cordeiro, 2016, p. 611).

Na nossa perspetiva, 0 socio € uma pessoa singular ou coletiva que por sua livre
vontade outorgou um contrato cuja finalidade é a constituicdo de um novo ente juridico

denominado sociedade.

3.2. A Quota

A sociedade por quotas devera ser constituida por dois ou mais socios (podendo
apenas manter-se com um sécio por periodo ndo superior a um ano conforme o
estabelecido no artigos 7.°, n.° 2, 42.% n.° 1, alinea a) e 142.°, n.° 1, alinea a) do CSC, ou
perdendo a pluripessoalidade e ndo a restaurando no prazo de um ano pode transformar a
sociedade em unipessoal) cujo capital se encontra dividido por quotas (designacédo da parte
social de cada sécio), cabendo a cada s6cio uma quota correspondente ao valor da sua
respetiva entrada. No entanto, sdo apenas permitidas as entradas em dinheiro ou em
espécie, estando vedada a admissibilidade de entradas em industria (artigo 202.%, n.° 1 do
CSC).
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Neste tipo societario, o0 montante do capital social é livremente fixado no contrato
de sociedade®®, correspondendo a soma de todas as quotas dos sdcios, que poderdo ter ou
ndo o mesmo valor entre si%.

A “quota” ¢é entdo, a designacgdo utilizada para identificar a participagéo social do
socio, numa sociedade por quotas (artigo 197.°, n.° 1 do CSC). A “quota” ¢ um bem
incorporeo que, exprime a parte do capital social pertencente a cada socio.

Relativamente as transmissdes de quotas, neste tipo societario, ndo existe a livre
transmissdo. Para que uma quota seja transmitida sera necessario observar num primeiro
momento, o estipulado no artigo 228.° do CSC, no que se refere a transmissao entre vivos
(sujeicdo a forma escrita e subsequente registo — artigos 228.°, n.°1 e 242.°-A a 242.°-F do
CSC e artigo 3., n.° 1, al. e) e ¢) do CRCom.) e devera ser previamente autorizada pela
propria sociedade, sendo ineficaz a transmissdo de quotas quando a sociedade ndo a
reconheca, expressa ou tacitamente, ou enquanto nao for de seu conhecimento.

O consentimento da sociedade deve ser solicitado pelo socio por escrito, indicando
0 cessionario e as condic¢Bes da cessdo. O consentimento é expresso quando é dado através
de deliberacéo social e sera tacito quando o cessionario participe numa deliberacdo social e
nenhum dos demais socios a venha posteriormente a impugnar com esse fundamento.

Segundo Dias (2015, p. 212) o consentimento firmado em deliberag¢do social “nao
corresponde a unanimidade de todos os sécios, nem sequer € necessaria a maioria
absoluta” de acordo com a lei.

Caso a sociedade venha a negar 0 seu consentimento a realizacdo da cessdo da
quota deverd quando enviar a comunicacdo ao sdcio, incluir no seu teor uma proposta
relativamente, - a quota ou a todas as quotas de que o0 socio tenha requerido o respetivo
consentimento, de amortizacdo ou de aquisicdo (artigos 230.°, n.° 1 e 2., alinea a) e 231.°,
n.° 2, alinea c¢) do CSC). O sécio cedente dispde do prazo de quinze dias para aceitar a
proposta e caso ndo o faca, a proposta ficara sem efeito mantendo-se, contudo, a recusa do
consentimento. Caso 0 sOcio aceite a proposta da sociedade, o negdcio deverd ser

celebrado entre as partes no prazo de sessenta dias seguintes a aceitagdo, devendo ser

19 Antes da reforma de 2011, com o Decreto-Lei n.° 33/2011, de 7 de marco, o capital social minimo
era de cinco mil euros.
20 As quotas podem ter o mesmo valor ou possuir valores diferentes, contudo, o valor minimo de cada

quota é de um euro, logo, neste tipo societario o valor minimo do capital social estabelecido é de dois euros.
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sempre respeitada a forma escrita. Esta obrigatoriedade apenas se verifica quando o sdcio
cedente esta na sociedade ha mais de trés anos (n.° 3 do artigo 231.° do CSC).

A cessdo de quotas pode até ser proibida no contrato social, no entanto, devera ser
permitido ao socio que se exonere, com justa causa, decorridos dez anos sobre o seu
ingresso na sociedade.

A cessdo de quotas entre cdnjuges, ascendentes e descendentes ou outros sOcios
possui um tratamento diferente das demais formas de transmissé&o.

Relativamente a fiscalizacao, neste tipo societario, pode existir um conselho fiscal
ou um revisor oficial de contas (ROC) que, de acordo com o enunciado no artigo 262.°, n.°

2 do CSC, deve ser obrigatorio caso a sociedade possua um volume avultado de negécios.

3.3. A Acdo

Nas sociedades anonimas??, o capital social encontra-se dividido por agdes, sendo
gue neste tipo societario a participacdo social designa-se por “a¢do” (artigo 271.° do CSC).

Ora, a agdo* ndo possui uma designacdo Unica, cabendo a doutrina e a
jurisprudéncia a tarefa de encontrar a no¢do mais adequada. Na auséncia de uma definicao
legal, sdo apontadas, geralmente, quatro carateristicas a acdo - indivisibilidade,
transmissibilidade, idéntica fragcdo no capital social e suscetibilidade de agrupamento.
Decorre do n.° 4, do artigo 276.° do CSC, que a acdo é absolutamente indivisivel, ndo
sendo possivel dividir uma acdo. O valor minimo de uma acdo é de um céntimo. Ao
contréario dos demais tipos societarios, regra geral, as acdes sdo livremente transmissiveis,

vigorando “o principio da liberdade total da transmissdo das a¢des, podendo o contrato de

2L A estrutura organica deste tipo societario é relativamente diferente da dos demais tipos, sendo mais
complexa, decorrendo do artigo 278.%, n.° 1 do CSC, os trés tipos de estruturas organicas possiveis. A alinea
a) do n.° 1 do artigo 278.° do CSC, elenca o modelo classico, com o conselho de administracdo e conselho
fiscal (o mais usual em Portugal, sendo a tipica estrutura das sociedades fechadas), a alinea b) do referido
artigo, elenca o modelo anglo-saxénico, com o conselho de administracdo, compreendendo uma comissdo de
auditoria, e revisor oficial de contas (inspirada na estrutura norte-americana, das tipicas sociedades anénimas
abertas e cotadas em bolsa) e por fim, a alinea c), elenca 0 modelo germénico, com o conselho de
administracdo executivo, conselho geral e de supervisdo e revisor oficial de contas (inspirado no modelo
alemdo).

22 A acdo ndo possui uma definicdo legal.
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sociedade estabelecer alguma limitacdo a essa liberdade de transmissdo desde que
respeitados os requisitos legais” (Cunha, 2014, p. 271). Quando a transmissibilidade fica
subordinada ao consentimento da sociedade, em caso de recusa de consentimento em
assembleia geral, a sociedade fica obrigada a fazer adquirir as acbes em causa por outra
pessoa (artigos 328.° e 329.° do CSC). A terceira carateristica, refere-se a todas as acbes
representarem a mesma fragdo do capital social, resultando do artigo 276.°, n.° 1 e 4 do
CSC “que todas as agdes de uma mesma sociedade devam consistir numa fragao
(aritmética) idéntica do respetivo capital social” (Cunha, 2014, p. 379). A suscetibilidade
de agrupamento, é a Ultima carateristica, e deriva da eventual necessidade de varios sécios
se unirem de forma a poderem alcangar um objetivo que possuem comumente, como por
exemplo para aceder a uma determinada informacdo os s6cios minoritarios se unem para
possuir o minimo exigido por lei para poderem aceder a informacdo pretendida (artigo
291.°do CSC).

Fora estas quatro carateristicas enunciadas, a acdo pode ainda ser considerada, em
principio, sob trés diferentes acegdes, “fracdo em que se divide o capital social,
participagdo social, documento (em papel) ou titulo que incorpora a socialidade” (Abreu,
2011, p. 223).

Estas diferentes interpretacdes estao latentes ao longo do CSC, a titulo de exemplo,
quando referimos que uma acdo é uma fracdo do capital social vamos ao encontro do
plasmado no artigo 271.° do CSC, pois como ja foi enunciado anteriormente, o capital
social encontra-se dividido por acdes, ja quando se fala em acdo como participacdo social
vamos no sentido exposto do artigo 272.°, alinea ¢) do CSC, onde de acordo com este
artigo, no caso de ser criadas varias categorias de acOes, essa men¢do devera constar no
pacto social com a indicacdo expressa tanto do numero existente como dos direitos
atribuidos a cada categoria (artigos 276.°, n.° 1, 302.° e 303.° do CSC) e por fim, a ultima
acecdo, da acdo enquanto titulo (documento) encontra previsao legal no estatuido nos
artigos 274.° e 304.° do CSC, ou seja, é o documento que incorpora a condic¢éo de acionista
e permite a sua transmissao.

Dias (2015, p. 279) defende que o “conceito de agdo que mais se adequa ao regime
atual das acOes e ao regime das sociedades anonimas é o que foi elencado em primeiro
lugar, i. €., a acdo como participacdo social, uma vez que as demais perspetivas sofrem de

algumas inexatiddes”.
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3.3.1. Critérios

Como iremos verificar, as acdes ndo sdo todas iguais, podendo ser distinguidas
como refere Cunha (2014, p. 395) por “multiplos critérios”. Na realidade, a propria
natureza da entrada na sociedade consubstancia num critério de diferenciacdo, pois,
consoante a natureza da entrada, a acdo pode ser em numerario ou em espécie, consoante a
sua forma (tituladas e escriturais), pelo seu proprio regime (atualmente s&o nominativas®®),
pelo preco da subscricdo (acdes com ou sem prémio) e consoante os direitos que sao
atribuidas a estas (a¢des privilegiadas).

Face ao tema em estudo, o0 nosso foco serdo os direitos atribuidos as agdes, sendo

estas denominadas de acdes privilegiadas.

3.3.2. Categorias

Numa sociedade anonima podem existir varias agdes com diferentes direitos, ou
seja, ndo tendo todas o mesmo contetdo. Ora, neste sentido o artigo 272.°, alinea c) do
CSC, estipula que devem constar obrigatoriamente no contrato de sociedade, as categorias

de acdes que existam, assim como o seu nimero e os direitos subjacentes as mesmas.

23 De acordo com os artigos 272.°, alinea d) e 299.° do CSC, alterados pela lei n.° 15/2017, de 03 de
maio, as acdes sdo nominativas ndo sendo permitidas agdes ao portador. A proibicdo da emissdo de valores
mobiliarios ao portador é uma medida adotada com o intuito de combater o branqueamento de capitais, tendo
sido aprovado um regime transitorio para a conversao obrigatéria deste tipo de a¢Bes (ao portador) em agoes
nominativas (DL n.° 123/2017, de 25 de setembro).

Os valores mobiliarios sdo documentos emitidos pelas sociedades ou outras entidades, que
representam os direitos e deveres que lhes subjazem, podendo estes ser comprados ou vendidos. Os valores
mobilidrios mais conhecidos sdo as acGes das sociedades, que as pessoas adquirem como forma de
investimento e expetando receber lucros.

Esta alteracdo legislativa ocorre porque as agdes nominativas sao emitidas e vendidas com o registo da
identificacdo do seu adquirente, o que ndo ocorrei nas a¢fes ao portador, pois este tipo, ndo exigia o registo.

Ambos os tipos podiam ser escriturais ou titulados.
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Pode, no entanto, existir agdes que contenham os mesmos direitos e essas agoes
formam uma categoria (artigo 302.°, n.° 2 do CSC e artigo 45.° do CVM). Posto isto, serd
de referir que ndo existe nenhuma imposicao legal que impeca que uma categoria de agdes
possa ser constituida apenas por uma agéo.

Face ao exposto, de acordo com os direitos inerentes as agdes, serd possivel
distinguir as acbes em trés categorias principais a saber, as acfes ordinarias, as acoes
privilegiadas e as a¢Ges diminuidas.

A primeira categoria, - sdo as agdes mais usuais, em regra, S&0 as mais vastas e que
até podem ser a Unica categoria existente na sociedade, estas representam a tipica situacédo
comum e como tal, ndo possuem grande enfase, ndo tendo os seus titulares um poder
deliberativo préprio, uma vez que ndo se reinem em separado (artigo 389.%, n.° 3 do CSC).
As acles ordinarias sdo qualificadas como “aquelas agdes que integram os direitos e os
deveres que a lei atribui, imperativa e supletivamente, as ac6es em geral” (Dias, 2015, p.
283).

Por seu turno, as ac@es privilegiadas sdo as a¢cdes que como a propria denominagao
indica possuem um direito especial em relacdo as demais categorias, atribuem aos seus
titulares uma vantagem face aos demais acionistas. A génese deste privilégio como iremos
verificar posteriormente, assenta essencialmente, na sua especial protecdo, uma vez que
estes direitos ndo podem ser suprimidos ou coartados sem o consentimento do seu titular.

Por altimo, as acdes diminuidas®* encontram-se em relacdo as agbes ordinarias
numa posicdo de desvantagens, i. é., ndo possuem os direitos normalmente contidos pelas

participacOes sociais, encontram-se numa situa¢do “precaria” em contraposigdo COmM as

2 Um exemplo usualmente utilizado para se referir a esta categoria sdo as denominadas acGes de
fruicdo, que se encontram previstas legalmente no n.° 5 do artigo 346.° do CSC. Esta categoria deriva de
acles que sdo totalmente reembolsadas, ou seja, sdo amortizadas e o acionista é reembolsado do capital que
investiu anteriormente, logo, estas acfes mantém os direitos ndo patrimoniais, mas ficam prejudicadas em
relacdo aos direitos patrimoniais.

Estas acOes de fruicdo podem, no entanto, vir a ser convertidas, num momento posterior, em acfes
ordindrias, assim os seus titulares o deliberem em assembleia especial tomada por maioria de dois tercos,
como estd estipulado no artigo 346.°, n.° 7 do CSC (através da retengdo dos lucros até que acumule o
montante dos reembolsos anteriormente efetuados ao acionista ou o acionista injete novamente o montante
que recebeu aquando da conversdo da acdo). Para ser criada esta categoria de acfes é necesséario que 0s
acionistas assim o deliberem em assembleia geral, por maioria de dois tercos (maioria exigida para a
alteracdo do contrato de sociedade, pois, como refere o artigo 272.°, alinea ¢) do CSC, a categoria de agdes é

de contelido obrigatério no contrato de sociedade).
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acOes ordinérias. Esta categoria de acOes sofre de grandes limitagGes relativamente aos
direitos patrimoniais, s6 os mantendo em relacéo ao direito aos lucros de exercicios como
enunciado na alinea a) do n.° 4, do artigo 346.° do CSC e também, quanto ao direito ao
produto da liquidacdo da sociedade (artigo 346.%, n.° 4, alinea b) do CSC).

Dentro de uma sociedade andnima podem existir e coexistir varias categorias de
acOes, ndo sendo obrigatoria a existéncia de todas as categorias, podendo mesmo s existir
uma unica categoria.

Respeitante as acOes especiais, estas reunem e deliberam em separado, em
assembleias especiais, de acordo com a sua categoria, no entanto, estas assembleias devem
respeitar o enunciado na lei quanto as assembleias gerais, pois, é-lhes aplicado os mesmos
requisitos assim como a maioria exigida para a aprovacao das deliberacdes como se refere
0 artigo 389.°,n.°1e 2 do CSC.

3.3.3. Espécies

Segundo Dias (2015, p. 285) podem existir varias espécies de acGes numa
sociedade anénima e para as verificarmos € necessario compreender que estas espécies
variam “de acordo com a identificabilidade do seu titular, a existéncia fisica ou nao da ac¢ao
€ com o seu registo”.

Até ha pouco tempo, poderiamos distinguir as acdes entre acBes escriturais ou
acoes tituladas e entre agdes nominativas e aces ao portador, contudo, a Lei n.° 15/2017,
de 03/05, procedeu a quadragésima sexta alteracdo ao CSC e vedou a possibilidade de
existirem acdes ao portador.

Deste modo, ““as ac¢des séo tituladas, quando sejam documentadas em suporte papel,
ou escrituradas, quando correspondam a meros registos informaticos, isto €, sejam
desmaterializadas” (Dias, 2015, p. 285). As acdes escriturais é dispensada a sua impresso,
apontando-se como vantagens a eliminacao dos riscos de perda, roubo, destruicdo ou ateé de
falsificagdo do documento, de facto, estas acOes sdo representadas por um mero registo
informatico, porque pressupdem a inscricdo em contas abertas em nome do seu respetivo
titular, perdendo-se neste tipo o0 anonimato. As aces tituladas sdo representadas papel, ou
seja, existem fisicamente (artigo 46.%, n.° 1 do CVM). Esta representacdo em papel apelida-
se de titulo e dai deriva a designacao de acdes tituladas. Estas sdo as formas tradicionais de
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representar a acdo e existe em muitas sociedades cujo capital ndo se encontra disperso nem
estdo cotados em bolsa.

Por seu turno, as acOes escrituradas ndo existem fisicamente, sdo meros registos
informéaticos que se encontram inscritas e registadas em conta aberta junto de um
intermediario financeiro®, sendo através do registo informatico que se comprova a
natureza, as carateristicas e a situacao juridica da participacdo social. As acdes escriturais
estdo obrigatoriamente incluidas num sistema centralizado onde se admite a negociacdo em
mercado regulamentado ou da sociedade emitente (artigos 61.° e 62.° do CVM).

As ac0es tituladas quando sdo emitidas tém que ser registadas e esse registo pode
ser feito em suporte papel ou informatico, sendo que esta espécie de acdes deve ser
obrigatoriamente depositada num sistema centralizado quando sejam admitidas a
negociacdo em mercado regulamentado ou quando toda a emissdo seja somente
representada por um dnico titulo, sendo que nesta ultima situacdo também é admissivel o
depdsito em um intermediario financeiro (artigos 88.° e 99.°, n.° 2 do CVM).

A distingdo entre estas duas espécies reside sobretudo no plano do registo e do
depdsito das acBes como decorre do artigo 44.° do CVM.

A atual redacdo do artigo 299.° do CSC estabelece que as agdes tém que ser
obrigatoriamente nominativas, ndo sendo permitidas acdes ao portador. As acdes
nominativas possibilitam que o seu titular seja identificado o que ndo acontecia com as
acOes ao portador, esta espécie, agora em extin¢do, ndo identificava o seu titular, sendo
titular quem fosse o possuidor material da agdo. Com as novas medidas de branqueamento
de capitais proibiu-se a emissdo desta espécie de valores mobiliarios e criaram-se medidas
para que as acdes existentes (ao portador) fossem convertidas em a¢6es nominativas.

Nas acdes nominativas encontra-se averbado o nome do seu titular, levando a que a
transmissao desta espécie ocorra por endosso, averbando-se a pertenca e a inscri¢cdo no
livro das acBes, ou seja, a transmissdo ocorre através de declaracdo de transmissao, escrita
no proprio titulo, a favor do nosso possuidor, devendo de seguida ser feito o registo junto

do emitente ou do intermediario financeiro (artigo 102.° do CVM).

%5 Os intermediarios financeiros sdo empresas a quem foi concedida uma autorizagdo administrativa
pela autoridade competente para que exercam a atividade de intermediacdo de valores mobiliarios. Esta
subjacente a esta atividade o principio da exclusividade, na medida em que os intermediarios financeiros sdo
0s Unicos que prestam este servico mediante atribuicdo de um titulo profissional, sendo necessério a referida

autorizacdo administrativa e o registo prévio junto da CMVM (artigo 295.%, n.° 1 do CVM).
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4. 0Os Direitos Especialis

4.1. Breve Resenha Historica

Em Portugal, como refere Dias (2011, p. 738), “os direitos especiais ndo foram
desde logo introduzidos na legislacdo nacional, tendo sido, como muitas outras figuras,
primeiro uma prética corrente nas lides comerciais e s posteriormente foi aceite pelo
legislador nacional”.

O Codigo Comercial de 1833, mais conhecido como o “Cddigo de Ferreira Borges”,
foi a primeira codificacdo comercial portuguesa. Este codigo constituiu o primeiro grande
avanco legislativo em matéria do direito comercial e veio colmatar o vazio legislativo
existente. Até ao surgimento deste codigo, o direito comercial portugués vivia momentos
conturbados, pois, regia-se pelas escassas regras contempladas nas Ordenacdes Filipinas e
a partir de 18 de agosto de 1769, pela Lei da Boa Raz&o. Para tentar colmatar este vazio
legislativo recorria-se frequentemente ao direito subsidiario, que de acordo com o artigo 9.°
da Lei da Boa Razdo, reencaminhava para as “Leys das Nacdes Christds, iluminadas e
polidas”.

O Cddigo Comercial de 1833 era omisso no que respeitava aos direitos especiais, em
verdade, ainda estadvamos nos primordios de delimitar e estabilizar os quatro tipos
societarios, ndo constituindo esta matéria dos direitos especiais uma realidade a época.
Embora o Cddigo de Ferreira Borges ndo consagrasse nenhuma disposicdo legislativa que
regulasse os direitos especiais, também ndo existia nenhuma disposicdo que impedisse a
sua existéncia.

Como o investimento na industrializacdo, rapidamente o cédigo comercial de 1833
se mostrou descontextualizado face a evolugdo econdémico-social tornando-se perene uma
revisdo. A Lei das Sociedades Anonymas?® surge na tentativa de responder as necessidades
da evolugdo que estava em andamento. No entanto, ndo foi esta lei a consagrar ou a

estabelecer um regime especifico relativamente aos direitos especiais, mas, esta lei admitia

26 |_ei de 22 de junho de 1867.
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expressamente a possibilidade da inclusdo nos estatutos das sociedades o estabelecimento
de vantagens especiais para alguns socios.

