Maria Jodo Castanheira Carapinha

Clausula de Preferéncia em Acordo
Parassocial: Que Tutela para o Sécio
Preferente?

Dissertagdo de Mestrado, na Area de Especializacdo em Ciéncias Juridico-Forenses
Apresentada a Faculdade de Direito da Universidade de Coimbra

Orientador: Prof. Doutor Filipe Cassiano dos Santos

Coimbra/2015

UNIVERSIDADE DE COIMBRA



c » FDUC FACULDADE DE DIREITO
UNIVERSIDADE DE COIMBRA

Clausula de Preferéncia em Acordo Parassocial:

Que Tutela para o Sécio Preferente?

Dissertacéo apresentada a Faculdade de Direito da Universidade de Coimbra

no ambito do 2.° Ciclo de Estudos em Direito (conducente ao grau de Mestre)

Area de Especializacdo: Ciéncias Juridico-Forenses

Maria Jodo Castanheira Carapinha

Trabalho de Projeto orientado por:

Senhor Prof. Doutor Filipe Cassiano dos Santos

Coimbra, 2015



o [ (o [=Tod 10 1= 0 01T 4
Lista de Siglas € aDreVIAtUIAS ..........c.coveiiiiiiice e 5
100 Uo7 T TSSO 6
Capitulo | - DOS ACOrd0S PAraSSOCIAIS ........ccuerverieriirieriiaieieiiesie ettt 8
N [ - [ oo (U] 0 T PSSR 8
2. Caracteristicas Gerais dos ACOrdos ParasSOCI@IS..........ccvrererieeerierienieniesieseesesnenns 10
3. Admissibilidade dos ACOrdoS ParaSSOCIAIS. ........cuuvurrverierieneiisiesieieieniesie e siessenneas 14
4. A Relagdo com o Contrato de SOCIEAAUE............ccrvieririireiiireeee s 16
4.1. Socialidade e Parassocialidade ...........cccoviveriiieiieiiee e 16

4.2. A Questdo dos Acordos OmNIlAterais ........cccvveevveeiieiirieiieiiree e 19

5. A Eficacia dos ACOrdoS ParaSSOCIAIS.........cceiuirierierieriesiesieseseseeeeseeseessesiessessensens 21
6.  CONCIUSAO INTEICAIAN .......eeieeeieciieie et 23
Capitulo 11 - O Direito de PreferénCia .........cccooeiiiiiiiieieesese e 24
1. O Direito de Preferéncia no Contrato de Sociedade...........c.ccoovvivrierinienencinsennenn. 24
1.1. Constituicdo do Direito de Preferncia...........cccooveveiieieeiiiiicie e 24

1.2.  Finalidades do Direito de Preferéncia ..........ccccevoveveiieneein s 25

1.3. Cléausula de Preferéncia ou Pacto de Preferéncia? ..........ccccoovovieinieiencienennnn. 26

2. O Direito de Preferéncia na Transmissdo de Participacdes Sociais............c.ccevueene.. 30
2.1.  Sociedades POr QUOLAS ........ccuieiuieiieeiee i 30

2.2, SOCIEAAUES ANONIMAS......eeiieieiieseeieeeeseeseeeeesteestesee e esseaseesseesseaneesseesseeneens 33

3. Eficécia do Direito de Prefer@nCia........cccovieiiieieiiieseese e 35
3.1. Eficacia nas Sociedades por QUOLAS ...........ccueeieieerieiie e esie et 35

3.2. Eficacia nas Sociedades ANONIMAS .......c.coerverierieneienesieeeieeseesie e snesnens 37



4. CoNCIUSAO INEICAIAN ......cccviiiii e 39
Capitulo 111 — A Violacao da Clausula de Preferéncia e a Tutela do Sécio Preterido......... 41

1. Inclusdo de Clausulas de Preferéncia Dotadas de Eficacia Real nos Acordos

PAIASSOCIAIS ...ttt b bbb et b bbb b bt n et n e 41
2. O Regime da Cessao de QUOta @ TEICEIND .....ceevereeiiieieeieesieeie et 43
3. Contornos do Problema e Analise Jurisprudencial ...........ccccoooeeviiiiininicieincene 45
4. A Tutela do SOcio com Direito @ Preferin...........covvviiineiiinciieesc e 49
4.1, SOIUGAD ALUAL ..ottt reeae s 49

4.2.  Solugdo Apta a Tutelar 0 SOCIO Preterido .......cocvveieiiiiiieecereee e 52
CONCIUSAD. ...ttt bbb bbbt e bbb b 56
BIDHOGIAfia .....ecviieice e 58
B[ TS o T (0 To T ol - USSR 63



Agradecimentos

Ao Senhor Prof. Doutor Filipe Cassiano dos Santos pela orientacdo e por todo 0 apoio que

me prestou durante esta etapa.
A Senhora Prof. Doutora Maria Olinda Garcia, pela amizade e apoio.

Aos meus pais, pelo amor incondicional, pelas palavras de incentivo e pela confianca que

sempre depositaram em mim.

A minha avo, pelo carinho, pela paciéncia e sobretudo pela forca que me transmitiu nos

momentos mais dificeis.
A minha irm4, pela nossa cumplicidade e confianca desde sempre.
Ao Nuno, pelo carinho, pela paciéncia e pelas palavras de &nimo e confianca

A Joana por todo 0 apoio que sempre me deu, pela sua permanente disponibilidade e pela
sua preocupacdo. Mas sobretudo pela sua amizade, pelas gargalhadas constantes e pelos

momentos de boa disposigéo.
A Mariana, por toda a amizade e companheirismo desde sempre.