Sem olvidar o marco historico que constitui o Codigo de Ferreira Borges, pois foi a
primeira codificagdo comercial portuguesa, o mesmo foi rapidamente considerado
desatualizado para a realidade do setor exigindo uma reviséo profunda.

O novo codigo comercial de 1888, comumente conhecido como o “Codigo Veiga
Beirdo”, trouxe uma nova estrutura, estava dividido em trés livros e consagrava no seu seio
as sociedades em nome coletivo, as sociedades anénimas, as sociedades em comanditas e
as sociedades cooperativas, no entanto, também este codigo ndo trouxe nada de relevante
sobre os direitos especiais, muito embora, o seu artigo 114.° contemplava, ainda que de
forma ambigua, uma referéncia aos direitos especiais. Este codigo ndo consagrava um
regime especifico relativamente a esta matéria, mas tal como o seu antecessor ndo proibia a
sua criacao.

A Lei 11 de abril de 1901 criou um novo tipo societario, as sociedades por quotas.
Esta nova forma societéria, baseada na responsabilidade limitada dos sécios, surge por
influéncia germanica e rapidamente se torna a mais utilizada no nosso ordenamento
juridico, uma vez que este tipo societario € o que melhor se adequa a nossa realidade
empresarial. A semelhanca das demais legislacbes criadas até a época, também esta é
omisso relativamente aos direitos especiais. No entanto, é a partir do surgimento desta lei
gue comecaram a levantar-se as primeiras discussdes em torno dos direitos especiais.

O Decreto n.° 1645, de 15 de junho de 1915, embora com uma breve suspensao,
vigorou até aprovacdo do atual CSC, adveio da necessidade de tornar as sociedades
anonimas mais apelativas. A adesdo a criacdo de sociedades por quotas era exponencial e
insurgiu a necessidade de voltar a legislar de um modo mais concreto e incisivo sobre
questdes referentes as sociedades anonimas. O referido decreto estabelecia o regime sobre
a missao de acBes privilegiadas pelas sociedades andnimas, autorizando a sua criacdo e
emissdo. Este diploma foi o primeiro a regulamentar direta e expressamente a matéria dos
direitos especiais, muito embora respeitasse apenas a direitos especiais nas sociedades
anonimas.

O decreto estabelecia, no seu artigo 1.°0 que as sociedades andénimas podiam
deliberar em assembleia geral extraordindria a criagdo destas agdes privilegiadas de
natureza patrimonial, desde que, o pacto social ndo o proibisse expressamente. O teor do

artigo 1.° do decreto encerrou a duvida sobre os direitos especiais e consagrou a
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possibilidade de poderem vir a ser criados por alteragdo superveniente. Dias (2015, p. 61),
refere que “este Decreto veio ter um impacto bastante relevante em matéria dos direitos
especiais, introduzindo a possibilidade de serem criados durante a vida da sociedade e
regras especificas quanto as sociedades andnimas — assembleia especial de acionistas”.

Com o novo Cddigo Civil de 1966, sucessor do anterior Cddigo de Seabra,
consagrou-se no artigo 982.°, n.° 2 do CC, a figura dos direitos especiais. Introduzindo o
referido artigo o principio geral da inderrogabilidade dos direitos especiais, ou seja, este
novo diploma criou o principio segundo o qual, ser& necessario o consentimento do titular
do direito especial para que este direito seja suprido ou coartado. Deste modo para que uma
deliberacdo em assembleia geral afete o direito especial de um socio é necessario que este
dé o seu assentimento, caso contrario a deliberacdo ndo podera produzir efeitos.

Apos a entrada em vigor do novo Codigo Civil, tornou-se premente em Portugal a
necessidade de dar maior énfase ao direto das sociedades comerciais. Destaca-se as
questdes relacionadas com a tutela dos socios, nomeadamente, sobre a necessidade de se
sujeitar as aprovacdes das deliberaces sociais, consoante a matéria em causa, a maioria
qualificada ou a unanimidade, a consagracdo do direito de exoneracdo do sdcio que se
opusesse a transformacédo da sociedade e a exigéncia do consentimento do sdcio titular de
um direito especial aquando seja afetado o seu direito em virtude de uma deliberacao
social.

O DL n.° 598/73, de 8 de novembro, estabeleceu o regime juridico da fusdo e da
cisdo de sociedades e encontrava-se plasmado no seu artigo 6.°, n.° 3, alinea b), a
necessidade do consentimento do s6cio ou sdcios cujos direitos especiais seriam afetados
pela vicissitude que constitui a fusdo ou a cisdo para que estas ocorressem.

Devido a nova dinamica societaria portuguesa impulsionada pela Lei das Sociedades
Anonymas e pela Lei das Sociedades por Quotas tomou-se a decisdo da elaboracdo de um
Cdodigo das Sociedade Comerciais, que s6é em 1986 surgiu a sua versao definitiva e que
vigora até aos dias de hoje, apesar das diversas alteracfes ja sofridas no decorrer destes
quase 32 anos.

O atual codigo prevé a figura dos direitos especiais na parte geral, em concreto no
artigo 24.° do CSC, ndo tendo este artigo sofrido alteracbes na sua redacdo desde
aprovacdo do DL que o aprova e assim, como outras figuras do nosso atual direito

comercial, também esta teve a sua origem no Direito Aleméo.
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A manutencédo da redacdo originaria deste artigo ndo significa que o regime acolhido
fosse perfeito, como refere Dias (2015, p. 74) “o facto de o artigo manter a mesma redagao
ndo é indicador de que se trata de uma redacdo imaculada e de um regime perfeitamente
delineado pelo legislador”, alids trata-se do inverso, existem muitas “lacunas, imprecisoes
e imperfeigdes”.

A demora para a inclusdo desta figura na nossa legislacédo foi grande, no entanto, a
nossa jurisprudéncia ja had muito que se debatia com questdes relacionadas com a matéria
dos direitos especiais dos sdcios, como por exemplo o Assento de 23 de maio de 1961 ou o
acordao do STJ de 13 de dezembro de 1932, onde forem debatidas questdes relacionadas
com a necessidade do consentimento ou ndo do sdcio titular de direitos especiais para a sua

supressao.

4.2. Classificacdo dos Direitos

Com a aquisi¢do de uma participagdo social, independentemente de ser originaria ou
derivada, o sdcio adquire varias obrigaces, mas também diversos direitos. A participacdo
social, como referimos anteriormente, ¢ entendivel como “o conjunto unitario de direitos e
obrigagdes atuais e potenciais do sdcio” (Abreu, 2011, p. 209).

Os direitos que um socio obtém devido a sua qualidade de sécio, sdo designados por
direitos sociais ou por direitos individuais, pois estdo ligados a sua qualidade enguanto
socio. De acordo com Cunha (2014, p. 302) os direitos sociais “sdo os direitos perante a
sociedade, que resultam da posicdo que 0s sécios ocupam na sociedade, na sua qualidade
de socios ou que caracterizam as participagdes sociais”.

De entre os maltiplos direitos que uma participacdo social comporta, contam-se 0s
direitos elencados no artigo 21.° do CSC e outros mais esparsos ao logo do CSC. Muito
embora, estes direitos possam ser caracterizados segundo diversos critérios, a doutrina
maioritaria aponta dois em especifico, o da funcédo e o da titularidade.

Recorrendo ao critério da funcdo é suscetivel de diferenciar os direitos de
participacdo, os direitos patrimoniais e os direitos de controlo. J& de acordo com o critério

da titularidade, diferenciamos os direitos gerais e 0s direitos especiais.
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Entendamos que gerais sdo os direitos inerentes a qualidade de sécio, ou seja, que em
regra®’ todos os sdcios possuem, ainda que em grau diferenciado.

De acordo com Cunha (1993, p. 18, nota 15), “os direitos gerais podem ser
enquadrados em trés vertentes: os direitos gerais inderrogaveis e irrenunciaveis, os direitos
gerais relativamente inderrogéveis e os direitos derrogaveis”.

Segundo esta doutrina, os direitos gerais inderrogaveis e irrenunciaveis sao aqueles
direitos que ndo podem ser ofendidos, i.e., sdo direitos vitais a atividade social e que néo
podem ser afastados nem pela sociedade nem com o consentimento do proprio titular.
“Trata-se de direitos que resultam de disposi¢des injuntivas” (Dias, 2015, p. 102). Os
direitos relativamente inderrogaveis sdo os direitos concedidos no pacto social a todos os
socios e podem ser coartados por deliberacdo social da maioria (qualificada), ndo
dependendo da vontade individual do seu titular. J& os direitos derrogaveis, sdo os direitos
que podem ser suprimidos por uma simples deliberacdo maioritaria dos socios, ou seja,
“ndo € necessario o consentimento dos socios titulares nem uma deliberacdo da assembleia
geral que reuna uma maioria qualificada dos sdcios” (Dias, 2015, p. 103).

Por seu turno, os direitos especiais (artigo 24.° do CSC) “sdo direitos atribuidos no
contrato social a certo(s) sécio(s) ou a sécios titulares de acbes de certa categoria
conferindo-lhe(s) uma posicao privilegiada que ndo pode em principio ser suprimida ou
limitada sem o consentimento dos respetivos titulares” (Abreu, 2011, p. 211). Com efeito,
os direitos especiais encontram-se ao servico de interesses proprios e exclusivos dos seus
titulares, sendo a sua funcéo tutelar o interesse proprio do sécio.

Ora, os direitos gerais sdo aplicaveis a todos os socios, indo ao encontro do principio
da igualdade e, nesse sentido, configuram o regime geral. Os direitos especiais
consubstanciam uma alteracdo a aplicagdo do principio da igualdade, no entanto, é uma

alteracdo legal e legitima que se encontra prevista no artigo 24.° do CSC.

4.3. A Problematica em Torno do Conceito

27 Esta generalidade pode ser afastada em casos excecionais, como por exemplo, no caso de titulares
de acBes preferenciais sem voto ndo poderem exercer o seu direito de voto nas deliberagdes gerais dos sécios

como enuncia o artigo 341.° do CSC.
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Como vimos supra, o atual regime dos direitos especiais encontra-se contemplado,
essencialmente, no artigo 24.° do CSC. Este artigo é o ndcleo deste regime, estabelecendo
0s preceitos aplicaveis a todos os tipos societarios e inclui ainda, regras especificas,
nomeadamente, quanto a vicissitude da transmissao dos direitos especiais. O contetudo do
artigo esclarece sobre a formalidade necesséria para a criacdo dos direitos especiais (n.° 1),
estatui o seu regime de transmisséo atendendo ao tipo societario (n.° 2, 3 e 4), refere a sua
especial incidéncia nas sociedades anonimas (n.° 4) e nos ultimos dois nimeros do artigo
menciona a especial protecdo destes direitos (n.° 5 e 6), na medida em que nao podem ser
suprimidos ou limitados sem 0 consentimento expresso do seu titular, salvo estipulagdo
legal ou contratual em contrario.

Contudo, este artigo ndo consagra uma definicdo de direitos especiais, nem nos é
apresentada nas demais disposi¢cdes do CSC. Dias (2015, p. 82) entende que esta omisséo
legislativa deixou que “fosse o seu regime a delimitar o seu conceito”. Em verdade, ao ndo
estabelecer uma definicdo legal o legislador deixou abertura para que o conceito se ajuste
conforme a realidade societaria em causa. Vasconcelos (2006, p. 248), refere que “ndo é
criticavel” a auséncia legal de uma defini¢do, “pelo contrario, ¢ louvavel que tenha
resistido a tentagdo de definir”. O autor entende que as “defini¢des legais sdo perigosas”,
pois, delimitam o &mbito de aplicacdo material da lei e por vezes essa delimitacdo pode ser
desajustada.

Face a auséncia legal de uma definigdo, incumbe a doutrina e a jurisprudéncia
apresentar definicdes e, restringir o conceito juridico desta figura. Mas como ja foi referido
este vazio conceptual ndo é necessariamente mau, incita ao estudo do regime que vai
apresentando, por si s6, uma definicéo.

Atendendo ao explanado no artigo 24.%, n.° 1 do CSC, estamos na presenca de um
direito que gera uma posicao juridica de vantagem, atribuido por inclusdo obrigatoria de
clausula no contrato de sociedade, representando esta inclusdao uma condicdo de validade e
eficacia. Claramente, sO pelo contrato de sociedade podem ser criados direitos especiais, 0
desrespeito por este requisito leva a sua inexisténcia juridica.

De acordo com 0s n.° 5 e 6 do artigo 24.° do CSC, esta vantagem é atribuida a sdcios
ou a categorias de acOes e s6 pode ser suprida ou coartada com a autorizacdo expressa do
seu titular. Ora, estamos na presenca de direitos concedidos por via contratual e geradores
de uma posicdo de supremacia sobre os demais socios, constituindo um privilégio

inderrogavel sem consentimento expresso do socio “privilegiado”. Nesta Otica estamos
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perante poderes especiais que dada a sua natureza, estdo ressalvados do regime regra da
socialidade, permitindo assim que a vontade individual do sécio se sobreponha & vontade

da maioria.

4.3.1. Concecao Restrita

A maioria da doutrina portuguesa defende que a concecdo restrita é a mais assertiva.
De acordo com esta posicdo, os direitos especiais sdo definidos como aqueles que, séo
atribuidos no contrato de sociedade a um nimero reduzido de sécios ou a certa categoria
de socios, conferindo a estes um certo grau de supremacia sobre os demais.

Esta doutrina defende que o direito especial é ele proprio “especial” porque a
atribuicdo contratual do mesmo ndo abrange a totalidade dos sdcios. Estamos na presenca,
de certa forma, de um direito intuitu personae, por estar interligado a um sécio ou a um
grupo restrito de sdcios, excluindo a possibilidade de ser atribuido a totalidade dos sdcios.

Na oOtica de Ventura (2003, p. 416) “um direito é especial quando é criado apenas
para um ou alguns socios de certa sociedade”. Neste sentido os direitos especiais séo
reservados a um grupo restrito de socios. Entende-se que na restricdo ao acesso € que
reside a “especialidade” dos direitos especiais, caso contrario perdia a sua esséncia.
Ventura defende mesmo que o uso das palavras “de algum socio” no artigo 24.° do CSC, ¢é
indicador desta restricdo de atribuicdo a globalidade dos socios. Estes direitos especiais
podem ser atribuidos a alguns, mas ndo a totalidade.

Igualmente, Cunha (2014, p. 313), defende que o critério que nos permite diferenciar
os direitos especiais dos direitos gerais dos socios assenta precisamente nesta restricdo, no
facto de s6 poderem ser atribuidos a alguns. Este autor vai mais além, defendendo que “s6
podem ser atribuidos a alguns sécios, estando por isso primordialmente afetos a interesses
préprios do seu titular. A especialidade destes direitos sociais radica, pois, nessa
carateristica — de satisfagcdo de interesses pessoais -, € na qualidade relativa, de s6 poderem
ser concedidos a alguns s6cios”. Como séo direitos correspondentes a um interesse proprio
e exclusivo do titular, sé devem ser consagrados no contrato social.

Caso fossem atribuidos a todos os socios direitos especiais, para este autor, estar-se-
ia a esvaziar esse direito, na medida em que perderia a qualidade de direito especial, pois,

estar-se-ia a converter um direito especial num direito geral inderrogavel.
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A doutrina restrita defende a “pessoalizacdo” do direito especial, na medida em que a
esséncia deste direito reside na exclusividade, ou seja, os direitos especiais ndo podem ser
atribuidos a todos os socios de uma sociedade ou veria a sua especialidade ser afetada. A
atribuicdo a todos os socios significaria a transmutacdo desse direito para geral, perderia a

sua especialidade.

4.3.2. Concecao Ampla

Na concecdo ampla dos direitos especiais, estes direitos sdo entendidos como
“aqueles direitos que sdo atribuidos pelo contrato de sociedade a um socio, a uma categoria
de sécios, ou de acbes, ou mesmo a todos os socios para a defesa dos seus interesses
perante 0s outros socios e, em certas situagdes, perante a sociedade” (Dias, 2015, p. 91). A
“especialidade” reside no seu proprio regime diferente do comum, na medida em que estes
direitos ndo podem ser afetados sem o consentimento do seu titular, encontrando-se a
especialidade correlacionada com a sua inderrogabilidade.

Em contraposicdo a doutrina que defende a concecao restrita dos direitos especiais, a
concecao ampla entende que os direitos especiais podem ser atribuidos a todos os sécios,
pois, para esta concecdo os direitos especiais sdo uma forma de o sécio titular deste direito
ver salvaguardado os seus interesses perante 0os demais sécios e a sociedade. Para esta
concecdo, os direitos especiais sdo um mecanismo de defesa em que a espacialidade do
direito ndo reside na limitacdo do direito a um nimero restrito, mas na propria natureza do
direito, ou seja, a sua especialidade resido na sua natureza de direito inderrogavel. Segundo
Cordeiro (2011, p. 152) “a especialidade destes direitos ndo esta na sua singularidade, mas
no facto de se diferenciarem perante o regime geral, isto é, no facto de constituirem um
regime especial”. Para esta corrente doutrinéria, podem ser atribuidos direitos especiais a
todos os socios sem que estes direitos vejam a sua esséncia ferida, a especialidade néo
reside na restri¢do da atribuicdo destes direitos. Em contréario, Cunha (2012, p. 116) refere
que “a especialidade destes direitos (sociais) radica, pois, nessa carateristica — de satisfagéo
de interesses pessoais -, e na qualidade relativa, de s6 poderem ser concedidos a alguns
socios”.

Por seu turno, Abreu (2011, p. 211) demonstra algumas reservas quanto a

possibilidade de os direitos especiais serem atribuidos a todos os sdcios. Para o autor o que
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é especial ndo pode a0 mesmo tempo ser geral, no entanto, o0 autor aceita que o caracter de
especialidade destes direitos ndo pode estar interligado com a restrigdo de atribuicdo dos
mesmos, mas sim, a protecdo que estes direitos conferem aos seus titulares por serem
direitos que ndo podem ser suprimidos sem o respetivo consentimento do seu titular. Abreu
(2011, p. 217) refere que “se ¢ verdade ndo fazer sentido atribuir alguns direitos especiais
(...) a todos os socios” fard sentido em relacdo a outros como o caso do direito especial a
geréncia.

Para Furtado (2000, p. 228) o direito especial pode abarcar a totalidade dos socios,
“pois o caracter de especialidade pode ndo resultar da sua atribui¢do a um nimero restrito
de socios, mas da sua propria natureza de privilégio inderrogavel”. O autor assim como
Dias (2015, p. 106), ndo se convence de que a leitura literal constante na lei da expressao
“algum s6cio”, seja uma restrigdo, muito pelo contrario os autores entendem que tal
expressao alude a uma situacdo que pode ocorrer com mais frequéncia, mas ndo sendo a
unica. Dias (2015, p. 106) vai mais longe e refere que “ndo ha nada que justifique uma
interpretacdo literal neste caso” da expressdo “algum socio”.

De entre os apoiantes desta corrente doutrinaria existem alguns autores que repudiam
a possibilidade da atribuicdo automatica de direitos especiais a todos 0s novos potenciais
sOcios que entrem num momento posterior para a sociedade, ou seja, 0s direitos especiais

sO podem ser atribuidos aos sécios que constituiram a sociedade num momento inicial.

4.4. As Figuras Afins

O Cddigo das Sociedades Comerciais elenca algumas figuras que devido a sua
natureza podem ser facilmente confundidas com o instituto dos direitos especiais dos
socios, mas na realidade remontam a uma realidade diferente. Iremos abordar duas figuras
que, na nossa Otica, podem ser, devido as suas carateristicas, facilmente confundidas com
os direitos especiais, estamos a referir-nos as vantagens de fundador (artigo 16.° do CSC) e

aos acordos parassociais (artigo 17.° do CSC).
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4.4.1. Vantagens de fundador®®

As vantagens de fundador ou vantagens especiais encontram-se consagradas no
artigo 16.° do CSC. Esta figura consiste em privilégios que podem, eventualmente, ser
concedidos aos sdcios fundadores da sociedade como uma espécie de recompensa pelo
investimento aquando da constituicdo da sociedade.

A diferenca entre esta figura e os direitos especiais assenta, como refere Dias (2011,
p. 742) no facto de as vantagens de fundador serem ‘“totalmente independentes da
participacdo do sécio na sociedade, isto €, mesmo que o titular se afaste da sociedade ira
conservar estas “vantagens especiais”’, enquanto, por outro lado, os direitos especiais ndo
poderao subsistir sem a qualidade de sécio”.

A esséncia desta figura gira em volta dos sécios fundadores, ou seja, enquanto os
direitos especiais podem ser, salvo contrério, atribuidos a todos ou a alguns dos socios sem
restricdes, as vantagens de fundador sé podem ser atribuidas especificamente aqueles
sOcios e subsistem mesmo com a saida do mesmo da sociedade, 0 mesmo ja ndo ocorre

com os direitos especiais.

4.4.2. Acordos Parassociais

Os acordos parassociais (artigo 17.° do CSC) consistem em pactos acessorios ao
contrato de sociedade que sdo celebrados entre os s6cios com o0 objetivo de regular o seu
comportamento enquanto socio perante a sociedade.

A diferenca entre este instituto e o instituto dos direitos especiais reside apenas como
refere Dias (2011, p. 743) de a figura dos acordos parassociais vincular somente “as partes
intervenientes, sendo inoponiveis a sociedade e gerando o seu incumprimento mera

responsabilidade obrigacional” ja os direitos especiais “valem perante a sociedade e a sua

28 Com o intuito de prevenir um aproveitamento desmedido e abusivo por parte dos scios fundadores
aquando da constituicdo de uma sociedade anénima com apelo a subscri¢do publica, o legislador prevé no n.°
8 do artigo 279.° do CSC, a fixacdo dos limites maximos dessas vantagens e a necessidade destas vantagens

constarem no projeto submetido a oferta pablica (artigo 279.%, n.° 6, alinea b) do CSC).
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razdo de ser esta na vivéncia societaria, ndo estando apenas em causa interesses dos sOcios,
mas também interesses da prdpria sociedade”.

Isso significa que a violacdo dos acordos sociais através das deliberacdes sociais ndo
acarreta a possibilidade de virem a ser anuladas, em contrapartida, as deliberacbes sociais
que violem os direitos especiais sdo ineficazes.

Embora ambas as figuram configurem uma posicdo de supremacia em relacdo aos
demais socios, ndo podemos equipara-las, na medida em que os direitos especiais
funcionam dentro da vida da sociedade, integram o pacto social, tendo estes direitos de ser

respeitados tanto por todos os demais socios como por todas as deliberagdes sociais.

4.4.3. Os Direitos de Exercicio Coletivo de

Acionistas Minoritarios

As sociedades anonimas sdo sociedades de capitais, onde a dispersao das participactes
sociais € fluente e, consequentemente, o capital social, regra geral, é bastante disperso,
fazendo com que existam acionistas minoritarios.

Neste tipo societario, ao contrario do que ocorre em outros tipos?®, o direito de acesso a
informac&o aos socios é reduzido e encontra-se previsto na lei. Devido & necessidade de
salvaguardar o direito a informacdo por parte dos sécios minoritarios, o legislador,
contemplou na lei o “direito minimo a informagao”, para tal o socio devera ser detentor de
uma participacdo social que corresponda, pelo menos, a 1% do capital social (artigo 288.°
do CSC) e o “direito coletivo a informagdo”, de forma a que um determinado grupo de
socios detentores de, pelo menos, 10% do capital social, se unam e possam solicitar ao
conselho de administracdo que a informacédo lhe seja fornecida, acedendo assim ao seu
direito.

Conforme se verifica ao longo do CSC, o legislador teve a intencdo de proteger 0s
socios minoritarios, na medida em que estabelece percentagens minimas para que 0s sOCios

possam, ainda que agrupando-se, aceder a certos direitos.

2 Nas sociedades em nome coletivo, os socios possuem livre acesso a informacgdo (artigo 181.° do
CSC) e nas sociedades por quotas poucas sdo as restricdes dos socios a informacdo (artigo 21.%, n.° 1, alinea
c), 214.°e 216.° do CSC).
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Este direito de exercicio coletivo visa garantir aos s6cios 0 acesso a certos direitos de
forma coletiva, por seu turno, os direitos especiais consubstanciam-se numa vantagem
concedida aos titulares daquela categoria de acdes em relacdo aos demais.

Como ja referimos anteriormente, nas sociedades anonimas os direitos especiais séo
concedidos a uma categoria especial de acdes (a¢des privilegiadas) e nunca aos acionistas.
Ja o direito de exercicio coletivo de acionistas minoritarios ndo consubstancia uma
categoria especial de acBes®®, em verdade, sdo acionistas detentores de meras acdes

ordinarias, sendo estas duas realidades distintas.

5. Anélise do Regime Juridico Comum

Ao analisarmos o artigo 24.° do CSC podemos identificar no n.° 1 e no n.° 5 o regime
geral (regime comum), ou seja, nestes nUmeros encontram-se previstos a criacdo e a
supressao dos direitos especiais aplicaveis a todos os tipos societarios.

Os demais nameros contém o regime especial, pois, aplicam-se em especifico a cada
tipo societario (artigo 1.°, n.° 2 do CSC).

Os direitos especiais como termos oportunidade de verificar, s6 podem ser
exclusivamente atribuidos a sécios estando vedada a possibilidade de atribuir a terceiros
ndo socios, caso contrario, a clausula que atribuisse direitos especiais a nao socios era
manifestamente nula e contra legem, de acordo com o estipulado nos artigos 56.°, n.° 1, al.
c) do CSC e artigos 280.°, n.° 1 e 294.°, n.° 1 do CC. Em suma, s6 podem ser atribuidos
direitos especiais a sdcios uma vez que, sO estes celebraram o contrato de sociedade e

respondem perante esta.

5.1. Criacao dos Direitos Especiais

30 «“Recorrendo ao critério relativo ao conteudo das a¢des — porventura o que mais diretamente respeita
ao conceito de acdo-participacdo social, isto &, a ideia de acdo como complexo de direitos e deveres que
exprime a posi¢ao do sdcio -, podemos distinguir as agdes em ordindrias, privilegiadas e diminuidas” (Cunha,
2012, p. 120).
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5.1.1. Criacdo Ab Initio®!

Como ja foi referido anteriormente, a criacdo originaria (ab initio) dos direitos
especiais ocorre no momento da celebracdo do contrato de sociedade, onde os sécios
acordam entre si incluir no contrato a atribuicdo de determinados direitos especiais a um, a
alguns ou a todos 0s sécios.

Na verdade, é um pressuposto da eficacia dos direitos especiais a sua inclusdo no
contrato de sociedade como deriva do n.° 1 do artigo 24.° do CSC. O artigo é claro, para 0s
direitos especiais serem criados é necessaria a sua inclusdo no contrato de sociedade caso
contrario, se os direitos especiais derivarem de um acordo oral estes, sdo inoponiveis a
sociedade e aos demais socios.

A sua incorporagdo no contrato, como refere Dias (2015, p. 139) ¢ “uma forma de
tornar mais efetiva a ideia de que os direitos especiais constituem um privilégio
inderrogavel que s6 pode ser suprimido com o consentimento do seu titular (...)”.

Em Portugal, tem-se vindo a aceitar que o0s direitos especiais ndo sejam
expressamente previstos no contrato de sociedade, ou seja, € aceite que estes direitos
advenham da interpretacdo contextualizada do contrato de sociedade. No entanto, esta
questdo é debatida pela doutrina.

Segundo Cordeiro (2016, p. 619), “quando os estatutos atribuam certa posi¢do a uma
pessoa, sera uma questdo de interpretacdo o saber se se trata de um verdadeiro direito
especial, sujeito ao regime do artigo 24.° ou se antes se verifica uma mera designacdo em
pacto social. (...) Recomenda-se, pois, que sendo esse 0 caso, se diga expressamente que 0
direito € especial ou — melhor — que 0 mesmo s6 pode ser suprimido com o consentimento
do seu titular.” De um modo sucinto, ndo existe a obrigatoriedade de qualificar
expressamente a existéncia no contrato de sociedade de um direito especial, no entanto, o
autor considera recomendavel essa indicacdo expressa ou que o direito ndo pode ser
suprimido sem o consentimento do seu titular. Na mesma linha de pensamento surgem
Cunha (1993, p. 181) e Dias (2015, p. 141). Este Gltimo autor indaga que na sua Otica “ndo
resulta da letra ou da ratio” do n.° 1 do artigo 24.° do CSC “qualquer obrigatoriedade de

31 Tratando-se de uma sociedade an6nima, nos termos da al. ¢) do artigo 272.° do CSC, deve ser
mencionado no contrato as categorias de a¢des criadas e os direitos inerentes a cada uma das categorias de

acoes.
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consagragdo expressa” mas também ele entende que serd aconselhavel deixar claro a
intencdo de criar direitos especiais de modo a prevenir litigios futuros, no entanto apresenta
como excec¢do os “direitos especiais nas sociedades anonimas que t€ém de constar expressa
e obrigatoriamente do contrato de sociedade” como advém do artigo 272.°, al. ¢) do CSC.

Para Ventura (1989, p. 216) é dificil conceber a existéncia de determinados direitos
especiais sem a existéncia expressa de uma clausula no contrato de sociedade. O autor
elenca o exemplo de um direito especial em que é atribuida uma percentagem superior nos
dividendos anuais a um determinado socio, ora, para tal é necessaria uma clausula
indicadora da percentagem que esse socio leva a mais e assim sendo é latente que para
alguns a concecdo de alguns direitos especiais € necessaria a existéncia de uma clausula
expressa. Ndo obstante do explanado, o autor admite a existéncia de direitos especiais
resultantes da interpretacdo do estipulado no contrato de sociedade, muito embora, o autor
defenda a existéncia de critérios rigidos de interpretacdo. Para o autor, € necessario ser
percetivel que a intencdo dos socios era essa e em caso de duvida, devem entender-se que
ndo estamos perante a criacdo de direitos especiais.

Na sua obra, Furtado (2000, p. 228) parece defender uma ideologia oposta a da
doutrina maioritaria, pois, para este autor prece ser necessaria a existéncia expressa e
inequivoca no contrato de sociedade da intencdo de criar um direito especial.

Né&o concordamos com a doutrina maioritaria, muito embora exista até jurisprudéncia
que sustenta este entendimento, na nossa perspetiva a estipulacédo do direito social deveria
ser feita de forma expressa. A concessao de um direito especial ndo deveria resultar
implicitamente das clausulas contratuais, parece-nos leviano deixar que a atribuicdo de um
direito advenha de uma melhor interpretacdo do contrato. Na nossa 6tica demos “chamar
os bois pelos nomes”. Se existe inten¢do real de atribuir um direito especial a um socio ou
a alguns socios essa clausula deve estar latente no contrato para que ndo restem ddvidas

nem interpretac@es inusitadas.

5.1.2. Criacgéo superveniente

A criacdo de direitos especiais num momento posterior & constituicdo da sociedade
também tem suscitado algumas ddvidas. Para integrar direitos especiais no contrato de

sociedade sera necessario proceder-se a uma alteracdo do mesmo e subsequente
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incorpora¢ao na nova redagdo. Como refere Carvalho (2011, p. 1084), “s6 estando inserido
no contrato de sociedade é que o direito especial existe e produz efeitos juridicos”.

A doutrina revela-se unanime quanto a admissibilidade da concecdo de direitos
especiais dos socios, num momento posterior ao da celebracdo do contrato de sociedade.
De facto, como refere Dias (2015, p. 143), apesar de o artigo “ndo o prever expressamente
(se bem que também ndo o proibe) parece indiscutivel que é possivel e admissivel uma
criacdo de direitos especiais por via da alteracao do contrato de sociedade”.

No entanto, se for feita uma interpretacdo restritiva do artigo 24.°, n.° 1 do CSC,
parece-nos que so sera possivel a criacdo de direitos especiais no momento da constituicao
da sociedade. No entanto, ndo nos parece existir nenhum motivo justificativo para que se
recorra a uma interpretacdo restritiva e nesse sentido, também nos parece admissivel a
criagdo de direitos especiais por alteracdo contratual num momento posterior ao
nascimento da sociedade. Alias esta possibilidade podera atrair novos sécios e
consequentemente, mais investimento na sociedade por parte desses novos socios.

Analisando o regime geral das alteragdes ao contrato de sociedade (artigo 85.° e
seguintes do CSC) e o regime especial de cada tipo societario®?, nada parece obstar que a
alteracdo contratual ocorra e seja criado um direito especial, uma vez que, os sécios podem
fazer aquilo que melhor Ihes aprouver por forca da liberdade contratual (artigo 405.° do
CC).

Efetivamente, a problematica reside em torno da “extensdao do consentimento que
tem de ser dado pelos socios para a criacdo eficaz” (Dias, 2015, p. 222) dos direitos

especiais supervenientes e do tipo societario em causa.

32 Atendendo ao tipo societario diverge o quérum necessario. De acordo com estipulado no artigo
194.° do CSC, nas sociedades em nome coletivo s6 por unanimidade é possivel alterar o contrato de
sociedade, salvo se o contrato autorizar por maioria que ndo pode ser inferior a trés quartos dos votos de
todos os sdcios. Nas sociedades por quotas é possivel alterar o contrato de sociedade com a aprovacao de trés
guartos dos votos correspondentes ao capital social ou por nimero mais elevado se tal constar no contrato de
sociedade, como decorre do artigo 265.° do CSC. Nas sociedades anonimas a alteracdo do contrato sé pode
ocorrer quer em primeiro ou segunda convocagdo por dois tercos dos votos emitidos, exceto se, na
assembleia reunida na segunda convocagdo estiverem de alguma forma presentes ou representados 0S
acionistas detentores de, pelo menos, metade do capital social, sendo que nesse caso a deliberacdo pode ser
tomada pela maioria dos votos emitidos, conforme o explanado no artigo 386.%, n.° 3 e 4 do CSC. Tratando-se
de uma sociedade em comandita a alteracdo deve ser aprovada por unanimidade dos sécios comanditados e
dois tercos do capital dos sdcios comanditarios, a ndo ser que o contrato de sociedade altere o estabelecido
(artigo 476.° do CSC).
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5.2. A Transmissdo dos Direitos Especiais®?

Como referimos supra, 0 CSC de 1986, no seu artigo 24.°, consagrou o regime dos
direitos especiais e aplicou o seu &mbito de aplicacdo a todos os tipos societarios (artigo
1., n.° 2 do CSC). Nos n.° 2 a 4 do artigo 24.° do CSC, estabelece o regime legal da
transmissao dos direitos especiais.

Muito embora o foco do presente estudo seja desenvolvido em torno das sociedades
por quotas e das sociedades anonimas, serd relevante mencionar neste ponto uma nota
guanto a transmissdo dos direitos especiais nas sociedades em nome coletivo. Salvo
estipulagdo em contrario, como decorre do n.° 2 do artigo 24.° do CSC, os direitos
especiais nas sociedades em nome coletivo sdo intransmissiveis. J& as sociedades em
comandita ficaram fora da previsao legal, aplicando-se analogamente as sociedades em
comandita simples o estatuido no artigo 24.°, n.° 3 do CSC, referente as sociedades por
quotas, por forca do estabelecido no artigo 475.° do CSC, e as sociedades em comandita
por acBes o n.° 4 do artigo 24.°, referente as sociedades anonimas, por forca do
estabelecido no artigo 478.° do CSC.

Relativamente aos direitos especiais dos sécios nas sociedades por quotas estes sao
diferenciados conforme consta no n.° 3 do artigo 24.° do CSC, entre direitos especiais de
natureza patrimonial e os direitos especiais de natureza ndo patrimonial. Ao diferenciar
deste modo os direitos especiais em causa foi estabelecida uma linha entre os direitos
especiais que podem ser transmitidos a outrem, ora, os direitos especiais que revestirem
natureza patrimonial sdo, regra geral, transmissiveis com a respetiva, por seu turno, a lei
veda a transmissdo dos direitos especiais que revestirem natureza ndo patrimonial.

No entanto ainda relativamente as sociedades por quotas, serd de referir que o n.° 3
do artigo 24.° do CSC por forca do estatuido no seu n.° 2, possui natureza supletiva e neste
sentido, conforme refere Carvalho (2011, p. 1098) “se as partes entenderem, podem no
contrato de sociedade estabelecer regras diferentes quanto a transmissibilidade dos direitos

especiais”. Ora, devido a natureza supletiva do n.° 3 do artigo 24.°. tanto poderemos privar

33 Segundo a jurisprudéncia (Acérddo do Supremo Tribunal de Justica de 12 de janeiro de 1973,

processo 064264) com a perda da qualidade de sdcio, em principio, perde-se os direitos de natureza especial.
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a transmissdo dos direitos especiais de natureza patrimonial como podemos permitir a
transmisséo dos direitos especiais de natureza ndo patrimonial.

A doutrina maioritaria tem considerado a natureza supletiva da norma € prejudicial
aos direitos especiais de natureza patrimonial. “Desta forma, as partes poderiam sempre, se
assim o entendessem, estipular no contrato de sociedade que um, Varios ou todos 0s
direitos especiais de natureza patrimonial seriam intransmissiveis” (Carvalho, 2011, p.
1099).

Para Almeida (2011, p. 183) os direitos especiais nas sociedades por quotas sé serdo
transmissiveis se tiverem natureza patrimonial, por forca do estipulado no n.° 3 do artigo
24.° do CSC, caso contrario ndo é possivel transmitir esse direito.

O oposto é defendido por Martins & Costa (2010, p. 416), estes autores “parecem
acompanhar o regime legal, e, nesse sentido, defendem que tanto os direitos especiais de
natureza patrimonial, como os direitos especiais de natureza ndo patrimonial, sdo
transmissiveis com a quota”.

Por sua vez, Carvalho (2011, p. 1099) entende que é clara a possibilidade de os
direitos especiais de natureza patrimonial serem transmitidos com a respetiva quota assim
como a possibilidade contratual de privar essa transmissdo. Quanto a transmissdo dos
direitos especiais de natureza ndo patrimonial quando exista estipulacdo contratual o autor
considera plausivel mas transmissao tera de ser verificada e analisada, ou seja, dever-se-a
analisar num primeiro momento, as carateristicas dos direitos especiais em causa e do novo
titular, caso n&o exista um motivo3* impeditivo da-se a transmisséo.

Relativamente aos direitos especiais nas sociedades anénimas (acdes privilegiadas),
ndo existe celeuma. A 22 parte do n.° 4 do artigo 24.° do CSC, determina que transmissao a
transmissdo dos direitos especiais ocorre com a transmissdao das acdes a que estdo
inerentes. Esta facilidade de transmissdo ocorre devido ao tipo societario em causa
(sociedade de capitais) e se ndo existirem nenhumas das restricdes constantes no n.° 2 do
artigo 328.° do CSC. Os direitos especiais, como ja foi referido anteriormente, ndo séo
atribuidos intuiu personae como ocorre nas sociedades por quotas, 0s direitos especiais sdo
atribuidos as acdes.

N&o poderemos, no entanto, relativizar a transmissao dos direitos especiais neste tipo

societario, existem algumas restrigdes (artigo 328.° do CSC) advindas do regime geral e

34 O autor elenca a titulo exemplificativo a possibilidade de transmitir a um novo sdcio incapaz de ser

gerente uma quota com o direito especial a geréncia.
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que sdo aplicaveis as a¢des privilegiadas. O n.° 1 do artigo 328.° do CSC, consagra a regra
da livre transmissibilidade das acGes, enquanto, o n.° 2 do aludido artigo, estipula os
limites a essa liberdade.

A livre transmissibilidade das acOes privilegiadas esta restringida a priori por trés
clausulas incluidas no contrato de sociedade. Em primeiro, pela da clausula de
consentimento, sendo nesse caso necessario uma deliberacdo em assembleia geral a
consentir ou a recusar esta transmissdo. Em segundo, por uma clausula de preferéncia,
fazendo que os demais acionistas possuam preferéncia em caso de transmissao de agdes
privilegiadas. Por fim, pela clausula de circunscricdo do universo de potenciais
adquirentes, ou seja, a inclusdo desta clausula no pacto social torna admissivel a
subordinacdo da transmissao das acdes e a constituicdo de dnus sobre as mesmas (penhor

ou usufruto) a existéncia de determinadas condic¢fes coincidentes com os interesses sociais.

5.3. Principio da Inderrogabilidade

O legislador ao estabelecer o principio da inderrogabilidade dos direitos especiais,
ainda que a titulo supletivo (artigo 24.°, n.° 5 do CSC), pretendeu acautelar as legitimas
expetativas geradas pelas partes que celebraram o contrato constitutivo da sociedade.

De acordo com este principio, os direitos especiais dos socios ndo podem ser
suprimidos nem coartados sem o seu titular consentir nesse sentido. Para que uma
deliberagéo social que aprove de forma eficaz a eliminagdo ou a limitagdo de um direito
especial existe a necessidade de o socio titular dar o seu consentimento.

Em verdade, a esséncia da especialidade dos direitos especiais reside na consagracao
deste principio, no facto de constituirem num privilégio inderrogavel.

Na nossa modesta opinido e seguindo o entendimento do ilustre Dias (2015, p. 154), a
especialidade destes direitos ndo reside na restrita atribuicdo destes direitos a alguns
s6Cios, mas na sua natureza enquanto privilégio inderrogavel. “E esta inderrogabilidade
que diferencia um direito especial de um direito geral, sendo que a sua violacdo origina a
ineficacia de qualquer deliberagdao” (Dias, 2015, p. 155).

Sendo este privilégio renuncidvel e nesse sentido, 0 socio pode consentir que 0 Seu

direito seja afetado de alguma forma, torna este principio supletivo, na medida em que esta
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aberta a possibilidade de o sécio titular deste direito dar o seu consentimento para que o
seu direito seja de alguma forma afetado.

No entanto, o sécio podera sentir-se seguro do seu direito, pois, este s6 pode ser de
algum modo afetado caso 0 mesmo consinta, caso contrario o ato é ineficaz e o direito do

sOcio permanece inalteravel.

Esta imutabilidade constitui uma tutela poderosa ao titular de direitos especiais

independentemente da sua posicao ser minoritaria ou ndo, gera uma real seguranga.

5.3.1. Supressao dos Direito Especiais — O

Conceito e 0 Regime Supletivo

A matéria da supressdo dos direitos especiais encontra-se regulada no n.° 5 do artigo
24.° do CSC, onde se encontra estabelecido a necessidade de consentimento do titular do
direito especial para que esse direito seja suprimido ou alterado, salvo exista convencao em
contrario no contrato de sociedade.

Este n° 5, consagra o principio da inderrogabilidade dos direitos especiais, atendendo
que estes direitos ndo podem ser retirados aos seus titulares sem o seu consentimento. N&o
estamos perante uma inderrogabilidade absoluta, uma vez que os titulares podem dar o seu
assentimento para que estes direitos possam ser suprimidos ou coartados.