E um especial agradecimento ao meu avé a quem dedico este trabalho. Agradeco, do fundo

do coracdo, tudo aquilo que me ensinou e me proporcionou.



Lista de siglas e abreviaturas

Ac. — Acordao

Art. — Artigo

Arts. — Artigos

BMJ — Boletim do Ministério da Justica

CC - Cadigo Civil

CCom — Cdédigo Comercial

CEDAM - Casa Editrice Dott. Antonio Milan
CJ — Coleténea de Jurisprudéncia

CMVM - Cadernos do Mercado de Valores Mobiliarios
CRCom — Cdodigo de Registo Comercial
CRPredial — Cadigo de Registo Predial

CSC - Cdodigo de Sociedades Comerciais

CVM - Cadigo de Valores Mobiliarios

IDET - Instituto de Direito das Empresas e do Trabalho
INDRET - Revista para el Andlisis del Derecho
IRN — Instituto dos Registos e do Notariado
RdDC — Rivista di Diritto Civile

RdS — Rivista delle Societa

RDSoc - Revista de Direito das Sociedades

RLJ - Revista de Legislacéo e de Jurisprudéncia
ROA — Revista da Ordem dos Advogados

STJ — Supremo Tribunal de Justica

TRC — Tribunal da Relacéo de Coimbra

TRE — Tribunal da Relagio de Evora

TRG — Tribunal da Relagdo de Guimarées

TRL — Tribunal da Relagéo de Lishoa



Introducao

A presente dissertacdo, apresentada no ambito do Mestrado em Ciéncias Juridico-
Forenses a Faculdade de Direito da Universidade de Coimbra, tem como principal objetivo
estudar a tematica das clausulas de preferéncia dotadas de eficacia real quando inseridas

num acordo parassocial, ou seja, num acordo que é extraestatutario.

Ora, a semelhanca do que tem vindo a suceder noutros paises, como Espanha e
Italia, os acordos parassociais tém ganho cada vez mais relevo no ordenamento juridico
portugués. Com efeito, ainda que a doutrina tenha ja realizado um vasto estudo relativo aos
acordos parassociais, a questdo da eficacia de um direito de preferéncia apto a produzir
efeitos reais e da tutela do sécio preferente perante uma cessdao de quotas é um tema que

ainda ndo mereceu o devido destaque entre nos.

Neste sentido, comecaremos por analisar, no Capitulo I, o regime dos acordos
parassociais, as suas principais caracteristicas, a sua admissibilidade no ordenamento
juridico portugués e ainda de que modo é que se relacionam com 0s pactos sociais ou
estatutos das sociedades comerciais. Num segundo momento, que correspondera ao
Capitulo II, trataremos de estudar o direito de preferéncia quando inserido no contrato de
sociedade, e veremos de que modo pode ser constituido e quais as suas finalidades. Por
fim, o Capitulo Il sera dedicado as principais questdes que se colocam quando uma
clausula de preferéncia, dotada de eficacia real, é aposta a um acordo parassocial: se tera
efeitos perante a sociedade e de que modo o sécio preferente pode ser tutelado mediante

uma cessdo de quota que ndo Ihe conceda direito a preferir.

Como se compreende pelo exposto, os dois primeiros capitulos serdo
necessariamente pressupostos para a analise das questBes praticas colocadas num terceiro
momento, onde se pretende dar resposta as principais questdes que, neste dominio, tém
chegado aos tribunais. O nosso estudo serd canalizado para uma clausula de preferéncia,
com eficécia real, que é aposta num acordo celebrado fora do contrato de sociedade - de
uma sociedade por quotas - e cujo regime juridico tem de ser compreendido no sentido de

tutelar o socio preferente.

Pretendemos que este trabalho constitua um primeiro passo no sentido do reforgo

das garantias de tutela do socio lesado e que configure uma mais-valia para a compreensdo



dos contornos que o0s acordos parassociais podem atualmente assumir, nomeadamente

quando prevém direitos de preferéncia dotados de eficécia real.



Capitulo I - Dos Acordos Parassociais

1. Notas Introdutorias

Nos ultimos anos, tem-se assistido a um aumento significativo de acordos
extrasocietarios celebrados entre todos ou alguns sécios de uma mesma sociedade e que os
vinculam a certos comportamentos no interior desta. Os acordos parassociais tém-se
assumido, sobretudo nas economias de mercado, como um importante instrumento
preparado para “adaptar as necessidades da vida o funcionamento do esquema legal das
sociedades mercantis, adequando esse esquema legal as exigéncias da gestdo da concreta
empresa explorada sob forma societdria™, e tém como principal finalidade “adaptar a

. .. . . i N . A . . 2
excessiva rigidez dos tipos societarios as conveniéncias dos socios™.

Os acordos parassociais surgiram nos sistemas anglo-saxonicos, nos finais do séc.
XIX, e tinham como principal objeto os acordos de voto. Ao nivel do direito europeu,
falou-se pela primeira vez nestes acordos na Proposta de Quinta Diretiva relativa a
Sociedades Comerciais, de 19 de Agosto de 1983. Claramente influenciada pela lei alema,
esta proposta determinava, no seu art. 35°, que seriam nulas as convengdes pelas quais um
acionista se comprometesse i) a votar segundo instrugdes da sociedade ou do seu 6rgao de
administracdo, de direcdo ou de fiscalizacdo; ii) a votar aprovando sempre as propostas
feitas por estes; ou iii) em contrapartida de vantagens especiais a exercer o direito de voto
num determinado sentido, ou, pelo contrario, a abster-se. Ainda que esta Quinta Diretiva
nunca tenha sido aprovada, o que ¢ certo ¢ que deixou uma marca permanente no art. 17.°

do nosso CSC>.