Nao obstante, o legislador apenas alude ao fendmeno da “supressdao” ou “coartagdo”
dos direitos especiais, ndo contemplando outras realidades possiveis e que também podem
afetar os direitos especiais, como a “altera¢do” ou a “mera ofensa”. Quando se fala em
alterar os direitos especiais entenda-se no sentido de lesar ou ofender estes direitos.

Este vazio legal deu abertura para a concecao de posi¢des doutrinarias. Correia (1989,
pp. 330-331) entende que s é necessario o consentimento do socio titular de um direito
especial quando uma deliberagéo social vise a sua supressao ou coartagdo, e nesse caso, a
deliberagdo é ineficaz, ndo produzindo efeitos juridicos. No entanto, j& ndo serd necessario
0 consentimento do sdcio perante uma deliberacdo que apenas desrespeite o direito
especial do sécio, pois, esse desrespeito ndo suprime nem coarta, o direito especial, sendo

considerada eficaz.
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Na mesma linha de pensamento surge Cunha (1993, pp. 184-186), para este autor o n.°
5 do artigo 24.° do CSC, elenca apenas a necessidade de consentimento do sdcio titular de
um direito especial em caso de supressdo ou coartacdo de mesmo direito. No caso concreto
das sociedades anonimas, 0 autor recusa a necessidade de consentimento quando esteja em
causa a criagdo de novas acOes privilegiadas, pois, no seu entender as novas acOes
privilegiadas afetam todos os socios, em especial 0s que possuem ac¢des ordinarias, vém a
sua posicdo ainda mais fragilizada. O autor entende que 0 CSC contempla formas de evitar
oscilagdes que alterem a estrutura social da sociedade e prejudiquem os s6cios®.

Discordamos de ambas as posi¢des expostas. Na verdade, acreditamos que a posigéo
defendida por Dias (2015, p. 149) e por Albuquergue (2004, p. 289) seja a mais adequada.
Ambos os autores defendem um conceito mais lato, abrangendo os casos de “prejuizo
direto” e de “prejuizo indireto”. Estes autores entendem que embora os direitos especiais
possam néo ser direitamente suprimidos ou coartados podem-no ser indiretamente e, para
eles, as situacGes em que um direito especial possa ser afeto ou inutilizado sdo também elas
abarcadas no teor do n.° 5 do artigo 24.° do CSC e como tal, 0s socios terdo sempre que dar
0 Seu consentimento.

Acreditamos que a intencdo do legislador seja a de abarcar todas as possiveis situacdes
que possam colocar em causa um direito especial, pois, a protecdo do direito especial
estaria a nosso ver coxa. Nao existe fundamento legal para uma “protecdozinha” aos
titulares de um direito especial, ndo se coaduna de todo com o principio da
inderrogabilidade.

Na nossa perspetiva, qualquer tipo de “agressdao” a um direito especial devera, caso o
titular do direito especial ndo consinta, ser ineficaz, ndo produzindo quaisquer efeitos,
permanecendo o direito especial intacto.

A inderrogabilidade dos direitos especiais ndo consubstancia um principio absoluto, o
titular pode dispensar o seu consentimento através de convencao contratual ou a prépria lei

pode dispor em contrario®®.

% “Entre esses mecanismos encontram-se (i) o direito de preferéncia dos socios nos aumentos de
capital por entradas em dinheiro, (artigo 458.°), (ii) o principio geral do igual tratamento de todos o0s
acionistas, (artigo 321.°), e a anulabilidade das delibera¢des abusivas, (artigo 58.°, n.° 1, alinea b)” (Dias,
2015, 149).

3 Artigos 257.%, n.° 3 e 531.°, n.° 2 do CSC.
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Quando seja incluida uma clausula no contrato de sociedade que exclua a necessidade
de consentimento dos titulares de direitos, se a mesma for incluida em momento posterior
ao da sua constituicdo, esta clausula so6 serd eficaz em relagdo aos direitos especiais
constituidos apds a introducdo desta e nunca sobre os direitos especiais constituidos
anteriormente.

Quando existam situacdo que constituam o direito especial num direito derrogavel é
defendido por Dias (2015, p. 175), que 0 mesmo perde a sua “especialidade”, perde a sua
esséncia, devendo ser qualificado nessas situagcbes como um direito especial atipico ou

improprio.

5.3.2. Consentimento®’

Os direitos especiais possuem uma natureza inderrogavel, embora, renunciavel pelo
consentimento do titular desses direitos. De facto, o titular dos direitos especiais pode
consentir que o seu direito seja eliminado, alterado, limitado ou ofendido, logo, o

consentimento assume outro relevo, tornando-se imprescindivel e indispensavel para que

37 Antes da entrada em vigor do atual CSC, discutia-se se seria necessario o consentimento do sécio
visado, pois, a Lei de 11 de abril de 1901, nada estabelecia em relacéo aos direitos especiais mas elencava no
seu artigo 41.°, que todas as deliberagdes sobre a alteracdo do pacto social devem ser obtidas por “trés quartas
partes dos votos correspondentes ao capital social”, sem necessidade de consentimento do titular do direito
especial porque estes direitos ndo possuiam um estatuto especial. O Decreto n.° 1645 de 15 de junho de 1915,
que estabelecia o regime das sociedades anénimas, no entanto, estabelecia que as agdes privilegiadas s6
poderiam ser afetadas por deliberagdo em assembleia geral desde que, os titulares dessas a¢des privilegiadas
tivessem dado o seu consentimento em assembleia especial para o efeito.

Estas questBes foram objeto de discordia em termos jurisprudenciais, com o Acérddo do Supremo
Tribunal de Justica de 13 de dezembro de 1932 ficou estabelecido que numa sociedade por quotas era
desnecessario o0 consentimento do sdcio que via o seu direito especial ser afetado porque bastaria a
deliberacdo ser aprovada pelos trés quartos dos votos correspondentes ao capital social para que se pudesse
alterar o contrato de sociedade.

O Acordéo do Supremo Tribunal de Justica de 26 de maio de 1961, conhecido como o assento 5/1961,
veio consagrar a necessidade indispensavel do consentimento do sécio visado ndo bastando a maioria
estabelecida no artigo 41.° da Lei de 11 de abril de 1901. Estabelecendo este assento o principio da

inderrogabilidade recorrendo as regras especiais do direito, em especial ao principio da contratualidade.
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se possa afetar um direito especial, “constituindo na unica forma capaz de restringir o
principio da inderrogabilidade dos direitos especiais” (Dias, 2015, p. 156).

Como ja enunciado, os direitos especiais consubstanciam um direito que tem o
intuito de beneficiar os socios titulares e nesse sentido, quando estes direitos sdo atribuidos
aquando da celebracdo do contrato de sociedade, serd ponto assente que todos os sécios
aceitaram a inclusdo e subsequente atribuicdo desse privilégio a algum ou alguns do(s)
socio(s) e como tal, todos devem respeitar esses direitos, ndo sendo admissivel a sua ofensa
sem o devido consentimento dos socios titulares desse direito especial.

O consentimento do s6cio ndo se encontra sujeito a um prazo legal, no entanto, é
discutivel a forma como deve ser prestado, se de forma expressa ou tacita. Esta questdo
ndo tem sido especificamente merecedora de grande estudo por parte da doutrina. Porém,
ainda que sem exaustivas justificacdes ou fundamentac6es, em termos doutrinarios tem-se
unanimemente considerado que bastara o consentimento tacito.

Dias (2015, p. 156), elenca trés razdes para que o0 consentimento tacito seja melhor
doutrina. A primeira raz&o justificativa assenta na omissao do artigo 24.° do CSC, uma vez
gue ao ndo estabelecer a forma como devera ser prestado o consentimento, valem as regras
gerais do direito aplicando-se o artigo 219.° do CC. Assim, o consentimento do sdcio
podera derivar do seu comportamento, logo, da atuacdo do sécio os demais sécios podem
deduzir 0 seu consentimento tacito (artigo 217.%, n.° 1 do CC).

A segunda razdo, reside no artigo 55.° do CSC, pois, devido ao vazio legal
deveremos ser remetidos para as demais disposicdes do cddigo que possam
subsidiariamente colmatar este vazio e este artigo, enuncia que o consentimento podera ser
dado de forma tacita, ndo existindo a necessidade de ser expresso.

A terceira e Ultima razdo, reside no comportamento do proprio sécio face a esta
situacdo, mesmo que o sécio ndo tenha consentido de forma expressa mas tenha comecgado
atuar em conformidade como se a alteracdo tenha sido aceite por si induz que 0 mesmo
aceitou. Dias (2015, p. 157) refere que “isto ndo quer dizer que seja licito deduzir do
siléncio do sbécio o seu consentimento tacito, pelo contrario, € necessario que o
comportamento do socio va ao encontro do estabelecido pela deliberacéo social, aceitando-

se e agindo de acordo com ela, mesmo que ndo dé consentimento expresso>®”.

38 Para este autor (Dias, 2015, p. 158) a inclusdo em ata ou documento equivalente do consentimento
expresso do sdcio titular de direito especial parece ser “uma solugdo que protege ambas as partes: o sOCiO

titular do direito especial, na medida em que tem a certeza que € necessario 0 seu consentimento expresso

40



Nada obsta, no entanto, que o préprio contrato de sociedade consagre a
obrigatoriedade de o consentimento ser prestado de forma expressa, devendo esse
consentimento constar de ata ou outro documento legal equivalente.

Na nossa opinido, embora o regime especial dos direitos especiais dos socios seja
omissdo o consentimento deve ser expresso e devera constar da ata onde seja deliberada a
afetacdo do direito especial em causa a aceitacdo expressa do titular do direito. Defendendo
esta linha de pensamento surge Cunha (1993, p. 201), referindo que “o consentimento dos
titulares de acGes privilegiadas ndo pode ser tacito, pois estes tém de deliberar sobre a sua
eventual concessdo, devendo constar de ata da assembleia especial ou de documento

equivalente”.

5.3.3. A Falta de Consentimento®®

Os direitos especiais, como referimos, sdo direitos conferidos aos sécios conferindo
uma vantagem em relacdo aos demais socios e a protecdo de um interesse proprio e como
tal, sdo merecedores de protecdo legal, ndo podendo ser retirados aos seus titulares sem o
seu devido consentimento mesmo que seja invocado pelos demais socios que existe
interesse social para que seja dispensado o consentimento.

Ora, o disposto no n.° 5 do artigo 24.° do CSC consagra que os direitos especiais
ndo podem ser suprimidos ou coartados sem o consentimento do seu titular, mas nédo
consagra a consequéncia da violagéo desse preceito.

A doutrina tem discutido se uma deliberacdo que ofenda um direito especial sem o
devido consentimento do seu titular possa ser considerada ineficaz (artigo 55.° do CSC) ou

anulavel (artigo 58.%, n.° 1, alinea a) do CSC).

para que o direito especial seja suprimido, e a propria sociedade, na medida em que se defende de ter que
invocar eventualmente no futuro, devido ao comportamento do sécio que tacitamente aceita a supressao do
direito especial e que depois invoca que ndo prestou o consentimento, a figura do abuso de direito: venire
contra factum proprium”.

39 De referir a existéncia isolada de um Acdrddo do Supremo Tribunal de Justica de 6 de outubro de
1987 que, considera nulas as delibera¢Bes que atinjam os direitos especiais dos socios (direitos inderrogaveis)
sem 0 seu respetivo consentimento. No entanto, embora a nulidade de uma deliberacdo seja inusitada

atendendo ao vigente CSC, este acorddo foi proferido de acordo com o estipulado no CCom. De 1888.
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Maioritariamente a doutrina tem entendido que uma deliberagdo que suprima ou
coarte um direito especial de um sdcio, sem 0 seu consentimento, deve ser considerada
ineficaz*® (ndo produzindo quaisquer efeitos juridicos). No entanto, como a deliberacéo
ndo é nula, esta podera vir a ser ratificada posteriormente pelo titular do direito especial,
tacita ou expressamente.

Segundo Cunha (2014, p. 315), a consagracdo legal da ineficacia permite
“salvaguardar a delibera¢do que se encontra valida, mas que ndo produz efeitos, por falta
de requisito que lhe é extrinseco: o consentimento do socio titular do direito especial
afetado”.

Por seu turno, Correia (1989, p. 331), defende que quando uma deliberacdo social
apenas ofenda meramente um direito especial, essa deliberacdo devera apenas ser anuléavel
por violacdo de regras estatutérias (artigo 58.°, n.° 1, alinea a) do CSC), na medida em que
constitui apenas numa violacdo do contrato e ndo do estabelecido no n.° 5 do artigo 24.° do
CSC, logo, ndo sera de se aplicar o estipulado no artigo 55.° do CSC (ineficacia).

Na nossa perspetiva, as deliberacbes que violem os direitos especiais sao
absolutamente ineficazes, no entanto, esta ineficacia encontra-se pendente do
consentimento (tacito ou expresso) do socio visado.

Concordamos com a posi¢édo de Dias (2015, p. 167), no sentido em que considerar
uma deliberacdo que apenas ofenda os direitos especiais como anulavel, debilitaria a
posigdo do socio, no sentido em que, “a anulabilidade ndo retiraria alguma eficacia a
deliberagdo social”, ela produziria efeitos até ser anulada através de uma impugnagao do
sOcio visado. Para impugnar o socio teria de recorrer a uma a¢ado judicial no prazo de trinta
dias (artigo 59.°, n.° 2 do CSC), ou veria a deliberacdo social ser convalidada.

N&o existem duvidas de que as delibera¢bes sociais que violem o consagrado no
artigo 24.° do CSC, desrespeitam o0 contrato de sociedade e como tal, preenchem o0s
requisitos do artigo 58.%, n.° 1, alinea a) do CSC (deliberacdes anulaveis), no entanto,
preenchem também os requisitos do artigo 55.° do CSC. “Neste sentido, assumindo o
artigo 55.° um regime especial e o artigo 58.° um regime geral, e tendo em conta o
principio geral de que a norma especial derroga a norma geral, ndo se encontraram razoes

bastantes para ndo aplicar o regime especial, que, além disso, neste caso protege melhor a

40 A jurisprudéncia nacional também tendo optado por considerar ineficazes as deliberacBes que

agridam um direito especial.
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posicao do socio que viu o seu direito especial ser afetado sem o seu consentimento” (Dias,
2015, p. 168).

As deliberacdes tomadas em desconformidade com o artigo 24.° do CSC, além de
serem ineficazes, tornam 0s gerentes e os administradores da sociedade civilmente
responsaveis pelos danos causados aos socios titulares de direitos especiais (artigo 79.° do
CSC).

5.3.4. Retroatividade do Consentimento

O sdcio titular de um direito especial deve prestar 0 seu consentimento para que
uma deliberacdo que, de alguma forma, lese o seu direito, seja eficaz e produza efeitos.
Este consentimento tanto pode ser prestado antes da deliberacdo como posteriormente, sob
a forma de ratificacdo da deliberacdo anteriormente aprovada em assembleia geral.

A lei ndo estabelece a forma como devera ser prestado o consentimento, pelo que,
este pode revestir a forma de ratificacdo ou de aprovacdo da deliberacdo social.

Como referimos infra, a deliberacao social que viole o estipulado no n.° 5 do artigo
24.° do CSC, ¢ ineficaz, logo, ndo produz efeitos até o socio prestar 0 seu consentimento,
sob a forma de aprovacao ou ratificacdo para que a deliberacéo adquira plena eficacia.

N&o obstante, a doutrina tem-se debatido sobre a possibilidade de a deliberacéo
social posteriormente consentida poder retroagir a sua eficacia a data em que efetivamente
foi deliberada em assembleia geral ou se a eficacia desta deliberacdo sé se verifica para o
futuro, i. é., a partir do momento em que o titular do direito especial preste o seu
consentimento.

Em termos doutrinarios, encontramos dois autores contra a possibilidade de
retroatividade do consentimento. Por um lado, temos Cunha (1993, p. 201) que invoca que
a producéo de retroativos “é apenas possivel entre os socios e por unanimidade” de acordo
com o estipulado no n.° 1, do artigo 86.° do CSC. Por seu turno, Fontes (1989, pp. 58-59)
invoca duas raz0es para que as deliberacbes nédo retroajam. Em primeiro lugar, o autor
invoca um argumento de indole literal, indo ao encontro do estabelecido no artigo 55.° do
CSC e nesse sentido, ndo podera existir retroatividade se o interessado ndo prestar o seu

consentimento. O segundo argumento, reside no principio geral da néo retroatividade, pelo
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que as deliberacdes devem ter eficdcia ex nunc, s6 produzindo os seus efeitos a partir do
momento em que é prestado o consentimento do socio, i. €, sé produz efeitos para o futuro.

Outra linha de pensamento é defendida por Dias (2015, p. 172). Para este autor,
apesar do principio estabelecido de as deliberages sociais sé produzirem efeitos para o
futuro, este entende que estamos perante uma situacdo particular e, devido as suas
especificidades, a retroatividade ndo parece ser proibida no CSC. O autor indaga que 0s
motivos invocados pelos dois outros autores nao se coadunam com o regime.

Na nossa opinido as deliberacGes posteriormente ratificadas ndo devem produzir
efeitos retroativos, pois, como ja referimos o consentimento ndo esta sujeito a um prazo,
logo, podera ser prestado a todo o tempo. Agora imaginemos o socio que possui um direito
especial ao lucro superior em relacdo aos demais socios e que ha uma assembleia geral que
delibera a eliminagdo desse direito especial e 0 socio titular sé a vém a ratificar passados
alguns anos, obviamente, que 0 mesmo sera prejudicado se tiver que devolver uma quantia
avultada por conta desta retroatividade e isto pode consistir num obstaculo, logo,
acreditamos que a eficacia destas deliberacbes deve ser para o futuro para evitar
contrariedades.

6. Analise do Regime Juridico Especial

Os socios aquando da elaboracdo do contrato de sociedade, estdo limitados a escolha
de um dos quatro tipos societérios fixados na lei (principio da tipicidade), contudo, gozam
de uma grande liberdade na estipulacdo das clausulas pelas quais se irdo reger. Conforme
ja verificado, a inclusdo e atribuicBes de direitos especiais ndo € obrigatoria, estando a sua
inclusdo a merce da vontade dos socios (dentro da sua liberdade de estipulacéo)®L.

O artigo 24.° do CSC estabelece o regime geral, aplicavel a todos os tipos societarios.
Mas como é sabido, cada tipo societario tem as suas préprias carateristicas e nesse sentido,
parece-nos necessario analisar sucintamente essas especificidades aquando da existéncia de

direitos especiais.

41 Nas sociedades por quotas os direitos especiais sdo atribuidos aos sdcios, nas sociedades anénimas

sdo atribuidas a uma categoria de acOes (a¢des privilegiadas).
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6.1. Nas Sociedades por Quotas

6.1.1. Tracos distintivos - Transmissao

A transmissdo mortis causa da quota, em principio, ndo haverd obstaculos,
encontrando a sua previsdo nos artigos 225.° e 226.° do CSC, ocorrendo 0 mesmo em caso
de execucéo judicial (artigo 239.° do CSC), embora, como refere Dias (2015, p. 212) sejam
“correntes estipulagdes no contrato de sociedade que determinem a amortizagdo em tal
situacao”.

No que se refere a transmissdo de direitos especiais, o artigo 24.°, n.° 3 do CSC,
estabelece que os direitos especiais de natureza patrimonial*? sdo transmissiveis, enquanto,
os direitos de natureza pessoal sdo intransmissiveis.

Dias (2015, p. 216), refere que “estamos perante a consagracdo de um regime
mitigado nas sociedades por quotas, i. é, se, por um lado, ndo se estabelece a total
intransmissibilidade dos direitos especiais (como sucede nas sociedades em nome
coletivo), por outro lado, também nao se estabelece a livre transmissibilidade dos direitos
especiais (como sucede nas sociedades andnimas)”.

A consagracdo deste regime mitigado deve-se a este tipo societario ser mais elastico
e flexivel, pois, tanto se aproxima do regime das sociedades em nome coletivo com das
sociedades anonimas.

Nas sociedades andnimas encontra-se previsto a livre transmissibilidade dos direitos
especiais juntamente com as acles (artigo 24.°, n.° 4 do CSC). As sociedades por quotas
ficam no interregno, estabelecendo a livre transmissdo nos direitos especiais de natureza
patrimonial, enquanto, por outro lado impossibilita a transmissdo dos direitos especiais de

natureza nao patrimonial.

42 Para Vasconcelos (2006, p. 70), os direitos patrimoniais assentam “num critério que tem como fator
classificativo o seu exercicio visar a rece¢do de dinheiro pelo sdcio”. Neste seguimento, os direitos especiais
de natureza patrimonial implicam a rececdo por parte do socio titular da quota de uma contrapartida
pecunidria, por seu turno, os direitos especiais de natureza ndo patrimonial serdo todos os demais direitos que

ndo acarretem numa contrapartida pecuniaria para o seu titular.
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Estas regras relativamente a transmissdo dos direitos especiais, no entanto, séo
supletivas e como tal, o contrato de sociedade pode estabelecer o oposto ao enunciado
(artigo 24.°, n.° 3 do CSC).

A doutrina tem maioritariamente considerado que a transmissao de direitos especiais
patrimoniais “normal”, a problematica reside na transmissdo de direitos especiais de
natureza nao patrimonial.

Almeida (2011, p. 183) defende que os direitos especiais nas sociedades por quotas
sO sdo transmissiveis se tiverem natureza patrimonial, repugnado a possibilidade da
transmissédo de direitos especiais de natureza ndo patrimonial.

Para Carvalho (2011, p. 1099) ndo existem dlvidas quanto a possibilidade de
transmissao de direitos especiais patrimoniais, salvo estipulacdo contratual em contrario,
contudo, o autor considera que a transmissdo de direitos especiais de natureza nao
patrimonial quando o contrato assim o preveja “tera de ser analisada atendendo ao caso
concreto, nomeadamente as carateristicas do direito especial em causa, e as carateristicas
de quem vai ser titular da quota (e do direito especial)”.

Martins & Costa (2010, p. 416) defendem o estipulado no n.° 3 do artigo 24.° do CSC
e nesse sentido, os direitos especiais de natureza ndo patrimonial sdo suscetiveis de
transmissao, caso exista estipulagcdo contratual.

No mesmo sentido temos Dias (2015, p. 219), este autor refere que “a propria
natureza dos direitos especiais em causa ndo invalida que as partes, segundo a liberdade
contratual, possam estabelecer o oposto, nomeadamente a elasticidade e flexibilidade das
sociedades por quotas oferecem exatamente a possibilidade dos sécios constituirem uma
sociedade mais pessoalista ou mais capitalista” pelo que ndo choca estabelecerem a

transmissibilidade dos direitos especiais de natureza patrimonial e ndo patrimonial.

6.1.2. Tracos distintivos — Extensdo do

Consentimento

No que toca a questdo da criacdo dos direitos especiais por alteracdo do contrato de

sociedade, esta ja ndo motivadora de controvérsia, € ponto assente essa possibilidade. A
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problemaética, atualmente, gira em torno da extensdo do consentimento que tem de ser dado
pelos sdcios para a incluséo de direitos especiais no contrato de sociedade.

Em torno deste requisito, existem trés teses doutrindrias, a primeira, a tese da
unanimidade, é defendida por vérios autores de entre os quais Ventura (1989, p. 215), a
segunda tese, a tese da maioria, € defendida por Martins & Costa (2010, p. 414) e a terceira
tese é a mitigacdo das duas anteriores teses, uma é defendida por Abreu (2011, p. 216),
outra por Cunha (2014, p. 411) e outra por Dias (2015, p. 226)*.

Segundo Ventura (1989, p. 215), a criagdo dos direitos especiais por alteragcdo do
contrato de sociedade origina uma certa desigualdade entre os sécios, na medida em que
uns socios serdo mais privilegiados em relagdo aos demais, atendendo que “um direito
especial contraria o principio da igualdade de tratamento dos sécios e este principio s6
pode ser afastado por vontade de todos eles”, serd necessario uma deliberagdo por
unanimidade para incluir no contrato de sociedade novos direitos especiais. Segundo o
entendimento de Braz (2010, p. 62) também é necessaria a unanimidade para a inclusao
superveniente de direitos especiais no contrato das sociedades por quotas “como decorre
do principio da igualdade de tratamento dos s6cios”.

Carvalho (2011, p. 1088) defende a necessidade de a deliberacdo ser aprovada por
unanimidade uma vez que o “Direito das Sociedades Comerciais ndo serve apenas para
tutelar os interesses destes sdcios, mas sim, o interesse de todos os socios, tentando
garantir o equilibrio de forgas na sociedade” e nesse sentido, o autor defende que “néo faz
sentido impor a um sécio, que, sem o0 seu consentimento, fique numa posicao pior do que a
que estava no momento em que entrou para a sociedade”. Este autor entende que assim
como ndo € justo retirar ou coartar um direito especial de um sécio sem o seu
consentimento também ndo parece justo criar um novo direito especial a favor de um outro
sOcio sem 0 seu consentimento, uma vez que este novo direito especial poderad deixar o
socio pior do que aquela que tinha no inicio. No entendimento deste autor, “ndo havendo
unanimidade, a deliberacdo ndo podera produzir efeitos perante os socios que ndo deram o
seu consentimento”.

Martins & Costa (2010, p. 414) defendem que o principio da igualdade de tratamento
dos sécios ndo esta em verdade a ser colocado em causa, em verdade, o mesmo “é

garantido no momento da propria votacdo da alteracdo do contrato de sociedade que

4 O autor adotou uma nova posicdo, divergente daquela que tinha adotado no seu anterior estudo
sobre esta tematica (Dias, 2011, p. 749).
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conduza & introdugdo do direito especial” e nesse sentido, para estes autores ¢ defensavel
admitir que a alteracdo do contrato de sociedade ocorra nos termos gerais.

Ja Abreu (2011, p. 216), admite a possibilidade da criacdo de direitos especiais num
momento posterior, por alteracdo do contrato de sociedade, mas na Otica deste autor, a
alteracdo deverd ser aprovada por unanimidade, em virtude do principio da igualdade de
tratamento dos socios. Sem olvidar o aludido principio, o autor admite que esta alteragdo
contratual possa ser tomada por maioria qualificada, caso se imponha o interesse social ou
seja recomendavel essa alteracdo. Em verdade, este autor defende uma tese mitigada em
que bastando existir uma justificagdo fundada no interesse social e bastard uma maioria
qualificada para que se possa alterar o contrato de sociedade.

Por seu turno, Cunha (2014, p. 311) diferencia, quando se trate de sociedade por
quotas, quando estamos a criar direitos especiais patrimoniais e ndo patrimoniais, valendo
para 0s primeiros a tese da unanimidade e para 0s segundos a tese da maioria qualificada.

Dias (2015, p. 226) entende que ndo estamos perante uma resposta linear, ndo existe
uma unica resposta. Para o autor, “neste tipo societario, ao contrario dos demais, este
problema tem de ser abordado de forma diferenciada consoante se trate de direitos
especiais de natureza patrimonial ou de direitos especiais de natureza ndo patrimonial”.
Este tratamento diferenciado deriva do préprio regime do CSC quanto as sociedades por
quotas. A sua posicdo neste ponto, prende-se com o proprio regime especial de transmissédo
dos direitos especiais, “na medida em que se encontra em coeréncia com o regime da
cessdo das quotas” e para si “é a Unica que respeita o regime dos direitos especiais nas
sociedades por quotas”, logo, para o autor os direitos especiais de natureza patrimonial
que, implicam a rececdo de uma contrapartida pecuniaria e consequentemente, colocam em
causa efetivamente o principio da igualdade dos socios, s6 podem ser criados por alteracao
contratual se todos os sdcios assim o anuirem. Coloca-se a necessidade de ser aprovada por
unanimidade a inclusdo de direitos especiais de natureza patrimonial porque estes direitos
podem vir a colocar em causa a posicéo dos socios, enfraquecendo-a injustamente. O autor
indica que o n.° 2 do artigo 86.° do CSC, oferece um forte indicio e para ele é na ratio deste
artigo — protecdo dos sécios — que pode residir a resposta. A posi¢do do socio ndo pode ser
enfraquecida sem o seu devido consentimento, logo, por analogia ndo poderemos criar
direitos especiais patrimoniais que coloquem o s6cio numa posic¢ao pior do que aquela em

gque 0 mesmo se encontrava inicialmente. Serd ineficaz a deliberacdo da assembleia geral

48



que, sem unanimidade, crie direitos especiais de natureza patrimonial, “seja diretamente
pelo artigo 55.° nos termos supramencionados, seja analogicamente pelo artigo 86.°, n.° 2”.

No entanto, esta posi¢cdo ndo se aplica aquando da criacdo de direitos especiais de
natureza ndo patrimonial porque para o autor estes direitos ndo prejudicam a posi¢éo
societaria dos demais sécios, ndo a enfraquecendo nem desvalorizando em termos
qualitativos. Neste sentido, sera bastante uma deliberacéo aprovada por maioria qualificada
dos socios.

O autor refere ainda, que o contrato de sociedade “pode validamente prever a
necessidade de unanimidade para a criacdo de tais direitos, nos termos da parte final da
referida disposi¢ao” (Dias, 2015, p. 230).

Na nossa opinido, a inclusdo de direitos especiais devera ser aprovada por
unanimidade, independentemente de se tratarem de direitos especiais de natureza
patrimonial ou ndo, os direitos especiais representam uma vantagem para o socio titular em
relacdo aos demais socios, logo, na nossa perspetiva quando um sécio € acariciado com um
direito especial que Ihe dara vantagem em algo, mesmo que essa vantagem ndo comporte
uma compensacdo monetaria, estaremos a beneficiar e a colocar um ou uns socios huma
posicao superior e como tal, a contornar, ainda que de forma legal, o principio da igualdade
de tratamento e nesse sentido somos tendentes a julgar mais adequada a posi¢cdo da

unanimidade.

6.1.3. Tracos distintivos - Supressao

Sera de analisar ainda o consentimento aquando da supressdo ou da coartacdo de
direitos especiais que foram atribuidos a um grupo de s6cios, ou seja, serd necessario o
consentimento de todos os sdcios titulares que fazem parte do grupo ou serad o bastante o
consentimento ser prestado por maioria que assim o delibere.

A extensdo do consentimento reveste aqui a compreensdo de saber se o
consentimento terd de ser prestado individualidade ou em conjunto, servindo nesse caso
uma deliberagéo por maioria.

Segundo o principio da inderrogabilidade dos direitos especiais explanado n.° 5 do
artigo 24.° do CSC, os direitos especiais ndo podem ser afetados sem o consentimento do
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seu titular, sendo a deliberacdo social aprovado sem o consentimento do sécio titular
ineficaz.

Sem olvidar o referido principio, é necessario ter em conta que este ndo € um
principio absoluto, podendo ser derrogado pelo sécio titular do direito especial.

Torna-se, no entanto, relevante compreender a forma como devera ser prestado esse
consentimento quando se trate de um direito especial atribuido a um grupo de sécios.

No entendimento de Dias (2015, p. 231), “é necessario que todos os socios
consintam para que se considere prestado o consentimento dos socios titulares do direito
especial para a sua supressao ou limitacao de modo valido e eficaz”.

Na nossa perspetiva e indo ao encontro do entendimento do referido autor,
consideramos que devera ser prestado o consentimento individual por todos os sécios com

direitos especiais para que 0s mesmos sejam afetados de alguma forma.

6.2. Nas Sociedades AnGnimas**

O cariz lucrativo e de distanciamento da pessoa do sécio também é notével no
préprio regime das acdes privilegiadas, uma vez que, os direitos especiais sdo atribuidos a
uma categoria de acGes, ndo estando esta atribuicdo nunca ligada ao acionista. Os direitos
especiais estdo ligados as acdes e ndo aos seus titulares em concreto, uma vez que neste
tipo societério, o capital social encontra-se dividido em inUmeras participacGes sociais e a
transmissdo destas como veremos €, em principio, livre. Devido a esta impessoalidade e a
fluente disseminacdo das participacdes sociais, 0s direitos especiais sO podem ser
atribuidos a acdes (as referidas acdes privilegiadas), pois, 0s socios sao fungiveis.

De facto, a criacdo em vida da sociedade de acdes privilegiadas deve-se, assim

como nos demais tipos societarios, a um aspeto econdmico-financeiro, poder-se-a entender

4 Como ja referido, este tipo societario adequa-se as empresas de maior dimensdo devido as suas
carateristicas, nomeadamente, como a propria nomenclatura radica, “anénimas”, a identidade dos socios, em
principio, ndo consta do contrato de sociedade nem possui publicidade em termos registrais, sendo 0s socios,
como refere Dias (2015, p. 271) “fungiveis”. Para a sua constituicdo existe a exigéncia de cinco socios (artigo
273.°,n.° 1 do CSC) para se constituir a sociedade e a necessidade de um capital social minimo de cinquenta
mil euros (artigo 276.%, n.° 3 do CSC).
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que estas a¢Oes podem ser um meio de financiamento da sociedade, porque através destas
podem atrair grandes investidores.

No que toca ao teor, as agoes privilegiadas como refere Cunha (2012, p. 123), “nao
estdo sujeitas a uma tipicidade legal, no que respeita ao respetivo contetudo, podendo
existir com as carateristicas das categorias legalmente tipificadas ou sendo fruto da
autonomia privada, com natural observancia das normas imperativas, mas sem que estas
estabelegam alguma restri¢ao a natureza que o privilégio pode assumir”.

Em suma, o conteldo das ac¢des privilegiadas pode ser diferente (artigo 302.°, n.° 1
do CSC), o regime nao é rigido, ndo existindo, como refere o autor (Cunha, 2012, p. 123),
duvidas sobre a possibilidade de existirem outras categorias de ac¢des privilegiadas para
além das previstas na lei, desde que, ndo violem preceitos imperativos, podem os acionistas

dar azos a sua autonomia privada.

6.2.1. Tracos distintivos — Criacao

Superveniente — Extensdo do Consentimento

Os direitos especiais tém que constar no contrato de sociedade para que existam
(artigos 7.°, n.° 1 e 24.°, n.° 1 do CSC), devendo ser mencionado ainda no contrato de
sociedade, as categorias das acdes assim como, 0s respetivos direitos (artigo 272.°, alinea
c¢) do CSC).

A consagracdo ab initio dos direitos especiais, ndo oferece grandes complexidades,
desde que sejam observadas as normas imperativas, 0 mesmo ja ndo ocorre com a criagdo
de direitos especiais supervenientes. A génese da problematica deve-se por omissédo legal,
ora, atualmente, o CSC ndo consagra a indicacdo da maioria necessaria para a criacdo de
direitos especiais supervenientes, ou seja, no decurso da vida da sociedade.

Como referimos anteriormente, os direitos especiais podem ser criados no momento
da constituicdo da sociedade ou, ja no decurso da vida da sociedade através de uma
alteracdo contratual, pois como vimos é sempre necessaria a inclusdo no contrato de
sociedade da sua criacdo, logo, a sua inclusdo pressupbes necessariamente a prévia
modificacdo do contrato de sociedade. A criacdo superveniente de acdes € entendida e

vista, por muitos, como uma forma de captar investimentos de novos acionistas. De facto,
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estas acdes privilegiadas podem ser criadas por duas vias, ou através da conversao de agdes
ordinarias em acdes privilegiadas ou por aumento do capital social.

Relativamente a criacdo por aumento do capital social através de entradas em
dinheiro sera de se ter em conta o direito de preferéncia dos acionistas sobre as novas a¢des
face a terceiros (artigo 458.%, n.° 1 do CSC). Decorre do estipulado no CSC que, caso as
novas acdes sejam de igual categoria a alguma categoria ja existente e atendendo que a
criagdo em vida desta categoria consiste numa desvantagem para os demais acionistas, uma
vez que as participacgOes existentes acabam por ser desvalorizadas como consequéncia da
atribuicdo de direitos especiais a novas agdes, torna-se necessario o consentimento destes
socios. Sem o consentimento dos socios, estar-se-ia a colocar em causa o principio de
igualdade de tratamento dos socios.

Como é notével, € necessario o consentimento dos socios para que sejam criados
direitos especiais apds a constituicdo da sociedade, no entanto, € necessario saber qual
deve ser a extensdo desse consentimento.

Como ocorre relativamente aos direitos especiais nas sociedades por quotas,
também nas sociedades anonimas existem duas posicdes distintas. A tese da unanimidade
defendida por alguns autores de entre os quais Ventura (1989, p. 215) e a tese da maioria,
defendida por Cunha (2014, p. 412), Abreu (2011, p. 216), Braz (2010, p. 110), Martins &
Costa (2010, p. 414) e Dias (2015, p. 298).

Segundo Ventura (1989, p. 215), é necessario o consentimento de todos 0s socios,
porque “uma vez que um direito especial contraria o principio da igualdade de tratamento
dos socios e este principio s6 pode ser afastado por vontade de todos eles”.

Fontes (1989, p. 64) defende que quando um so6cio vé um terceiro adquirir uma
acdo com direitos especiais, v€ a sua posi¢do desvalorizada na sociedade e como tal, “¢
inadmissivel sem o seu acordo” que tal situa¢do ocorra.

Por sua vez, Cunha (2014, p. 412) defende que se deve ter em vista o previsto no
artigo 86.°, n.° 2 do CSC, pelo que na sua perspetiva considera “suficiente a maioria
necessaria para a alteragdo do contrato de sociedade®, visto que nem para a supressio
desses direitos se exige a unanimidade” como decorre do artigo 389.%, n.° 2 do CSC.

Abreu (2011, p. 216) refere que “a propria lei admite que as sociedades anénimas
emitem, depois da constituicdo, aces de categorias especiais — algumas das quais podem

atribuir direitos especiais -, sem que seja necessaria a unanimidade dos votos e sem que

4 Artigos 383.°,n.°2e 3 € 386.% n.°3,4e5do CSC.
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todos os socios tenham de ou possam subscrevé-las”. No entanto, esta premissa so ¢ valida
se ndo for colocado em causa o principio da igualdade de tratamento dos so6cios, caso
contrario, existindo uma violagdo injustificada deste principio serd necessaria uma
deliberag&o unanime para que sejam criados direitos especiais supervenientes.

Sem olvidar esta preocupacéo, a violacdo deste principio sera no entender do autor
justificada, se estiver em causa o interesse da sociedade.

Braz (2010, p. 110) segue a mesma linha de pensamento, pois, na perce¢do do autor
“parece ser suficiente a maioria exigida para deliberar alteragdes do contrato de sociedade”
como decorre da lei.

Também Martins & Costa (2010, p. 414) entendem que lhes ¢ “preferivel admitir
que a alteragdo do contrato de sociedade tenha lugar nos termos gerais” devendo o
legislador clarificar este ponto de discordia.

Dias (2015, p. 298),% entende que bastara a maioria qualificada para que se possa
alterar o contrato de sociedade e criar direitos especiais. Este autor defende que s6 ha uma
Unica solucdo para este tipo societario, a maioria qualificada, ndo diferenciado se estdo em
causa a criagdo de direitos especiais de natureza patrimonial ou ndo, pois, para si “nao
existem motivos justificativos que fundamentem o afastamento das regras gerais”.
Segundo este autor, uma critica que eventualmente podera dar azos a dividas sobre a
aplicabilidade do regime geral, reside na especialidade deste regime dos direitos especiais
e nessa perspetiva ndo se aplicar o regime geral. Porém, a génese da especialidade dos
direitos especiais reside no facto de constituirem um privilégio inderrogavel, sendo essa a
verdadeira e primordial carateristica de especialidade, portanto, se fosse a real intencdo do
legislador excecionar a aplicacdo do regime geral aos direitos especiais neste tipo
societario teria deixando-a bem latente. Esta omissao legal ndo consubstancia uma lacuna,
mas sim, a intencdo de se aplicar o regime geral. Para o autor, o principio da igualdade de
tratamento dos sécios estd salvaguardado pela possibilidade de estes votarem, ou seja,
existe sempre um minimo exigivel para que uma deliberagdo possa ser eficaz, logo, a

maioria exigida para a alteragdo do contrato de sociedade, acautela este principio, porque a

4 O autor tomou uma posicdo diversa aquando da criagdo de direitos especiais supervenientes nas
sociedades por quotas, essa posicao justifica-se pela distincdo entre a criacdo de direitos especiais de natureza
patrimonial, em que o autor defende ser necessaria a unanimidade, e a criacdo de direitos especiais de

natureza ndo patrimonial em que defende ser o bastante, a maioria qualificada.
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“todos ¢ concedido o direito de votarem para a atribui¢do ou ndo do direito especial, ndo
podendo ninguém ser privado do exercicio do seu direito de voto” (Dias, 2015, p. 299).

Na nossa perspetiva, parece-nos que devido as proprias carateristicas inatas
(primazia do capital face a pessoa do sécio) deste tipo societario, ndo fard sentido
obrigatoriedade de a deliberacdo para a criacdo de direitos especiais ter de ser tomada por
unanimidade, ndo neste tipo societario. No entanto, defendemos um posicionamento
mitigado, porgue acreditamos que uma imposicdo aos socios discordantes da inclusdo de
direitos especiais na sociedade é uma violagdo ao principio da igualdade dos sécios e como
tal, serd na nossa perspetiva mais adequado verificar primeiramente se existe um superior
interesse societario a proteger (necessidade de cativar investimento) e s6 depois impor uma
nova realidade aos sdcios. Concordamos com Dias (2015, p. 299) quando este refere que
“o grau de afetagdo e de desvalorizacdo que a participagdo social dos acionistas que veem
novos socios a entrarem na sociedade e a quem sdo atribuidos direitos especiais € bastante
inferior ao que ocorre nas demais tipos societarios”, mas estamos perante uma sociedade
em que o percursor do socios subscritor é o lucro, logo, ao colocarmos em causa 0 seu
interesse estaremos a frustrar a expectativas do mesmo e como sabemos, as expetativas
criadas sdo tuteladas.

Imaginemos, ao subscrever uma agdo criamos a expetativa que estariamos a investir
0 nosso capital e iriamos ter um determinado retorno, na realidade s6 subscrevemos porque
as condi¢cBes que nos apresentaram eram aquelas, logo, ndo fara sentido alterarem as
condicdes e colocarem-nos numa posi¢do mais desvantajosa do que aquela que tinhamos
no inicio, pelo que, nos parece cabivel que quando ndo esteja em causa 0 superior interesse
da sociedade (atrair e cativar novos investidores para que a sociedade evolua), a
deliberacdo deva ser tomada por unanimidade, respeitando desta forma o principio da
igualdade de tratamento dos sécios.

Caso uma deliberacdo da assembleia geral desrespeite a maioria exigida (artigos
383.° ¢ 386.° do CSC), pode ser impugnada porque € anulavel (artigo 58.°, n.° 1, alinea a)
do CSC).