Entre nos, a questdo da admissibilidade dos acordos parassociais foi introduzida
pela primeira no ordenamento juridico portugués em 1951 pelas maos de Fernando Galvao

Teles®. Esta questdo chegou aos tribunais portugueses em 1954 com o caso de trés socios

1 Cf. CUNHA, Carolina, Cédigo das Sociedades Comerciais em Comentario (coord. de Jorge Coutinho de
Abreu), in IDET, vol. I, Almedina, Coimbra, 2010, p. 293.

2 LEAL, Ana Filipa, Algumas notas sobre a parassocialidade no Direito Portugués, in RDSoc, Coimbra:
Almedina, 2009, p.140.

¥ Para uma abordagem histérica mais aprofundada, vide TRIGO, Maria da Graga, Os acordos parassociais
sobre o exercicio do direito de voto, Lisboa: Universidade Catdlica Editora, 1998.

* A este propésito, cf. TELES, Fernando Galvéo, Unido de contratos e contratos para-sociais, in ROA 11°,
1951, p. 74 e ss.



da Sociedade Industrial de Imprensa, SARL que celebraram um acordo — hoje qualificado
de parassocial - através do qual se comprometiam, por um lado, a ndo vender as suas a¢des
sem autorizacdo dos restantes e, por outro, a consignar compromissos de voto. No entanto,
foi apenas em 1986, e por influéncia do Direito Comunitario, que estes acordos foram
admitidos no ordenamento juridico portugués, através da consagracdo do art. 17.° do CSC
de 1986.

Assim, e atualmente, os acordos parassociais surgem definidos neste art. 17.°
como as convengles ou 0s contratos celebrados entre todos ou alguns sécios de uma
sociedade “pelos quais estes, nessa qualidade, se obrigam a uma conduta que néo seja
proibida por lei”®. Os acordos parassociais assumem uma multiplicidade de funcdes®,
podendo formar uma base de apoio para a constituicdo de uma nova sociedade ou até
constituir um compromisso entre socios para a obtencdo de uma maioria que garanta a
orientacdo dos destinos de uma sociedade. Para além disso, estes pactos podem traduzir
ainda uma associacdo de forcas entre socios minoritarios para a protecdo dos seus

interesses e também unido de esforcos para alcancar objetivos determinados.

A consagracdo legal do acordo parassocial veio, pois, dar resposta as exigéncias
reais e praticas da vida societaria portuguesa atual. Assumem uma enorme relevancia
pratica na vida das sociedades comerciais, sobretudo nas sociedades de capitais, uma vez
que a estrutura organizatéria deste tipo de sociedades € caracterizada pelo esquecimento do
elemento pessoal a favor do elemento patrimonial. Assim, através dos acordos parassociais
assiste-se a uma “invasdo do intuitus personae no ambito do intituitus pecuniae,
participando no ja conhecido e irrefutavel movimento de personalizacdo destas

sociedades”’.

Passemos a analise das caracteristicas gerais dos acordos parassociais.

> De acordo com a opini&o de Filipe Cassiano dos SANTOS (Acordos parassociais e contratos preliminares
ao contrato social, Coimbra: Textos de apoio (versdo policopiada), 2013. p. 4), o art. 17.° do CSC nao define,
no seu texto, a figura do acordo parassocial, delimitando apenas o seu campo de aplicagdo. Segundo este
Autor, a lei ndo deixa claro em que consistem os acordos parassociais, ainda que forneca alguns dados
caracterizadores.

% Maria da Graga TRIGO (Acordos Parassociais: Sintese das questées juridicas mais relevantes, Problemas
do Direito das Sociedades, in IDET, Coimbra: Almedina, 2003, p. 169) fala na polifuncionalidade destes
acordos. A este proposito, veja-se também LEAL, Ana Filipa, op. cit., p. 140 e ss.

" LEAL, Ana Filipa, op. cit., p. 138.



2. Caracteristicas Gerais dos Acordos Parassociais

Como resulta do disposto no art. 17.°, os acordos parassociais sdo verdadeiros
negocios juridicos bilaterais, que se encontram sujeitos a disciplina contratual, enquanto
expressdo da autonomia privada consagrada no art. 405.° do CC. Por este motivo, estéo
sujeitos ao principio da liberdade de forma, tal como dispde o art. 219.° do CC®, salvo
disposicao legal que estipule a exigéncia de verificacdo de um critério de forma para a sua

celebracéo.

Associada aos acordos parassociais encontra-se uma ideia de acessoriedade, ja
que “existe uma particular conexdo entre o contrato parassocial e o pacto social”;® no
entanto, estes pactos sdo dotados de autonomia em relagdo ao contrato social, pois
vinculam individual e pessoalmente as partes que o celebram, sem afetar a sociedade™.
Como acrescenta Fernando Galvdo Telles, a estes acordos esta inerente uma ideia de
independéncia “uma vez que se constituem atraves de um negocio juridico com autonomia

prépria, geradora de obrigacdes distintas das do contrato de sociedade” **.

Vejamos, entdo, as principais caracteristicas dos acordos parassociais, desde logo
no que toca a qualidade dos sujeitos, ao seu possivel contetido, momento de celebracéo e
duragéo.