6.2.2. Tragos distintivos — Transmiss&o*’

47 Deveremos fazer uma breve nota e mencionar que existe um fendmeno mais complexo de

transmissao de agdes, referimo-nos concretamente as ofertas publicas de transmissdo de agdes, as ofertas
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No que toca a transmissibilidade das agdes privilegiadas*® ndo se suscitam questdes
de grande complexidade como ocorre nas sociedades por quotas, na realidade, o regime
neste tipo societario é simples, os direitos especiais s6 podem ser atribuidos a a¢fes (nunca
ao0s sdcios) e transmitem-se com estas, como decorre do n.° 4 do artigo 24.° do CSC.

O regime dos direitos especiais nas sociedades anénimas, como ja referimos, ndo
segue a pessoalidade, ou seja, os direitos especiais sdo atribuidos a uma categoria de a¢des
(acbes privilegiadas), ndo possuindo esta atribuicdo um carater intuitu personae. A acao
transmite-se acompanhada dos direitos especiais, estes como parte integrante da acéo,
como um todo que se transfere de um sécio para outro sem objecfes ou limitacdes. Os
direitos especiais estdo intimamente ligados a acéo e ndo ao sécio.

Devido a prépria natureza deste tipo societario existe a livre transmissdo das acoes,
sendo considerando o sdcio “um elemento fungivel em detrimento do capital que constitui
o principal elemento deste tipo societario, os direitos especiais estdo assim também
subordinados ao principio da sua livre transmissibilidade, independentemente de se tratar
de direitos especiais de carater patrimonial ou ndo patrimonial” (Dias, 2015, p. 303).

O n.° 1 do artigo 328.° do CSC, explana o principio da livre transmissibilidade das
acOes que se aplica analogamente a transmissao dos direitos especiais.

O enunciado principio, no entanto, pode ser limitado como decorre do previsto no
n.° 2 do artigo 328.° do CSC, pela inclusdo no proprio contrato de sociedade de clausulas
restritivas. Estas clausulas devido a sua natureza ndo se aplicavam as a¢Ges ao portador, no
entanto, com a alteracdo legislativa e com a obrigatoriedade de converter as acdes ao
portador em acBes nominativas, serdo aplicaveis a todas a acOes, bastando a existéncia
destas clausulas no contrato.

A alinea a) do aludido n.° 2, do artigo 328.°, prevé a designada clausula de
consentimento, onde € estipulado que as acBes nominativas estdo sujeitas ao prévio
consentimento da sociedade para que possam ser transmitidas. Estando previsto o regime

da concessdo de consentimento ou da recusa no artigo 329.° do CSC. Em principio, a

publicas da aquisicdo e as ofertas publicas de venda. Atendendo ao tema em estudo ndo no parece pertinente
esmiucar este fenémeno, mas apenas referir a sua existéncia.

4 As acOes privilegiadas sdo aquelas acBes que possuem direitos especiais. Esta categoria de agdes
assim como o seu ndmero devem constar obrigatoriamente no contrato de sociedade (artigo 272.%, alinea c)
do CSC).
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concessdo ou a recusa de consentimento cabe a assembleia geral, no entanto, pode ficar
previsto no contrato a possibilidade de essa competéncia ser atribuida a outro 6rgdo em
especial.

Caso o contrato de sociedade seja omisso quanto aos fundamentos de recusa do
consentimento, € licito a sociedade recusar prestar o seu consentimento desde que alegue
um motivo considerado relevante para a sociedade, devendo esse motivo constar da ata da
deliberacdo social (artigo 329.°, n.° 2 do CSC).

Quando esta clausula se encontre prevista no contrato de sociedade e sob pena de
nulidade da mesma, o contrato deve fixar um prazo, no maximo de sessenta dias, para que
esta delibere e preste ou ndo o seu consentimento para a transmissdo da agdo. Devera
também fixar que findo esse periodo, se a sociedade nada fizer o s6cio é livre para
transmitir a sua acdo. Serd ainda de constar no contrato de sociedade que no caso de a
sociedade ndo consentir na transmissao da acdo, esta devera fazer com que outra pessoa a
adquira pelas mesmas condicgdes (preco) que foram colocadas no pedido de consentimento,
sendo que se a transmissdo ocorrer a titulo gratuito ou demonstrando a sociedade que
houve simulacdo, a aquisi¢do pelo terceiro eleito pela sociedade deve ser feita pelo valor
real da acdo (artigo 329.°, n.° 3, alinea a) e 105.%, n.° 2 do CSC).

A segunda restricdo prende-se pela inclusdo no contrato de sociedade de uma
clausula de preferéncia. Esta clausula cria um direito de preferéncia dos acionistas em caso
de transmisséo das aces.

Esta clausula tem a pretensdo manter na esfera dos atuais socios o capital social,
uma vez que o sécio que pretenda transmitir a sua acdo a um terceiro tem que comunicar
essa sua intencdo a sociedade, s6 ocorrendo a transmissdo a um terceiro se os demais
socios ndo exercerem o seu direito de preferéncia de aquisicdo da participacdo social.
Desta forma, os atuais socios sdo chamados a exercer o seu direito de preferéncia na
aquisicdo face a terceiros, podendo os socios adquirir, caso o entendam, as ac¢des.

Ambas as clausulas (clausula de preferéncia e a clausula de consentimento)
constituem uma restricdo ao principio da livre transmissdo das agdes.

Por fim, serd admissivel a incluséo no contrato de sociedade da designada clausula
de circunscricdo do universo de potenciais adquirentes. Esta clausula possibilita que o
contrato de sociedade discipline tanto a transmissdo das a¢cdes como a constitui¢do de 6nus
sobre as mesmas, estaremos a falar da constituicdo de um penhor ou de usufruto sobre as

mesmas, mas essa constituicdo sé serd admissivel caso existam certos requisitos objetivos
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como subjetivos que vdo ao encontro do interesse social (artigo 329.°, n.° 3, alinea c) do
CSC).

Como refere Dias (2015, p. 307), em verdade “sdo aceites as mais variadas
restrices, desde que se fundamentem em critérios objetivos ou subjetivos que visem
salvaguardar o interesse social”.

Para estas clausulas serem oponiveis a terceiros que as venham a adquirir é
necessario que as mesmas se encontrem transcritas nos titulos, caso estejamos a falar de
acOes tituladas ou nas contas de registo das agdes, caso estejamos a falar de acOes
escriturais. Na auséncia de transcricdo para as respetivas acdes da existéncia destas
clausulas, estas serdo inoponiveis a terceiros adquirentes de boa fé (artigo 328.%, n.° 4 do
CSC).

Sera de referir ainda que as clausulas de consentimento e as clausulas de
circunscricdo do universo de potenciais adquirentes ndo podem ser invocadas aquando de
um processo executivo ou de liquidacdo de patrimonios, como decorre do artigo 328.°, n.°
5do CSC.

Como é percetivel, salvo a existéncia das referidas clausulas que devem estar
incluidas no contrato de sociedade de ser transcritas para as referidas acdes ndo existe, em
principio, nenhuma restricdo a livre transmissdo das agdes com direitos especiais, porque
como ja foi referido anteriormente, os direitos especiais sao atribuidos a uma ou a varias
categorias de acGes e ndo intuitu personae, ou seja, 0s direitos especiais ndo se encontram

ligados a pessoa do sécio.

6.2.3. Tracos distintivos - Supressao

A lei estabelece, ainda, a titulo supletivo, o principio da inderrogabilidade dos
direitos especiais (artigo 24.°, n® 5 do CSC), tutelando deste modo as legitimas
expectativas dos entes que outorgaram o contrato de sociedade

Outra questdo que ndo se encontra explicita no CSC prende-se com o0
consentimento dado pelos titulares de agdes privilegiadas, para que os seus direitos sejam
suprimidos ou coartados. Ora, como ja referimos, os direitos especiais sdo atribuidos a
categoria de acOes e ndo aos socios, alias, nunca séo atribuidos aos socios, ndo existindo

um cariz intuitu personae.
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No entanto, nas sociedades anonimas existem especificidades em relagdo a
amplitude do consentimento dos soécios para a afetacdo dos direitos especiais. Conforme
decorre do n.° 6 do artigo 24.° do CSC, o consentimento € dado através de uma deliberacao
em assembleia especial®® de acionistas titulares das respetivas agdes privilegiadas, onde
para o efeito prestam ou ndo o seu consentimento a sociedade para que os seus direitos
sejam suprimidos ou coartados. A principal diferenca no regime entre os direitos especiais
nas sociedades por quotas e nas sociedades anonimas, reside na forma como é dado
consentimento pelos seus titulares, enquanto, nas sociedades por quotas o consentimento é
prestado de forma individual (intuitu personae) nas sociedades anénimas, o consentimento
é prestado sob a forma de deliberacdo de uma assembleia especial atendendo que estas
acdes representam uma categoria especial e como tal, deliberam em separado.

Esta deliberacdo tanto pode ocorrer antes da assembleia geral que delibere sobre
estas matérias como ap0Os esta, funcionando nesta perspetiva como aprovagao ou
ratificacdo da deliberacdo ja tomada. Nada na lei nos indica a ordem exata de como devem
ocorrer estas assembleias, pelo que em verdade, devera apenas existir a consentimento para
que os direitos especiais sejam afetados, sob penas da sua ineficacia®.

Decorre do artigo 389.°, n.° 1 do CSC, o principio da equipara¢do da convocacgao e
funcionamento das assembleias especiais face as assembleias gerais, ou seja, as primeiras
seguem 0s mesmos termos que estas Gltimas.

Novamente, a semelhanca do que ocorre na criacdo de direitos especiais
supervenientes, também aqui a doutrina tem dois posicionamentos sobre a maioria
necessaria para a deliberacdo em assembleia especial que preste 0 seu consentimento para
a afetacdo dos direitos especiais. Alguns autores defendem a tese da maioria por
contraposicdo com os que defendem a tese da unanimidade. Os argumentos invocados sao

igualitarios aos utilizados relativamente a criacdo de direitos especiais supervenientes.

49 A assembleia especial apenas serd composta pelos acionistas titulares de acdes privilegiadas de uma
mesma categoria (artigos 24.%, n.° 6 e 389.° do CSC).

%0 O ordenamento alemdo, no §138 AktG estabelece referente a estas matérias de forma mais
descomplicada, a forma de prestar o consentimento para a supressdo ou a coartacdo de direitos especiais, na
realidade este pode ser prestado através de uma simples votacdo tomada a parte pelos acionistas dessa
categoria em assembleia geral, sendo uma alternativa valida & deliberagdo em assembleia especial.

No ordenamento italiano, a problematica gira em torno do pepel que deve ser dado verdadeiramente a
assembleia especial, se sera, per si, uma autorizacdo bastante para a afetacdo dos direitos especiais ou, se

uma mera fase procedimental.
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Dias (2015, p. 314) entende que se deve optar pela tese da maioria, porque para
além do tipo societario em causa, parece ao autor impossivel sujeitar esta deliberacdo a
unanimidade, pelos proprios melindres deste tipo, como sbcios ausentes ou
desinteressados, pela sua propria fungibilidade e pela propria posi¢do que o CSC parece
explanar, quando no n.° 1 do artigo 389.° do CSC manda aplicar as assembleias especiais
as mesmas regras apicadas as assembleias gerais e nessa perspetiva, as regras gerais
aplicadas relativamente a maioria necessaria para alterar o contrato de sociedade (artigos
383.0,n.°2e3e386.°,n°3e4doCSC).

Neste seguimento, deve-se entender que a deliberagdo em assembleia especial
deverd ser tomada por maioria de dois tercos dos votos, no caso de presentes ou
representados em primeira convocagdo, 0s acionistas que possuam, no minimo, a¢fes que
correspondam a um terco do capital social correspondente a categoria. Ndo estando
reunidas as condi¢cBes minimas para uma deliberacdo furtuita em primeira convocacao,
apenas sera necessaria uma maioria simples dos votos emitidos, em segunda votacéo se,
novamente, estiverem presentes ou representados, acionistas possuidores de pelo menos
metade do capital social referente as aces desta categoria (artigos 383.%, n.° 3, 386.%, n.° 4
e389.2,n.°1e2doCSC).

Apds a aprovacao da afetacdo dos direitos especiais em assembleia especial, devera
de seguida reunir, caso ainda ndo o tenham feito, a assembleia geral. Caso, a assembleia
geral ndo relna com a maioria necessaria, a deliberacdo tomada pela assembleia especial
caduca. Em verdade, a deliberacdo tomada em assembleia especial tem que constar de uma
ata, no entanto, a sua eficacia é apenas interna, ndo estando sujeita a qualquer publicacao.

Uma questdo que poderéa ser discutida em sede de deliberagdes, reside na hipétese
de um acionista ou mais votam favoravelmente, por exemplo, aquando da deliberagdo em
assembleia especial e posteriormente, em assembleia geral vota ou votam
desfavoravelmente e a afetacdo dos direitos especiais ndo pode ocorrer porque a
deliberacdo ndo possui a maioria necessaria para ser aprovada.

Para Dias (2015, p. 316) é admissivel uma alteracdo de posicionamento dos socios,
mas questiona se esta alteragdo de “comportamento ndo consubstancia um verdadeiro
abuso de direito, um venire contra factum proprium”.

Outra questdo conexa com a problematica do consentimento, deriva da

possibilidade desse consentimento poder ser dado através de uma mera votacdo, a
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semelhanca do que ocorre no ordenamento alemao, prestada em separado pelos acionistas
titulares de agOes pertencentes a esta categoria em assembleia geral.

De acordo com Coelho (apud Dias, 2015, p. 317), ndo sera possivel a votacdo em
separado dos acionistas pertencentes a categoria especial em assembleia geral, em primeiro
lugar porque o n.° 6, do artigo 24.° do CSC, tem carater imperativo, ndo possibilitando
outra alternativa e em segundo lugar porque na Otica do autor, a votacdo a ocorrer em
separado mas no decurso da assembleia geral seria prejudicial, os demais socios iriam
presenciar a votacdo dos sécios da categoria especial e existira a possibilidade de o
ambiente se tornar hostil. Na percecdo do autor, 0 ambiente que iria rodear os socios seria
claramente prejudicial, impossibilitando o a vontade para discutir e argumentar sobre a
escolha mais acertada a tomar. Estando numa assembleia especial a parte, fora dos
holofotes, 0s socios titulares de acbes especiais podem livremente argumentar porque, em
principio, estdo todos em pé de igualdade, ha uma verdadeira comunh&o de interesses.

Na nossa perspetiva, 0 n.° 6, do artigo 24.° do CSC, € imperativo, a assembleia dos
titulares das acGes privilegiadas deve ocorrer a parte porque, também para nos, sera
hostilizar os sdcios titulares destes direitos especiais a reunir e a discutir a possibilidade de
os seus direitos serem afetados na presenca dos demais, ndo haverd privacidade para
discutirem devidamente a questdo. Estamos a falar de socios que se encontram numa
posicdo mais favorecida em relacdo aos demais e como ja referimos, a verdadeira
carateristica destes direitos especiais € ndo poderem ser suprimidos ou alterados sem o
consentimento dos seus titulares, logo, ndo nos parece fazer qualquer sentido, mesmo com
0 tipo societario em causa, que esta decisdo de verem os seus direitos de alguma forma
alterados ou até retirados ocorra assim, parece-nos um pouco leviano essa possibilidade.

Dias (2015, p. 318), parece defender um posicionamento dispar. Na perspetiva do
autor, o “Unico obstaculo eventualmente a considerar para que o consentimento nao
pudesse ser prestado mediante votacdo separada dos acionistas em assembleia geral € a
letra do n.° 6 do artigo 24.° (...), uma vez que este preceito visa limitar a prestacdo do
consentimento a deliberagao em assembleia especial”. No entanto, para o autor, 0 artigo
ndo é imperativo, mas sim supletivo, logo, seria desejavel, numa perspetiva de poupar
recursos, tempo e energia, a prestacdo do consentimento ocorrer na propria assembleia
geral, porque ndo faz sentido retardar esta situacdo quando existam, por exemplo menos de
cinco acionistas titulares de acgdes privilegiadas, uma vez que a realidade deste tipo

societario se baseia no dinamismo, celeridade e simplicidade procedimental.
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O autor defende a supletividade do artigo, ndo obstante, de lhe fazer mais sentido
alterar o disposto no artigo de modo a que, fique aberta a possibilidade de os sécios
incluirem no contrato de sociedade aquilo que melhor lhes aprouver e de no caso de, nada
dizerem em contrario, se 0 nimero de titulares de acGes privilegiadas for inferior a cinco,

“devendo nesse caso o consentimento ser dado por votagdo separada em assembleia geral”.

7. A Figura da Transformacao

A transformagdo® de uma sociedade comercial consiste numa vicissitude do contrato
de sociedade e nessa perspetiva, a transformacéo consiste numa mudanca do tipo societario
acolhido aquando da constituicdo da sociedade, ou seja, ha uma efetiva modificagdo no
contrato de sociedade e este, adquire qualquer outro dos restantes tipos previstos na lei
(artigo 1.°, n.° 2 do CSC), salvo se a lei ou o préprio contrato de sociedade o proiba.

Esta vicissitude constitui essencialmente numa modificagdo do contrato de sociedade, i.
é., 0s socios deliberam em assembleia geral, devendo esta alteragdo ser aprovada de acordo
com o tipo societario em causa, porque 0 quérum necessario diverge.

Segundo Candeias (2000, pp. 142-143), “a transformagdo nao se reduz a uma mera
modalidade de alteracdo do contrato”, na realidade, esta vicissitude ¢ encarada como “um
particular modus operans de renovacdo da arquitetura tipica adotada pela sociedade como
meio de reajustamento das estruturas organizatérias (em simultaneo ou de forma isolada)
ao seu ritmo interno (de crescimento, de maturacdo ou de retrocesso empresarial), aos
interesses dos seus associados e as (constantes) exigéncias econémicas do mercado onde se
insere”.

Este fendmeno de alterabilidade das sociedades comerciais, pode ocorrer por interesses
da sociedade, como sabemos o universo empresarial estd em constante mutacdo e para
acompanhar a realidade existente é necessario por vezes mudar, entendemos que a
vicissitude da transformagdo como uma forma de adaptacdo da sociedade a realidade que a
rodeia, ou seja, a sociedade muda o seu tipo societario por ir ao encontro de conveniéncias
dela mesma para subsistir as adversidades ou, a necessidade mesmo dos socios ou até, por

conveniéncia de ambos.

51 Entre os artigos 130.° e 140.°-A do CSC, encontramos a sua previsdo legal.
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Os interesses podem ser multiplos e de varias ordens, nomeadamente fiscais que, salvo
excecOes, serdo validos, no entanto, Ventura (2003, p. 417) refere que embora possam
efetivamente existir varios motivos plausiveis para uma sociedade se socorrer desta
vicissitude, “deles ndo esta excluida a «moda», que na pratica por vezes leva a
transformac0es levianas, decorrentes apenas de exemplos conhecidos dos interessados e
mal assimilados por estes”.

Acreditamos que os socios atualmente possuam alguma leveza de espirito e, ndo se
socorra deste instituto com a irreflexdo como Ventura descreve, mais ndo seja, pelo atual
valor dos emolumentos cobrados as sociedades pelos registos que, salvo melhor opinido,
sdo extremamente avultados®?.

Na nossa perspetiva as atuais transformacdes ocorrem porgque 0 meio envolvente assim
o0 obriga. A sociedade atual estd em constante evolugcdo e mudanca, ainda mais no setor
empresarial que devido a globalizacdo e as novas tecnologias, se torna cada vez mais
exigente e ousado, levando a necessidade de alterar o tipo societario constituido ab initio
por outro tipo societario que demonstre ser mais vantajoso na prossecucao dos interesses
societarios.

De acordo com Cunha (2014, p. 906), “em regra, a transformacdo ¢ a operagdo que
implica a substituicdo integral do conteGdo do contrato, embora se possa manter as

referéncias ao objeto e, naturalmente, a sede social”.

7.1. Modalidades®?

52 N&o sendo essa a problematica do nosso estudo, deixaremos aqui apenas uma breve nota sobre o
nosso descontentamento por o nosso legislador ndo diferenciar em termos de cobranga de emolumentos as
sociedades de grande envergadura de sociedades menores, acreditamos que o valor a cobrar as sociedades
deveria ser diferenciado, em funcéo do tipo societario em causa. Na nossa dtica ndo faz sentido cobrar os
mesmos valores emolumentares a uma sociedade anonimas do que a uma sociedade unipessoal, devera aqui
haver uma certa proporcionalidade e em prole disso, tratar de forma diferenciada de modo a tornar o regime
mais justo (principio da igualdade e da proporcionalidade).

53 Nos termos do artigo 56.°, n.° 2, alinea a) do RRNPC, o registo comercial ndo esta sujeito a
verificagdo da disponibilizacéo de certificado de admissibilidade da respetiva firma ou denominacdo quando
a alteragdo da denominacdo da sociedade decorrente da transformacdo se cinja somente, a alteracdo do

elemento que identifica o tipo de pessoa coletiva.
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O artigo 130.°, n° 4 do CSC, reconhece existéncia de duas modalidades de
transformacédo. A primeira modalidade, ndo acarreta, em regra, a dissolu¢do da sociedade
(artigo 130.°, n.° 3 do CSC), ou seja, a primeira modalidade mostra ter sido considerada
pelo legislador como transformacdo dita normal, sendo a regra. Esta modalidade foi
designada por Ventura (2003, p. 417) como “transformagdo formal e a segunda
transformagdo extintiva”.

A segunda modalidade, a transformacgdo extintiva, é a modalidade supletiva que
pressupde a manifestacdo de vontade dos sécios e nessa perspetiva Lanz (2010, p. 238)
referir que esta segunda modalidade ¢ uma “homenagem a autonomia da vontade dos
socios”.