No que toca a qualidade dos sujeitos, e tal como determina o art. 17.° do CSC, os
acordos parassociais representam contratos celebrados por todos ou por alguns dos sécios

de uma sociedade, nessa qualidade. Segundo a interpretacdo literal da letra da lei, os

¥ No entanto, esta posicdo ndo é unanime na doutrina, havendo autores que defendem a exigéncia de forma
escrita destes pactos parassociais. E 0 caso de Ant6nio Menezes CORDEIRO (Tratado de Direito Civil
Portugués, Tomo I, Lisboa: Almedina, 1999, p. 319), que entende que esta exigéncia ndo se justifica por
motivos probatérios mas antes para permitir uma maior reflexdo, ou seja, para que a vinculagdo tenha por
base uma consciente e fundamentada formagdo de vontade. Também Raul VENTURA (Sociedade por
Quotas, in Comentério ao Cddigo das Sociedades Comerciais, Coimbra: Almedina, 1987, p. 40) defende a
reducdo a escrito de tais convencdes, considerando que estas por vezes contém clausulas compromissorias
que ndo se compadecem com a inseguranca da forma oral.

% Refere Giorgio OPPO (Le Convenzioni parasociali tra diritto delle obligazioni e diritto delle societd, in
RdDC, Ano XXXIII, 1987, p. 517) que o sentido dos acordos parassociais é, precisamente, afastar-se da
regulamentacéo legal e estatutaria da relacdo social. Mas ndo o faz totalmente, uma vez que entre o acordo
extraestatutario e o contrato de sociedade existe uma relacdo de acessoriedade e convivéncia.

10 A este propésito, TELES, Fernando Galvdo, op. cit, p. 74 e ss. O mesmo foi confirmado pela
jurisprudéncia portuguesa no Ac. do TRL de 25 de outubro de 2001, in CJ, ano XXVI, Tomo IV, 2001, p.
130-134.

1 TELES, Fernando Galvéo, op. cit., p. 74 e ss.
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sujeitos capazes de celebrar um acordo parassocial seriam apenas 0s associados de
determinada sociedade. Apesar de a lei parecer clara e esclarecedora, 0 tema sobre a
qualidade dos sujeitos tem gerado alguma discussdo na doutrina portuguesa. Neste ambito,
procurou-se saber se sdo admissiveis 0s acordos parassociais subscritos por terceiros, isto

é, por sujeitos que ndo sejam sécios da sociedade em causa®Z.

Tendo como base a letra da lei, alguns autores defendem a invalidade dos acordos
parassociais quando subscritos por terceiros. E esta, precisamente, a posi¢do assumida por
Raul Ventura que argumenta que o art. 17.° do CSC apenas se destina a disciplinar a
posicdo juridica do sécio e a intervencdo na vida e organizacdo societarias, através da
celebracdo do acordo parassocial. Nesta medida, o caracter obrigacional desta figura faz

com que os seus efeitos apenas se produzam entre 0s s6cios subscritores.

No entanto, esse ndo é o entendimento por nos perfilhado, ja que concordamos

com a posicéo de Anténio Menezes Cordeiro e Filipe Cassiano dos Santos, entre outros'®.

Com efeito, e como explica Antonio Menezes Cordeiro, esta problematica deve
ser analisada de forma ampla, sendo fundamental distinguir entre acordo parassocial tipico
e acordo parassocial atipico*. Sdo considerados tipicos aqueles que sdo celebrados
exclusivamente entre titulares que detenham a qualidade de socio. Com efeito, aqueles
pactos que sejam celebrados entre sécios de uma sociedade e terceiros intervenientes séo
vistos como pactos parassociais atipicos. Também Filipe Cassiano dos Santos defende a
possibilidade de um acordo parassocial ser subscrito por um terceiro. Segundo este Autor,
a letra da lei sugere que os acordos parassociais a que o0 artigo se refere sdo apenas uma

espécie de género mais amplo deste tipo de figura contratual. Neste sentido, o texto do art.

12 Neste sentido, Jorge Coutinho de ABREU (Curso de Direito Comercial II, 3* ed, Coimbra: Almedina, p.
156) aponta como exemplo o acordo pelo qual certos socios se obrigam a votar favoravelmente um aumento
de capital, comprometendo-se o contraente ndo socio — por exemplo, uma sociedade bancéria — a financiar
desde logo a sociedade.

" Também para José de Oliveira Ascensio (Direito Comercial - Sociedades Comerciais, vol. IV, Dislivro,
Lisboa, 2000, p. 294) ¢ possivel um “entendimento amplo do tema” aceitando a intervengdo de terceiros, mas
¢ necessario que se verifique o regime vigente relativamente a esses acordos. O ponto fundamental deste
Autor estd na “prossecugdo do interesse social”: nos casos de acordos celebrados com terceiros, ¢
indispensavel que se verifique um controlo rigoroso relativamente aos interesses prosseguidos por estes.

et CORDEIRO, Anténio Menezes, Manual de Direito das Sociedades, vol. I, Coimbra: Almedina, 2004
p.570.
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17.° do CSC vem admitir, ainda que implicitamente, a intervencdo de ndo socios nos

acordos parassociais, Sem que 0s mesmos possam ser considerados ilicitos®>.

Para efeitos do nosso estudo, e ainda que aceitemos esta visdo ampla ou este
entendimento atipico dos acordos parassociais, apenas serdo considerados os acordos
parassociais que tenham por intervenientes sécios da mesma sociedade. Como vimos, o
que aqui se pretende tratar é da insercdo, nestes contratos, de clausulas de preferéncia
dotadas de eficécia real e da tutela do s6cio que viu preterido o seu direito a preferir na
aquisicao de quota.