A transformacdo formal ndo pressupbe a dissolugdo da sociedade e, portanto, a
sociedade serda a mesma, mantendo a sua personalidade juridica, mas passa adotar um tipo
societario diferente do inicial.

Na transformacéo extintiva ha a dissolugdo da sociedade anterior, sucedendo uma nova
automatica e globalmente como decorre do artigo 130.°, n.° 5 e 6 do CSC. A sociedade
existente é extinta, por dissolucdo, surgindo uma nova. No entanto, a sociedade extinta ndo
é liquidada, tornando-se a nova sociedade transformada na titular dos direitos e obrigacGes
de que era detentora a anterior sociedade.

O legislador ao consagrar a sucessao automatica e global dos direitos e obrigacdes de
que era titular a anterior sociedade, impossibilita a possibilidade de os s6cios escusarem a
nova sociedade as responsabilidades anteriormente constituidas, salvaguardando deste
modo o0s credores e outros terceiros possuidores de direitos e interesses.

Relativamente a deliberacdo onde os sdcios definam que a transformacdo possuira
carater extintivo, devem aqui os sdcios de deliberar, necessariamente, que a transformacao
ocorrera por dissolucdo da sociedade anterior (artigo 130.%, n.° 5 do CSC).

Na auséncia de manifestacdo de vontade dos sécios a transformacédo sera formal, ou
seja, opera o fendmeno da sucessdo universal e nesse sentido, a sociedade sera a mesma,
mas com um novo estatuto juridico.

Em verdade, o legislador corporizou a tese da continuacdo para ambas as modalidades,
uma vez que a sociedade transformada sucede automaética e globalmente a sociedade

anterior nos seus direitos e obrigacdes.
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Segundo Gongalves (2008, p. 312) “a doutrina italiana, mais criativa nesta matéria,
aponta-nos ainda outras classificagdes de transformacdo: a transformagdo homogénea, a
transformagao heterogénea e a transformagao regressiva”.

A transformacdo homogénea é a transformacédo que ocorre dentro do dmbito societario,
ou seja, a transformacdo de uma sociedade por quotas em uma sociedade andnima. Por seu
turno, a transformacéo heterogénea ocorre fora do ambito societario, ou seja, a sociedade
se transforma num outro ente, em principio coletivo, mas que ndo é uma sociedade.

Com efeito Correia (2006, p. 838) complementa ao referir que “no ambito da
transformacdo homogénea, o nosso CSC, admite a transformacao a que a doutrina italiana
apelida de progressiva, ou seja, a transformacdo de sociedade de pessoas (sociedades em
nome coletivo e sociedades em comandita simples) em sociedades de capitais (sociedades
por quotas, sociedades em comandita por a¢Ges e sociedades andnimas) e a transformacéo
dita regressiva, ou seja, a transformacdo de sociedades de capitais em sociedades de
pessoas”.

Gongalves (2008, p. 312) refere que a transformagdo regressiva consubstancia “a

adocdo de tipo social de responsabilidade mais gravosa para 0s socios (...)”.

7.2. Regime da Transformacao

Como refere Gongalves (2008, p. 313) na codificagdo do atual CSC, “venceu, portanto,
a tese da manutencdo da sociedade, nos seus elementos patrimoniais, econémicos e
pessoais: a sociedade é a mesma, apenas se alteram as normas que regulam a vida
societéria, substituindo-as por outras havidas por mais convenientes”.

Neste seguimento, o processo de transformacdo de uma sociedade comercial de um
determinado tipo societario noutro, devera respeitar determinadas formalidades, destinadas
a salvaguardar o substrato pessoal e terceiros, pois, a sociedade ¢ a mesma que alterou
somente o tipo societario e como tal, € herdeira tanto dos direitos como das obrigac6es
estabelecidas anteriormente.

Sucintamente, deve ser verificado se existe algum dos impedimentos que o artigo 131.°
do CSC prevé, estes impedimentos ndo sdo cumulativos e como tal, basta a verificacdo de

um deles para que a transformacédo nao possa ocorrer.
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Posto isto, o 0Orgdo administrativo da sociedade (geréncia/direcdo/conselho de
administragdo ou administrador Unico) elabora o relatério justificativo> da transformagao
que devera ser acompanhado do balango do ultimo exercicio da sociedade com menos de
seis meses sobre a data em que ocorrera a deliberacdo de transformacao ou em alternativa,
um balango com uma data que ndo anteceda o primeiro dia do terceiro més anterior sobre a
data em que ocorrera a deliberagcdo de transformagdo e do projeto do novo contrato de
sociedade.

Do relatério justificativo da transformacdo deveré o 6rgao de administragdo mencionar
“mesmo que ndo tenha havido modificagdes significativas, (...) a declaragdo a esse
respeito. Tendo havido modificacbes significativas, a administracdo devera indica-las. A
forma da indicacdo ndo esta fixada na lei, mas a mais adequada parece ser a apresentacédo
do balango corrigido em funcéo dos novos dados” (Ventura, 2003, p. 490).

Este projeto de transformacdo elaborado pelo o6rgdo administrativo deve ser
comunicado e submetido a apreciacdo do 6rgdo de fiscalizacdo, quando exista, que deve
elaborar um parecer. N&o existindo deve este projeto ser remetido para apreciacdo de um
ROC independente, que devera elaborar um parecer.

Apdbs a emissdo do devido parecer, deve se convocada a assembleia geral (artigos 54.°,
1325, n.°3 e 4, 248.°¢ 377.°do CSC).

No caso de a assembleia reunir para deliberar, sem observar as formalidades prévias,
estipula o artigo 132.°, n.° 4 do CSC que, a informacdo a que faz alusdo o n.° 3 do citado
artigo “deve estar patente aos socios com a antecedéncia prevista para a convocagao da
assembleia geral, esta, no fundo, a garantir o direito a informacdo preparatoria da
assembleia geral mesmo em situacdes que reiina sem observancia de formalidades prévias
e com normal dispensa dessa informacao” (Gongalves, 2008, p. 324).

A partir da data da convocacdo para a assembleia geral, devem ficar disponiveis para
consulta, na sede da sociedade, os documentos que fazem parte do projeto de
transformacéo (artigo 132.°, n.° 1, 3 e 4 e 101.° do CSC). Asiste aos socios o direito a

informagdo, possuindo os mesmos o direito a consultar os elementos e a obter copia dos

% “A administracdo da sociedade organizard um relatorio justificativo da transformacio (...).
Diferentemente do que sucede quanto ao projeto de fusdo, ndo estd especificado o contedido do relatério de
transformacdo, mas para que ele seja «justificativo» devera expor clara e completamente os motivos, de
ordem juridica ou econdmica, que tornam necessaria ou conveniente a transformacdo encarada” (Ventura,
2003, p. 488).
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mesmos, sem encargos, tanto do balanco, como do projeto do novo contrato de sociedade,
do relatério justificativo assim como do parecer elaborado pelo ROC. No entanto este
direito ndo sera na sua plenitude, continuando a existir certas limitacGes de acordo com o
tipo societario em causa. Conforme refere Gongalves (2008, p. 323) ndo existe davidas
“que na transformagdo se verificam alteragdes substantivas na esfera juridica dos scios,
mas a sua tutela” passa pelo disposto nos artigos 133.%,n.°2,136., n.°1 e 139.°do CSC e
ndo pelo direito a informac&o. Para o autor, com a transformacao ndo ha alteracdo qualquer
alteracdo ao patrimoénio societario que implique “um melhor conhecimento da qualidade
dos seus exercicios”, ou seja, 0s socios devem tomar a sua decisdo de forma informada e
esclarecida, no entanto, ndo hd uma total liberdade de acesso a informacdo, pois, a
vicissitude em causa ndo afeta, em principio, 0s elementos patrimoniais e pessoais da
sociedade.

A deliberagdo de transformacéo sé sera aprovada conforme com o quérum deliberativo
necessario para o tipo societario em causa, devendo, de acordo com o estipulado no artigo
134.° do CSC, ser deliberado em separado cada um dos documentos elencados no projeto
de transformacéo.

Apbs aprovacdo da transformacdo em assembleia geral e ndo se verificando
nenhum impedimento ou oposicao, a transformacdo devera, nos termos do artigo 140.°-A

do CSC e artigo 3., n.° 1, alinea r) do CRCom., ser registada.

7.3. Impedimentos — Os direitos especiais

Ndo obstante da possibilidade do préprio contrato de sociedade impedir a
transformacéo, o exposto no artigo 131.° do CSC explana as situacfes em que existem
impedimentos legais a transformacao e consequentemente, a mesma ndo é possivel. Alids,
como refere Ventura (2003, p. 482) esta norma ¢ “proibitiva, cuja violagdo acarreta a
nulidade da deliberacdo de transformagdo” com estd disposto na parte final da alinea d) do
n. 1, do artigo 56.° do CSC.

As alineas a), b) e d) elencam os motivos impedientes a transformagéo que se destinam
a proteger tanto o interesse da sociedade como dos seus credores, ja& 0 motivo elencado na

alinea c¢) esta intimamente relacionado com a preservacdo dos interesses dos sécios
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titulares de direitos especiais que, em virtude, da alteracdo do tipo societario ndo possam
ser mantidos apoés a transformagao.

A alinea a) do referido artigo, elenca duas possibilidades que inibem a possibilidade de
uma sociedade transformar-se, ou seja, a transformacéo de sociedade ndo podera ocorrer se
0 capital social da sociedade n&o estiver integralmente liberto ou se as entradas
convencionadas no contrato de sociedade n&o estiverem realizadas na totalidade.

A liberacdo integral do capital social ¢, como refere Baxe (2010, p. 51) “fundamental,
pois, ocorrendo a transformacdo, a sua falta pode afetar os credores e 0s socios que ndo
estivessem de acordo com a mesma”, ocorrendo o mesmo caso as entradas convencionadas
ainda n&o estiverem realizadas na totalidade.

Consta da alinea b) do mesmo artigo que, serd impedimento a transformacdo de
sociedade, se o valor do patriménio social for inferior ao somatério do capital social e da
sua reserva legal e, essa informacdo constar no balanco da sociedade. Para contornar este
impedimento, Ventura (2003, p. 484) refere que “nada impede que a sociedade reduza o
seu capital, para possibilitar a transformagao”.

Na nossa opinido a possibilidade suscitada pelo autor pode ndo se exequivel em todas
as possibilidades, no caso de o capital social ndo ser o suficiente para por exemplo
transformarmos uma sociedade por quotas em uma sociedade anénima, pois, devem ser
preenchidos os requisitos legais de cada tipo societario e no caso em concreto, o capital
social minimo de uma sociedade anénima ¢é de cinquenta mil euros e com a transformacao,
esse requisito deve ser respeitado, caso contrario ndo pode ocorrer a transformacéo (artigo
42.°,n.°1, alinea d) do CSC).

A alinea d) do n.° 1, do artigo 131.° do CSC, apenas € aplicavel as sociedades andnimas
quando esta tiver emitido obrigagdes convertiveis em agdes, pois, “é Obvio que se a
sociedade andnima se transforma noutro tipo, ndo poderdo ser satisfeitos — por nesse tipo
nédo haver acOes — os direitos dos referidos obrigacionistas” (Ventura, 2003, p. 486.

Para o tema em estudo, 0 nosso interesse centra-se no exposto na alinea ¢) do aludido
artigo. Ora, a transformacéo ndo podera ocorrer se socios 0s titulares de direitos especiais
gue ndo possam ser mantidos no novo tipo societario se oponham a transformacéo.

Diversamente ao que ocorre na fusdo®, em sede de transformagdo, os socios titulares

de direitos especiais que ndo possam ser mantidos no novo tipo societario tém de se opor

55 “Na verdade, em sede de fusdo, o legislador exige o consentimento do sdcio para a eficicia da

propria fusdo. Em sua tutela, a lei ndo se basta com o siléncio do interessado; ao contrario: exige uma
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dentro do prazo legal estabelecido para o efeito, caso contrario a “passividade do socio é
juridicamente valorada como uma desconsideracdo da sua tutela: ndo merece protecéo o
socio que se revele indiferente” (Gongalves, 2008, p. 318).

O legislador s6 entendeu proteger o socio cujo seu direito especial seja afetado e este se
oponha a transformacéo da sociedade, caso contrario, o siléncio € valorado juridicamente,
valendo como consentimento.

A protecdo dos direitos especiais reside no direito potestativo dos scios de se oporem
ao processo modificativo do tipo societario, ou seja, 0s socios devem, querendo, exercer o
seu direito de oposicao.

A oposicao dos sécios titulares de direitos especiais que ndo possam ser mantidos deve
ser deduzida por escrito, no prazo de um més a contar da aprovacdo da deliberacdo ou de
dois meses, estando em causa uma sociedade anénima (artigos 131.°, n.2e 3e 1375 n°1
do CSC).

O contrato de sociedade, assim como o exposto no CSC, pode possibilitar ao socio que
deduziu o seu direito de oposicao a transformacéo o direito de se exonerar, sendo que nesse
caso, 0 socio deve exigir a sociedade que adquira ou faca adquirir por um terceiro a sua
participacdo social, no prazo de um més a contar da aprovacdo da deliberacdo de
transformacéo.

Se algum sécio que tenham votado desfavoravelmente pretenda exercer o seu
direito exoneracdo, deve essa mencdo constar para efeitos de registo da transformacao,
estando vinculado o 6rgdo administrativo da sociedade de declarar os sécios que se
exoneram e o correspondente montante da liquidacdo das suas participacGes sociais,
devendo ser declarado o capital social ndo sera afetado, em prole, de satisfazer os direitos
dos sécios exonerados e por fim, identificar os s6cios que se mantém na sociedade e o
montante das suas respetivas participacgdes sociais.

Sera de enfatizar que, independentemente do novo tipo societario acolhido em sede
de transformacéo, as obrigagdes existentes anteriores persistem intactas, assim como a
responsabilidade pessoal e ilimitada dos soOcios pelas dividas socais anteriormente

contraidas, assim como os demais direitos reais de gozo ou de garantia que existiam

manifestacdo positiva da sua vontade — que o sécio queira, de facto, a fusdo ou, pelo menos, que dé o seu
assentimento na sujeicdo a vontade maioritaria” (Gongalves, 2008, p. 318).
O ocorrendo a mesma necessidade consentimento do socio titular de direitos especiais em sede de

cisdo.
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inerentes as participacdes sociais, ou seja, h& uma alteracdo do tipo societario mas mantém
imaculados os direitos e deveres anteriormente estabelecidos tanto pela sociedade como

pelos seus sOCios.

7.3.1. Os Direitos Especiais Mantidos e 0

Direito de Oposicao

Quando surge a necessidade de se alterar o tipo societario originario e necessario
ter em atencdo se existem direitos especiais €, caso existam, se no novo tipo podem o0s
mesmos ser mantidos. Ndo sendo possivel a manutencdo dos direitos especiais apds a
transformacgdo, caso os sdcios lesados se oponham®, a transformacdo nio se podera
ocorrer, mesmo que os demais socios assim o deliberem (artigo 131.°, n.° 1, alinea c) do
CSC).

O legislador salvaguardou os direitos especiais destes sOcios ao tornar a sua
oposicao, dentro de um determinado tempo, num verdadeiro entrave a transformacdo da
sociedade.

A doutrina refere que o legislador foi menos exigente, em compara¢do com o
regime da cisdo ou da fusdo, pois, nesses € necessario 0 consentimento, ou seja, ha a
imposicdo legal de o socio consentir para que se possa reunir os requisitos legais para o
registo, o inverso ocorre em sede de transformacéo. Aqui, como refere Dias (2015, p. 379),
“basta o siléncio ou a indiferenga dos sdcios para que o seu consentimento seja prestado”.

O exercicio do direito de oposicdo pelo sdcio, em verdade, representa uma
manifestacdo da sua vontade com o intuito de proteger os seus interesses, nomeadamente,
0s seus direitos especiais que ndo se encontram acautelados apos a transformacéo da
sociedade, caso contrario a sua inércia serd valorada juridicamente, ndo se encontrado
tutelados os seus direitos especiais.

Mas sera importante compreender como é que efetivamente os direitos especiais

podem ser mantidos ou ndo. A doutrina refere que poder-se-a recorrer, pela “conexao

% Gongcalves (2008, p. 320) aponta a origem histérica do preceito como a Unica razdo que Ihe parece
plausivel para a necessidade de o s6cio de direitos especial ter de se opor a transformacdo em vez de a

consentir.
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sistematica entre os preceitos favorece este resultado hermenéutico” (Gongalves, 2008, p.
318) aplicando-se, assim como ocorre em sede de fusdo e cisdo, o critério de equivaléncia®’
(artigos 98.°, n.° 1, alinea j) e 119.°, alinea j) do CSC) em sede de transformacéo.

Em termos aplicativos, cabe ao 6rgdo administrativo da sociedade ‘“avaliar a
posicdo juridica dos socios titulares de direitos especiais e perspetivar aquela que os
mesmos socios gozarao” (Gongalves, 2008, p. 206) no novo tipo societario, ou seja, nao ¢
o titular dos direitos especiais que procede a este confronto, mas sim o oOrgdo de
administracdo da sociedade e sO, em caso de os direitos especiais ndo poderem ser
mantidos é que os socios lesados gozam do direito de oposicéo a transformacéo.

Pretende-se que com o critério de equivaléncia se compare a atual situacdo juridica
do titular de direitos especiais com a situacdo juridica do mesmo apdés a alteracdo do tipo
societario “e determinar se nesta Ultima o mesmo interesse proprio do socio visado
continua a ser satisfeito” (Gongalves, 2008, p. 207).

No entanto, este critério de equivaléncia pode-se subdividir em duas vertentes, ou
seja, a equivaléncia para a nova realidade pode ser meramente formal ou pode ser uma
equivaléncia material. Entende-se por mera equivaléncia formal®® quando exista uma
correspondéncia juridico-formal entre os direitos existentes numa realidade e noutra, no

entanto, apds a alteracdo do tipo societario os direitos especiais ndo irdo possuir a mesma

57 A determinacéo da aplicacdo dos direitos equivalentes e por consequéncia a aplicacéo do critério da
equivaléncia deriva da 3.2 Diretriz de 9 de outubro de 1978. O legislador comunitario preocupou-se como
fendmeno da fusdo de sociedades andnimas, mais em concreto, em introduzir este instituto nos ordenamentos
dos diversos membros que, até aquele momento, nada estipulavam sobre a figura ou quando o faziam, era de
forma incompleta e insuficiente, bem como, harmonizar a tutela dos préprios sécios e dos credores sociais.

No direito interno portugués, Ventura confrontou o estipulado na referida Diretriz com o constante no
DL n.° 598/73 de 8 de novembro. Deste confronto resultou para Ventura a desnecessidade de grandes
alteracGes ao DL em vigor, porque a legislacdo existente correspondia as exigéncias comunitarias como
ainda, em alguns pontos, a superava. Sem olvidar esta apreciacdo positiva, Ventura sugeriu algumas
alteracBes pontuais, de entre as quais a inclusdo no projeto de fusdo dos direitos assegurados aos socios
titulares de direitos especiais.

A 3.2 Diretriz focava-se, essencialmente, na fusdo das sociedades anénimas, por seu turno, a legislacéo
nacional dispunha de um regime geral de fusdo para todos os tipos societarios.

A Diretriz trouxe-se dois marcos inovadores no ambito de evolucdo do instituto de fusdo. O primeiro
no ambito da tutela dos sécios e o segundo no dmbito da restruturacdo dogmatica da figura em termos
nacionais.

8 “Ha uma perfeita identidade entre situagdes juridicas; simplesmente, a mesma situacdo juridica

(...), ndo garante o mesmo interesse do socio visado” (Gongalves, 2008, p. 207).
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utilidade pratica, ha uma perda do poder que continham, pode dizer-se que sdo apenas
representativos mas o seu contetdo, interesse ou utilidade, esvaziou-se ndo produzindo o
mesmo efeito. O inverso ocorre na equivaléncia material, pois 0 socio visado continua a
manter com o seu direito especial o interesse ou a utilidade pretendida.

Os direitos especiais que possam ser mantidos apds a transformagdo “sdo aqueles
direitos que, apesar de poderem configurar formalmente uma situacdo juridica diversa,
mantém a vantagem e o interesse inerente a sua atribuicdo ab initio — sdo os direitos
materialmente equivalentes” (Dias, 2015, p. 381).

De referir novamente que, o socio lesado com a transformacédo goza do direito de
oposicdo e este direito deve ser exercido por escrito no prazo de um més a contar da
deliberagdo que aprovou a transformagdo e, no caso de os direitos especiais que nao
possam ser mantidos corresponderem a uma categoria de acGes (acOes privilegiadas), 0s
titulares das mesmas dispdem do dobro do prazo para se oporem a transformacéo (artigo
131.°,n.°2 e 3 do CSC).

Existindo o exercicio do direito de oposi¢do pelo socio prejudicado (titular de
direitos especiais), a transformacdo ndo podera ocorrer, pois, ndo pode ser registada
conforme esta disposto no n.° 1 do artigo 140.>-A do CSC, mesmo que 0s demais sOcios
tenham votado favoravelmente.

Fica assim demonstrado a verdadeira forca que € conferida aos sécios titulares de
direitos especiais, pois, basta um sécio lesado para que ndo possa ocorrer a transformacao

de uma sociedade comercial.

7.4. A Deliberacao de Transformacao e o Direito de

Oposicao

Como refere Gongalves (2008, p. 320), “parece nao haver duvidas que a abstencgao
ou auséncia do sdcio interessado ndo afasta o direito de oposigdo®®”. A problematica gira

em torno das demais atitudes que os s6cios podem vir a tomar.