No que respeita ao contedo dos acordos parassociais, € impossivel enumerar
todos os tipos de acordos existentes, uma vez que a sua variedade deriva do principio da

liberdade contratual e da “imaginaco das partes”*®.

Na realidade societaria portuguesa, e seguindo Maria da Graga Trigo, sdo muito
frequentes as convencdes de vinculacdo do direito do voto, as convengdes de restricdo a
transmissibilidade das participacdes sociais (designadas “convencBes de blogueio”) e os
acordos em que as partes regulam entre si aspetos da atividade da empresa, com ou sem

interferéncia na vida interna da sociedade'’.

No que toca as convencBes de bloqueio, estas sdo clausulas limitativas da
transmissibilidade que sdo frequentemente celebradas, e que representam, muitas vezes,
uma verdadeira necessidade da sociedade, correspondendo a um legitimo interesse que
importa acautelar'®. A sua importancia prende-se com a impossibilidade legal de os scios
imporem nos contratos de sociedade alguns limites desejados *°. Estas convencdes de

bloqueio podem incluir vérias matérias, entre as quais a possibilidade de estabelecer um

%> para Jorge Coutinho de Abreu e Maria da Graca Trigo (Os acordos parassociais sobre... p. 146), 0 art. 17.°
do CSC ndo determina um caracter exclusivista de acesso a celebracdo deste tipo de acordos apenas por
socios. Sendo o acordo parassocial celebrado no quadro da autonomia privada das partes e enquadrado nos
limites gerais do objeto e do fim do negdcio juridico, a letra da lei ndo poderéa estabelecer tal exclusividade.

* Como explica ALMEIDA, Anténio Pereira, Sociedades Comerciais e Valores Mobiliarios, Coimbra:
Coimbra Editora, 2008, p. 311.

17 Cf. TRIGO, Maria da Graca, Acordos Parassociais, Sintese..., p.171. Para um maior desenvolvimento do
tema, vide TRIGO, Maria da Graga, Os Acordos Parassociais sobre..., p. 139 e ss.

18 A este propésito, SERRA, Adriano Vaz, AcBes nominativas e acdes ao portador, BMJ, n.2 175.

19 Cf. MARTINS Alexandre Soveral, Clausulas do contrato de sociedade que limitam a transmissibilidade
das acdes, Coimbra: Almedina, 2006, p. 339. E o que se verifica quando, por exemplo, se pretende limitar a
transmissibilidade de agdes ao portador ou quando se pretende consagrar a inalienabilidade das aces
nominativas durante certo periodo de tempo.
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direito de preferéncia com eficicia real relativamente a transmissdo das participagdes

sociais.

Finalmente, sobre o momento de celebragdo dos acordos parassociais, importa
esclarecer que estes podem-se formar antes da constituicdo da sociedade ou em vida da

prépria sociedade.

Os acordos formados em momento pré-constitutivo tém geralmente em vista a
constituicdo da sociedade ou a regulacdo do relacionamento entre os socios durante a vida
da sociedade, acautelando posicdes minoritarias® . JA4 no que toca as convencdes
extraestatutarias formadas em vida da sociedade, estas pretendem, normalmente, regular
aspetos duradouros ou pontuais do relacionamento entre os socios, “tdo diversas como o
direito de preferéncia na aquisicdo de participacdes sociais, sindicatos de voto, meros
acordos de ndo concorréncia, a abertura de capital social a terceiros e o relacionamento

dos novos sécios com os existentes ou com algum deles™?.

Relativamente a duracdo dos acordos extraestatutarios, estes podem ser celebrados
com duracdo determinada, “normalmente estipulada ab initio pelos envolvidos”?, ou
duracdo indeterminada, sendo esta Ultima hipdtese a mais frequente. Uma vez que o
ordenamento juridico portugués ndo contemplou qualquer fixacdo temporal quanto a
duracdo maxima dos acordos parassociais, admite-se que estes pactos sejam celebrados por

tempo indeterminado?.

% Na realidade societaria, é mais frequente a celebracdo de acordos extraestutarios que antecedem a
constituicdo da sociedade.

L CUNHA, Paulo Olavo, Direito das Sociedades Comerciais, Coimbra: Almedina, 2012, p. 174. Este Autor
releva ainda que, ndo sendo estes aspetos objeto de regulamentagdo estatutaria e constando unicamente de
acordo parassocial, tais prerrogativas ndo se transmitem no caso de as participagdes serem alienadas e
desaparecem com a extinc¢do da ligacdo do respetivo subscritor & sociedade.

22 CUNHA, Carolina, op. cit., p. 290.

%* Embora ndo esteja consagrada no seu regime legal, a questdo da fixacdo de duracdo maxima dos acordos
parassociais chegou a ser pensada no anteprojeto de Vaz SERRA. Para um maior aprofundamento, vide
CORREIA, Jorge Magalhées, Notas breves sobre o regime dos acordos parassociais nas sociedades cotadas,
in CMVM, n.c 15, p. 91 e ss., retirado de:
http://www.cmvm.pt/CMVM/Publicacoes/Cadernos/Documents/0654cf3c9eaedaf18f5a5bc858867f8fIMCorr
eia.pdf
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3. Admissibilidade dos Acordos Parassociais

No ordenamento juridico portugués, vale o principio da admissibilidade dos

acordos parassociais, ainda que esta nao seja uma questdo pacifica.