% Os demais socios que, ndo sejam titulares de direitos especiais e que tenham votado
desfavoravelmente aquando da deliberacdo podem, nos termos do artigo 137.° do CSC, quando o contrato de

sociedade ou a propria lei o permita, o direito de exoneragdo que devera ocorrer, quando o sécio assim o
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7.4.1. Voto Negativo

Seré necessario compreender se perante um voto negativo, aquando da deliberagao
em assembleia geral, se esta esgotado o direito de oposicdo do sécio titular de direitos
especiais.

Na perspetiva de Gongalves (2008, p. 320), o voto negativo aquando da deliberagéo
social ndo invalidade a possibilidade de se opor a transformacao no tempo devido porque,
ndo querer a aprovacdo da nova redacdo do pacto social ndo implica, necessariamente,
estar contra a afetacdo dos seus direitos especiais, mas sim contra o clausulado. Entender
aquele voto negativo como uma oposicdo alteraria o configurado pelo legislador, na
medida em que, este estabeleceu um prazo e uma forma propria.

Por seu turno, Dias (2015, p. 384) discorda da posicdo tomada por Gongalves,
porque na sua perspetiva parece “sonhadora a ideia de que o socio ird demonstrar-se a
favor da transformagdo”. Para este autor, o s6cio que vota negativamente em sede de
deliberacdo social esta terminantemente a opor-se a transformacao da sociedade pelo que,
este exercicio de vota consubstancia verdadeiramente no exercicio do direito de oposicao
“concomitante com o voto contra a deliberacdo” e pode o socio, convocado para a
assembleia geral, “estar preparado e apresentar a sua oposi¢do por escrito, ficando
registado em ata que tal oposicdo ja foi efetuada” (Dias, 2015, p. 385). Entende o autor,
que este exercicio fora do prazo estabelecido legalmente ndo viola qualquer preceito e esta
a ir ao encontro do estabelecido na lei.

Na nossa perspetiva, a intencdo do legislador foi a de dividir o procedimento em
dois momentos distintos, dai a existéncia de um prazo e da necessidade de forma escrita
para exercer o direito de oposicdo. Embora seja certo que o s6cio possua, em principio, 0
acesso a informacdo necessaria para verificar em que moldes se ira realizar a
transformacéo e se, o seu direito serd ou ndo mantido. Tendemos a acreditar que a intencéo

do legislador foi, num primeiro momento, fazer com que 0s socios exercam o seu direito

exigir, no prazo de um més a contar da aprovacdo da deliberagdo social. A sociedade deve adquirir ou fazer
adquirir por um terceiro a participa¢do social do sécio que pretende exonerar-se.

O sécio devera receber o valor da sua participacdo social, calculado nos termos previstos no artigo
105.° do CSC.
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de voto em sede assembleia geral, porque na realidade antes da aprovacdo da
transformacédo ndo existe uma lesdo ao direito especial, apenas existe a potencialidade de
tal acontecimento, porque, em principio, 0 socio potencialmente lesado, ndo sabe qual a
inclinacdo de voto dos demais socios, logo, se ndo houver aprovacgéo da deliberacdo social
com 0 quérum necessario para o tipo social em causa, o procedimento “morre” nesta fase e
nem se coloca em causa a necessidade de exercer o direito de oposi¢cdo, como tal,
acreditamos que 0 sdcio apenas esteja a exercer o seu direito de voto. Posteriormente, se a
deliberacdo prouver do qudrum necessario é que serd necessario exercer o seu direito de
oposi¢do enquanto socio lesado, porque em verdade, antes da aprovacdo da deliberagdo o
sOcio ndo se encontrava numa potencial posicdo lesiva para o seu direito e como tal, ndo
estaria a exercer o seu verdadeiro direito de oposi¢édo que o seu direito especial lhe faculta.

Fara sentido para nés, o defendido por Dias, pois seria seriamente mais célere e
como tal, seria uma excelente proposta de alteracédo legislativa.

7.4.2. \Voto favoravel

Outra questdo que podera ser geradora de alguma discérdia, muito embora, até ao
momento néo tenha tido grande atencdo por parte da doutrina, reside na possibilidade de
um socio titular de direitos especiais que vota favoravelmente a transformacdo da
sociedade vir posteriormente, dentro do prazo legal, exercer o seu direito de oposic¢ao.

Na perspetiva de Gongalves (2008, p. 321), o sdcio titular de direitos especiais pode
votar favoravelmente a transformacdo e posteriormente vir exercer o seu direito de
oposicdo, na qualidade de sécio lesado.

Dias (2015, p. 383), ndo corrobora com este entendimento. De acordo com este
autor, o socio que votar a favor da transformacdo aquando da deliberacdo em assembleia
geral “estd necessariamente a renunciar ao seu direito de oposicao”.

Dias (2015, p. 383) invoca dois motivos para derrogar o entendimento de
Gongalves (2008, p. 321). O primeiro motivo invocado assenta na contradigdo que
consubstancia este comportamento contraditorio que é revelador de uma imensa
incapacidade de decisdo sobre a nova realidade societaria. O segundo motivo invocado
contraria o enunciado por Gongalves (2008, p. 321) relativamente a irrelevancia em termos
juridicos deste comportamento contraditorio, uma vez que, para Dias (2015, p. 283), este
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comportamento volatil é “violador dos parametros da boa-fé e amplamente lesivo das
expetativas”. No deste ponto de vista do autor, 0 sOcio que votar favoravelmente a
transformacéo renuncia ao direito de oposicdo, porque o atual CSC possibilita o direito de
oposicao dos socios lesados, “ndo a possibilidade de revogacdo das vontades emitidas nas
assembleias gerais, com vista a aprovagdo da respetiva vicissitude societaria”.

Na nossa perspetiva, 0 entendimento de Dias (2015, p. 383) sera o mais plausivel e
cabivel. As expetativas criadas pelo socio que votou favoravelmente aos demais socios
devem ser salvaguardadas, pois, 0 sdcio teve, em principio, acesso a informacao e teve

tempo para ponderar qual deveria ser o seu sentido de voto.

7.4.3. Abstencéo

De acordo com Gongalves (2008, p. 320), a abstencdo do sdcio aquando da
deliberacdo em assembleia geral ndo o impossibilita de exercer o seu direto de oposicgéo,
dentro do prazo legal para o devido efeito.

Também para Dias (2015, p. 386), “a abstengdo na votacdo da transformagdo ndo
tem qualquer valor juridico no exercicio do direito de oposi¢ao”.

A abstencdo do socio ndo tem implicagdes no posterior exercicio do direito de
oposicao e também para nds, € um ponto assente que ndo possibilita outro posicionamento

juridico.
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8. Conclusao

A participagdo social representa a parte social que cabe a um determinado socio, ou
seja, é a porcdo de sociedade que lhe pertence. Mas inerente a participacdo social, estdo
obrigacGes e direitos. Estes direitos sdo designados de direitos sociais ou direitos
individuais, na medida em que pertencem a cada socio, na verdade, 0 s6cio adquire-0s com
a participacéo social.

Atendendo ao critério da titularidade podemos distinguir dois direitos, os direitos gerias
e os direitos especiais. Os direitos gerais sdo os direitos que potencialmente, ainda que em
grau diferenciado, todos 0s sécios possuem, sdo direitos inerentes a qualidade de sécio.

Os direitos especiais consubstanciam uma excecdo ao principio da igualdade de
tratamento dos sécios, na medida em que estes direitos atribuem aos seus titulares um
privilégio, colocando-os numa posi¢cdo mais vantajosa em compara¢do com os demais
socios.

Assim como os direitos gerais, 0s direitos especiais sdo direitos atribuidos
exclusivamente aos sécios, estando vedada a possibilidade de atribuicdo a terceiros. Estes
direitos especiais conferem ao seu titular uma posicdo de privilegiada em relacdo aos
demais socios que no podem, salvo conveccdo estatutaria ou legal, ser suprimidos ou
coartados sem o consentimento do seu respetivo titular.

Os direitos especiais encontram-se consagrados no artigo 24.° do CSC, no entanto, 0
nosso legislador absteve-se de defini-los. Esta auséncia ndo € necessariamente ma, na
realidade, possibilita que seja o proprio regime a se autodefinir. Podemo-nos arriscar e
definir os direitos especiais dos sdcios como direitos que garantem ao seu titular uma
posicdo de vantagens em relacdo aos demais sdcios, que tém de estar inseridos,
necessariamente, no contrato de sociedade e salvo estipulacdo contratual expressa ou legal
em contrario, s6 podem ser eliminados ou limitados com o consentimento do respetivo
titular.

Os direitos especiais sdo direitos estatutarios, pois, provém da decisdo dos sécios de 0s
fazer constar no contrato de sociedade, ou seja, para gque estes direitos existam € necessario
gue 0os mesmos constem no contrato de sociedade. No entanto, parece ndo existir a

obrigatoriedade legal da sua consagracdo expressa no contrato, exceto nas sociedades
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anonimas conforme estipula o artigo 272.°, alinea c) do CSC, i. é., prevé-se que a sua
existéncia provenha da interpretagdo do clausulado. A doutrina refere que devesse retirar
do clausulado a verdadeira intencdo dos socios em atribuir este privilégio.

Ndo concordamos com a doutrina maioritaria, ndo obstante da existéncia de
jurisprudéncia que a apoie, ndo nos parece razoavel que um direito desta envergadura
derive da interpretacdo da intencdo. Na nossa Otica, a concessao de direitos especiais deve
constar de forma expressa, sem reserva para duvidas ou interpretacdes dubias, no contrato
de sociedade.

Os direitos especiais podem ser atribuidos a um, a alguns ou a todos os sécios, ou
ainda, a uma certa categoria de acOes, sendo este um ponto gerador de divergéncia
doutrinaria.

No que toca a atribuicdo dos direitos especiais existem duas conce¢des. A conce¢do
restrita defende que a “especialidade” destes direitos reside na sua exclusividade, i. é., na
restricdo da sua atribuicdo aos sécios, pois, nesta concecdo é entendivel que se este
privilégio fosse atribuido a globalidade dos sdcios tornar-se-ia num direito geral, perdendo
a sua esséncia. A concecao ampla defende que a “especialidade” destes direitos reside no
seu proprio regime que é diferente do comum, uma vez que, estes direitos, salvo excecdo
contratual ou legal, ndo podem ser afetados sem o consentimento do seu titular,
encontrando-se a génese destes direitos na sua inderrogabilidade. Nesta concecdo, em
principio, ndo existem objecbes quanto a possibilidade de os direitos especiais poderem ser
atribuidos a todos 0s socios.

Na nossa perspetiva, a carateristica basilar que diferencia estes direitos especiais dos
direitos gerais reside no facto de ndo poderem ser afetados sem o consentimento do seu
respetivo titular, salvo estipulacdo contratual em contrario ou disposicdo legal. Neste
sentido, a especialidade destes direitos reside no facto de serem quase intocaveis,
encontrando-se estes direitos ao servico dos interesses dos seus titulares e como tal, ndo
alcangamos nenhum impedimento a atribuigéo destes direitos a globalidade dos sdcios.

No caso de uma deliberacéo tentar afetar um direito especial sem o consentimento do
seu respetivo socio, a mesma sera ineficaz, nos termos do artigo 55.° do CSC.

Os direitos especiais diferenciam-se das vantagens de fundador (artigo 16.° do CSC),
na medida em que, as vantagens de fundador s6 podem ser atribuidas aos socios que
estiveram presentes no ato constitutivo da sociedade e podem ser conservadas mesmo apos

a saida desse socio da sociedade. Por seu turno, os direitos especiais podem ser atribuidos a
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sOcios que estiverem presentes no ato constitutivo ou a novos socios que adquirem uma
quota ja em vida da sociedade, este privilégio s6 pode ser atribuido a sécios, ndo
subsistindo apos a saida desses da sociedade, ou seja, os direitos especiais hunca podem ser
atribuidos a terceiros. Os direitos especiais podem ou ndo ser transmissiveis com a
participacdo social, por seu turno, as vantagens de fundador ndo sdo transmissiveis. De
acordo com o estipulado no artigo 55.° do CSC, a deliberacdo que viole os direitos
especiais € ineficaz, logo, ndo é como se ndo existisse, enquanto a deliberacéo social que
viole as vantagens do fundador €, nos termos do artigo 56.°, n.° 1, alinea ¢) do CSC, nula.

Os direitos especiais diferenciam-se dos direitos de exercicio coletivo de acionistas
minoritarios, pelo facto, de estes ultimos direitos visarem garantir aos acionistas
minoritarios a possibilidade de agrupamento das suas participacdes sociais com o intuito de
exercer certos direitos. Esta vantagem concedida aos acionistas minoritarios tem como
funcdo dar-lhes voz, pois estes possuem meras a¢BGes ordinarias, enquanto, os direitos
especiais nas sociedades anonimas sdo atribuidos a uma certa categoria de acles e
conferem vantagens especiais aos seus titulares.

Os direitos especiais diferenciam-se dos acordos parassociais (artigo 17.° do CSC),
uma vez que os direitos especiais estdo inseridos no contrato de sociedade e como tal,
devem ser respeitados pelos demais socios, caso contrario, sem 0 consentimento do
respetivo titular, qualquer atuacdo contra eles sera ineficaz. J& os acordos parassociais sao
contratos independentes do contrato de sociedade que apenas vinculam os sécios
intervenientes. Estes acordos sdo inoponiveis tanto a propria sociedade como aos demais
socios alheios a esta celebracao, assim como a terceiros. O incumprimento destes acordos
gera responsabilidade obrigacional.

Os direitos especiais podem ser criados ab initio ou supervenientemente por alteracéo
do contrato de sociedade. N&o se retira do artigo 24.° do CSC qualquer impossibilidade a
esta criacdo superveniente dos direitos especiais, na realidade, ndo consideramos que seja
justificativo fazer uma leitura restritiva do artigo. A criacao posterior dos direitos especiais
consiste muitas vezes numa forma de atrair novos investidores para a sociedade bem como,
cativar os atuais socios relevantes a permanecer.

Atualmente, a problematica gira em torno da extensdo do consentimento que tem de
ser dado pelos socios para a incluséo de direitos especiais no contrato de sociedade.

Nas sociedades por quotas os direitos especiais sdo diferenciados nos termos do n.° 3

do artigo 24.° do CSC, entre direitos especiais de natureza patrimonial (implicam uma
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contrapartida pecuniaria) e de natureza ndo patrimonial (ndo implicam uma contrapartida
pecunidria). Os direitos especiais de natureza patrimonial, em principio, sdo transmissiveis
com a respetiva quota, engquanto, os direitos especiais de natureza ndo patrimonial a lei
veda a possibilidade de transmissdo, no entanto, devido a natureza supletiva do artigo 24.°
do CSC, pode ser estabelecido o inverso.

A doutrina ndo é unanime, no entanto, tem-se entendido s6 se podem incluir direitos
especiais de natureza patrimonial se todos 0s sOcios assim 0 consentirem (principio da
unanimidade), por sua vez, a incluséo de direitos especiais de natureza ndo patrimonial
pode ocorrer desde que, seja respeitada a maioria legal estabelecida no artigo 265.° do
CSC. Este regime encontra uma certa correspondéncia com o regime da transmissao entre
Vivos e cessdo de gquotas estabelecido no artigo 228.° do CSC.

Na nossa opinido, a inclusdo de direitos especiais no decurso da vida da sociedade
deverd ser aprovada por unanimidade, independentemente de se tratarem de direitos
especiais de natureza patrimonial ou ndo. Os direitos especiais representam por si s6, um
contorno ao principio da igualdade de tratamento dos socios, ao atribuirem ao s6cio uma
vantagem em relacdo aos demais sécios, logo, na nossa perspetiva quando um sécio é
agraciado com um direito especial, mesmo que essa vantagem ndo comporte uma
compensacdo monetaria, estamos a beneficia-lo porque, em principio, este direito é
intocével.

Nas sociedades andnimas os direitos especiais sdo atribuidos a uma certa categoria
de acdes, as designadas acdes privilegiadas. A 22 parte do n.° 4 do artigo 24.° do CSC,
determina que a transmissdo dos direitos especiais ocorre com as agdes a que estdo
inerentes. Existe, em principio, alguma facilidade de transmissdo dos diretos especiais,
muito devido ao tipo societario em causa (sociedade de capitais), podendo, no entanto,
existir algumas restricdes (artigo 328.° do CSC). Vigorando, neste tipo societéario, o
principio da livre transmissibilidade dos direitos especiais, pois, neste tipo societarios 0s
direitos especiais ndo sdo atribuidos intuiu personae, como ocorre nas sociedades por
quotas, sédo atribuidos a acdes.

Na nossa ética, parece-nos que devido as proprias carateristicas inatas deste tipo
societario, ndo fard sentido a obrigatoriedade de a deliberacdo para a criagdo de direitos
especiais ter de ser tomada por unanimidade. Temos, no entanto, um posicionamento
mitigado, porque acreditamos que uma imposi¢do aos socios discordantes da inclusdo de

direitos especiais na sociedade é uma violag&o ao principio da igualdade dos socios e como
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tal, serd para nds mais adequado verificar primeiramente se existe um superior interesse
societario a proteger (necessidade de cativar investimento) e s6 depois impor uma nova
realidade aos socios.

A especialidade dos direitos especiais deve-se ao facto de ndo poderem ser, em
principio, “feridos” sem o consentimento do seu titular. O artigo 24.°, n.° 5 do CSC
consagra que, os direitos especiais ndo podem ser suprimidos ou coartados sem o respetivo
consentimento do seu titular, mas ndo apresenta a consequéncia da violagcdo desse preceito.

Na nossa perspetiva, as deliberacbes que violem os direitos especiais s&o
absolutamente ineficazes, no entanto, esta ineficacia encontra-se pendente do
consentimento (tacito ou expresso) do socio visado.

Entendemos, no entanto, que, o consentimento no caso das sociedades anénimas
deve ser expresso e devera constar da ata onde seja deliberada a afetacdo do direito
especial em causa a aceitacdo expressa do titular do direito.

Na auséncia de norma impositiva legal, o consentimento pode revestir a forma de
ratificacio ou de aprovacdo da deliberacdo social, no entanto, as deliberacbes
posteriormente ratificadas ndo devem produzir efeitos retroativos, pois, 0 consentimento
ndo esta sujeito a um prazo, logo, podera ser prestado a todo o tempo.

A violacdo dos direitos especiais pode ser direta ou indireta, em ambas as situacdes,
para que a deliberacéo social produza os devidos efeitos € necessario o consentimento do
titular do direito especial.

A falta de consentimento do sécio visado torna as deliberacGes sociais ineficazes
nos termos do artigo 55.° do CSC, ndo se admitindo outra possibilidade, caso contrario
colocariamos o sécio numa posicdo muito desprotegida. Deste modo a deliberagdo social
ndo produz quaisquer efeitos, permanecendo os direitos especiais intocados, valendo esta
solucdo para todos os tipos societarios.

As deliberacdes tomadas em desconformidade com o artigo 24.° do CSC, além de
serem ineficazes, tornam o0s gerentes e o0s administradores da sociedade civilmente
responsaveis pelos danos causados aos socios titulares de direitos especiais (artigo 79.° do
CSC).

Quando os direitos especiais sdo atribuidos a um grupo de socios nas sociedades
por quotas ou a uma certa categoria de agdes nas sociedades andnimas, a extensdo do seu
consentimento aquando da afetacdo dos seus direitos, nas sociedades por quotas deve ser

prestado por todos os socios titulares de direitos especiais, entende-se que seja praticavel
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porque as dimensdes deste tipo societario, em principio, o irdo permitir. Nas sociedades
anonimas o consentimento é prestado em assembleia especial dos acionistas titulares de
acoOes privilegiadas (artigos 24.°, n.° 6 e 389.° do CSC). Esta deliberacdo devera ocorrer em
separado e tomada por maioria qualificada (artigos 383.%,n.° 3, 386.,n.°4 e 389.,n%1e?2
do CSC).

Um dos obstaculos presentes no artigo 131.°, n.° 1, alinea c) do CSC, a transformacéo
de uma sociedade é a impossibilidade da manutencdo dos direitos especiais existentes no
novo tipo societério, ndo existindo uma equivaléncia material dos direitos especiais. Os
titulares dos direitos especiais que ndo possam ser mantidos podem opor-se a
transformacéo.

A protecdo dos sécios titulares de direitos especiais reside no direito de oposi¢do. Os
lesados devem opor-se a este processo modificativo, caso contrario, a inércia dos sécios
prejudicados é tida como assentimento.

O contrato de sociedade pode possibilitar ao sécio que deduziu o seu direito de
oposicdo a transformacdo o direito de se exonerar, devendo o sécio exigir a sociedade que
adquira ou faca adquirir por um terceiro a sua participacdo social, no prazo de um més a
contar da aprovacao da deliberacdo de transformacao.

Quando um sdcio titular de um direito especial ndo mantido no novo tipo societario
vote, em assembleia geral, favoravel esta a criar expetativas aos demais socios, neste
sentido ao votar esta a renunciar ao seu direito de oposicao.

Quando o sécio titular de direitos especiais vota desfavoravelmente e a deliberacéo é
aprovada com a maioria necessaria para o tipo societario em causa, devera o socio exercer
0 seu direito de oposi¢do posteriormente, dentro do prazo legal para o efeito.

A abstencdo do s6cio ndo tem implicagdes no posterior exercicio do direito de oposi¢cdo

e também para nos, € um ponto assente que ndo possibilita outro posicionamento juridico.
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