Durante muito tempo, a doutrina e a jurisprudéncia tiveram algumas dificuldades
em admitir a validade dos acordos parassociais, por entenderem que contrariavam o0
principio da liberdade de voto. No entanto, a sua “progressiva utilizacdo na realidade
societéria e a constatacdo de que sdo um instrumento indispensével para a estabilidade
governativa e consequente protecdo de minorias, levou a doutrina e a jurisprudéncia a
rever a sua posicdo”?. Atualmente, a admissibilidade destas convencdes ja ndo levanta
duvidas: surge consagrada no art. 17.° do CSC assim como reconhecida no art. 19.° do
CVM.

No entanto, e ainda que sejam admitidos, 0 nosso ordenamento juridico prevé
algumas restricbes aos acordos parassociais. Nesta medida, a liberdade de contratar
aparece condicionada, ndo s6 pelos limites de ordem geral®, mas também por limites
inerentes a parassocialidade, que na sua grande maioria se encontram expressos no art. 17.°
do CSC.

Em primeiro lugar, como podemos verificar, a letra da lei do n.°1 do referido
artigo dispde que “com base neles (acordos parassociais) ndo podem ser impugnados atos
da sociedade ou dos sécios para com a sociedade”. Como refere José de Oliveira
Ascenso, estamos perante uma “insensibilidade da sociedade a estes acordos” . Esta
limitacdo encontra justificacdo no facto de os acordos parassociais prejudicarem a
transparéncia da sociedade, uma vez que criam nucleos de poderes ocultos que distorcem

as relacfes normais dos socios.

* ALMEIDA, Anténio Pereira de, op. cit., p. 311.

2> Como frisa Maria da Graca TRIGO (Acordos Parassociais: Sintese..., p. 173) o contetido de um acordo
parassocial estd sujeito aos requisitos gerais do objeto e do fim do negdcio juridico, estabelecidos nos arts.
280.° e 281.° do CC: possibilidade fisica e legal; licitude; determinabilidade; conformidade & ordem publica e
aos bons costumes.

% ASCENSAO, José de Oliveira, Direito Comercial..., p. 292. Esta situacdo podera levar a uma confuséo
entre 0 que se entende por acordos parassociais e 0s chamados acordos de cavalheiros. Desta forma, torna-se
fundamental distinguir ambas as figuras. Como refere o Autor, os acordos de cavalheiros ndo passam de
acordos extrajuridicos que se baseiam apenas na honorabilidade de quem os celebra. Por sua vez, os acordos
parassociais sdo juridicos e criam obrigagdes. Porém, estas ndo se refletem na vida institucional da sociedade.
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Além disso, o art. 17.° do CSC reconhece ainda outros limites legais a celebracdo
destes acordos parassociais: assim, o n.°1 do referido art. prevé ainda a obrigacdo de
prosseguir uma “conduta ndo proibida por lei”, ndo sendo mais do que uma reafirmacao
dos principios gerais contidos nos arts. 280., n.°1 e 294.° do CC?*' ?®, Também o n.° 2 e as
alineas a) e b) do n.° 3 do art. 17.° do CSC estabelecem limites a estes acordos, que se
podem reunir num denominador comum: “o principio da tipicidade societdria enquanto
garantia da independéncia dos oOrgdos sociais e da distribuicdo imperativa da
competéncia entre eles?. Segundo Oliveira Ascensio, o legislador pretendeu impedir que
“os titulares desses orgdos ou as forcas que estes representem, se perpetuem ou ganhem o

dominio absoluto sobre a sociedade, esvaziando os outros 6rgéos™ *!,

270 legislador tera querido ser cauteloso, recorrendo diretamente ao art. 294.° CC para fundar a nulidade das
clausulas de um acordo parassocial que viole uma disposicao legal imperativa.

28 Conforme refere Carolina CUNHA (op. cit., p. 307) no campo da disciplina societéaria séo apontados como
exemplos de acordos parassociais nulos por violacdo da lei, aqueles que “quebrem a proibi¢do do pacto
leonino (art. 22°, 3); que conduzam & tomada de delibera¢des nulas ou anulaveis; que privem
irrevogavelmente o acionista do seu direito de voto; que vinculem ao reconhecimento da administragédo
permanente por um determinado acionista”, entre outros.

2 CUNHA, Carolina, op. cit., p. 308.
% ASCENSAO, José de Oliveira, Direito Comercial..., p. 297.

31 Neste sentido, 0 art. 17.° n.° 2 do CSC proibe os sécios de dirigir “instrucdes aos membros dos 6rgéos de
administracdo e fiscalizagdo fora do quadro em que elas possam ser legitimas, isto é, fora da via
deliberativo-social™®'. Com isto, pretende-se evitar que os administradores da sociedade atuem sob direcdo
ou influéncia dos socios, porque nesses casos estariamos perante a direcao de delegacdo de poderes, que esta
expressamente proibida pelos arts. 252.°, n.° 5, referente a sociedade por quotas e 391.°, n.° 6 do CSC relativo
as sociedades anénimas™. O n.° 3 deste preceito determinou um conjunto de limites a uma das categorias
mais frequentes dos acordos parassociais — 0s acordos de voto. As alineas a) e b) do referido artigo visam
determinar a nulidade dos acordos pelos quais 0 sécio se vincula a votar favoravelmente as propostas ou
instrucBes tomadas pelos 6rgdos sociais da sociedade. A al. ¢) do mesmo artigo estabelece a proibi¢do dos
acordos parassociais através dos quais 0 socio da sociedade se compromete a exercer o seu direito de voto a
troco de vantagens especiais. Segundo Filipe Cassiano dos Santos (Acordos parassociais... p. 16), estas
proibi¢Bes visam um Unico objetivo: “garantir que a participacao do sécio na formagao da vontade social
seja determinada pela projecio do interesse normal do sécio na esfera da sociedade” . O Autor acrescenta
ainda que os limites gerais de validade estabelecidos no n.° 3 do art. 17.° do CSC afetam todos os
intervenientes num acordo parassocial: a letra da lei é bastante explicita, uma vez que o preceito se refere que
sdo “nulos os acordos pelos quais um sdcio se obriga a votar”, sem fazer qualquer distingo relativamente a
qualidade do sujeito.
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4. A Relacéo com o Contrato de Sociedade

4.1. Socialidade e Parassocialidade

Depois de caracterizados os acordos parassociais, cumpre agora distinguir esta
figura do chamado contrato social.

Com efeito, o principio da separacdo preconiza a divisdo entre o contrato de
sociedade e o acordo parassocial. Muitos sdo os autores que tém diferenciado estes
institutos com base numa pluralidade de critérios relativos ao regime juridico de cada um

deles®.

Na perspetiva de Filipe Cassiano dos Santos, a diferenca fundamental entre estas
duas figuras reside na incidéncia de planos distintos quanto aos efeitos da sua
regulamentacdo: ambas regem e operam em esferas subjetivas e de interesses distintos®.
Para o Autor, o contrato de sociedade € um contrato sui generis que é fonte das regras que
regem a estrutura e as relagbes dos socios com ela: na verdade, do contrato propriamente
dito fazem parte as disposicdes estatutarias, que sdo regras que visam a disciplinar a
relacdo societaria enquanto relagdo associativa e que produzem, por natureza, efeitos e
vinculagdo diretamente nesse plano da esfera social ou associativa. Relativamente ao
acordo parassocial, este € um contrato que toma a sociedade como um pressuposto e que
apenas se dirige a produzir efeitos nas esferas pessoais dos intervenientes neles, sendo a
fonte da regulamentacdo normal nesse plano. Realca-se, assim, o facto de o acordo
parassocial ndo se desprender completamente do plano societario, visto que estabelece uma
conexdo com a qualidade de socios dos seus subscritores e podem até ter por objeto

comportamentos sociais.
Vejamos, sucintamente, as principais distingdes entre estas duas figuras.

Desde logo, quanto a constitui¢do, enquanto o contrato de sociedade esta sujeito a
certos requisitos de forma e publicidade, o acordo parassocial obedece ao principio de
liberdade de forma (art. 219.° do CC).

2 A este propésito, cf. TRIGO, Maria da Graga, Os acordos parassociais sobre..., p 151 e ss. Numa
perspetiva mais global, cf. RESCIO, Giuseppe Alberto, La distinzione del sociale dal parasociale (sulle c.d.
clausule statutarie parasociali), in RdS, 1991, p. 596 e ss.

%3 Acordos parassociais. .., p. 2.
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Relativamente a validade, existem regras proprias sobre a invalidade do contrato
de sociedade reguladas no CSC. Ao invés, o acordo parassocial estd sujeito as normas de

invalidade dos negaocios juridicos.

A respeito do regime de modificabilidade, o contrato de sociedade pode ser
modificado por maioria qualificada, tendo como excec¢éo as sociedades em nome coletivo e
as sociedades em comandita, em que a regra € a unanimidade no que refere aos socios
comanditarios. Diferente é 0 caso dos acordos parassociais, uma vez que estes s6 podem

ser modificados por unanimidade.

Em relacdo a interpretagdo de um contrato de sociedade, este deve realizar-se
segundo um critério objetivo, ao passo que a interpretacdo de um acordo parassocial deve

fazer-se de acordo com a regra geral aplicavel aos negdcios juridicos (art. 236.° do CC).

Finalmente, no que respeita a questdo da eficicia, o acordo parassocial produz
efeitos meramente obrigacionais. Ou seja, tendo um caracter individual e pessoal, vincula
apenas 0s socios que aderirem a ele. Pelo contréario, no contrato de sociedade o aspeto
institucional é relevante, sendo o sécio considerado um terceiro face ao comportamento da
sociedade. Assim, os efeitos do contrato de sociedade tém eficacia erga omnes e as

deliberacdes que sejam contrarias ao pacto social sdo invalidas.

Nestes moldes, independentemente das diferencas entre estas duas figuras, o certo
é que entre o acordo parassocial e o contrato de sociedade se verificam algumas conexdes
particulares®. Tal como destaca Maria da Graca Trigo, o acordo parassocial podera, em
primeiro lugar, ter como objetivo uma futura alteragdo ao contrato social®. Se assim for,
este acordo terminara aquando da alteracdo estatutaria em conformidade. Num segundo
plano, o acordo podera antecipar a constituicdo de uma sociedade, designadamente o

contrato-promessa da sociedade.

Estes acordos podem igualmente resultar do contrato social, onde se incluem
clausulas estatutarias que consubstanciam verdadeiros acordos parassociais, e podera até
ser regulamentada a sua eventual celebracdo pelo contrato de sociedade. Neste caso,

podem existir clausulas permissivas ou proibitivas da celebracdo desse tipo de acordos: as

% Para um estudo mais aprofundado sobre a conexdo entre os acordos parassociais e 0s contratos de
sociedade, vide LEAL, Ana Filipa, op. cit.,, p.147. A este proposito, ver também SANTOS, Mario Leite,
Contratos Parassociais e acordos de voto nas sociedades andnimas, Lisboa: Edi¢des Cosmo, 1996, p. 53-78.

% Acordos Parassociais sobre..., p. 150.
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primeiras revelam-se desnecessarias, uma vez que apenas repetem o disposto no regime
legal; j& as segundas, apostas ao contrato ao abrigo do principio da liberdade contratual,

encontram geral aceita¢do na doutrina.

No que toca a relagdo entre estas duas figuras, tém sido apontados Varios
enguadramentos teoOricos possiveis. Assim, podemos estar perante uma “relacdo de
complementaridade entre ambos 0s negocios, de acessoriedade, de subordinagéo e até de
concurso”*®. Como j& foi referido supra, a grande maioria da doutrina tem vindo a
classificar estes acordos como figuras acessérias ao contrato de sociedade®’, dependentes
da sua existéncia. Porém, ndo podemos deixar de salientar os casos inversos em que 0
contrato de sociedade pode surgir como um contrato acessorio ao acordo parassocial®.
Neste caso, a sociedade ¢ tida como um “veiculo instrumental para a realizacdo dos
interesses dos sOCi0S cuja composicdo (...) se encontra titulada num acordo parassocial”.
Esta situacdo ocorre normalmente aquando da celebracdo de acordos parassociais
omnilaterais, pondo claramente em causa o “dogma da acessoriedade do acordo

parassocial”. Vejamos esta Ultima situacao.

% EITAO, Adelaide Menezes, op. cit., p. 576.

%" para um melhor aprofundamento desta matéria, vide FURTADO, Jorge Henrique Pinto, Curso de Direito
das Sociedades, Coimbra: Almedina, p. 170 e ss.

% Neste sentido, GONCALVES, Diogo Costa, Notas breves sobre a socialidade e a parassocialidade, in
RDSoc, Ano V, n.° 4 (Diretor: Antonio Menezes Cordeiro), Almedina, p. 793 ss.
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4.2. A Questdo dos Acordos Omnilaterais

No ambito de um acordo parassocial pode haver, atraveés da manifestacdo da
declaracdo de vontade, a vinculacdo de todos os socios. Falamos, portanto, dos chamados
acordos omnilaterais® que, apesar de serem menos frequentes na pratica societaria®®, sio

igualmente admitidos no art. 17° do CSC.

De acordo com Maria Isabel Séez Lacave, é necessario distinguir as duas
modalidades de acordos parassociais, de forma a compreender melhor ambos os regimes**.
Segundo a Autora, a diferenca fundamental est& no facto de os acordos omnilaterais serem
um “um complemento do contrato social, de tal maneira que juntos — pactos mais
estatutos — conformam, a partir de um ponto de vista econdmico — um contrato de

sociedade mais completo”.

Desta forma, além de uma caracteristica de complementaridade, estes acordos
omnilaterais encontram justificagdo em razdes instrumentais. Refere Manuel Carneiro da
Frada que tais acordos pretendem, entre outras situag@es, contornar as regras referentes a
modificacdo do pacto social; evitar a publicidade associada ao contrato de sociedade,
reservando para um instrumento mais privado a regulamentacdo de todos os interesses em
jogo; dotar uma dada disciplina constante do contrato de sociedade da tipica eficacia

parassocial e dos mecanismos que asseguram normalmente essa eficacia®.

Sobre esta tematica, tem sido questionado ‘“se e até que ponto um acordo

parassocial que inclua ou englobe todos os sécios de uma de uma sociedade comercial

5943 44

pode sobrepor-se a regras jussocietarias . Imaginemos a seguinte situacdo: varios

% Os acordos parassociais omnilaterais surgiram pela primeira vez na doutrina portuguesa por intermédio de
Maria da Graca TRIGO (Os Acordos Parassociais sobre..., p. 152 e ss) e tém sido desenvolvidos mais
recentemente por Manuel Carneiro da FRADA (Acordos Parassociais Omnilaterais, in Direito das
Sociedades em Revista, ano 1, vol. 2, 2009, op. cit., p. 97-135).

0 No entender de Manuel Carneiro da FRADA (op. cit., p. 107), a razéo é bastante 6bvia. Em primeiro lugar,
€ muito pouco provavel obter uma composicdo de todos os interesses entre todo 0 “grémio de sécios” num
acordo. Em segundo lugar, os sdcios nao terdo necessidade de recorrer ao instrumento contratual parassocial,
uma vez que todos eles estardo presentes no palco social e parassocial, e ndo raras vezes os estatutos e 0s
acordos parassociais sdo negociados em conjunto, logo o contelido suscetivel de ser reservado aos acordos
extraestatutarios tenderdo a verter-se, em grande medida, no contrato de sociedade.

*L Cf. LACAVE, Maria Isabel Séez, Los pactos parasociales de todos los sdcios en Derecho espafiol. Una
materia en manos de los jueces, in INDRET, Barcelona, Julho de 2009.

2 Op. cit., p. 107.
*® Ibid., p. 98.
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sujeitos vinculam-se mediante um acordo parassocial a criar uma determinada sociedade
de capitais destinada a prosseguir determinado interesse comum a todos eles. Nesse acordo
extraestatutario, os sujeitos estabelecem regras relativas a atividade e ao funcionamento da

sociedade que se desviam do regime societario aplicavel, abdicando, assim, do mesmo®.

O art. 17.° do CSC, na sua letra da lei, deixou bem claro que a celebracdo de
acordos parassociais “ndo envolve, por regra, a faculdade de contornar regras injuntivas
de organizacéo e funcionamento da sociedade, nem é aceitavel, por principio, que esses
acordos conduzam a uma violagdo de distribuicdo legal das competéncias entre os
respetivos 6rgaos™*°. Ndo obstante esta obrigacdo, Manuel Carneiro da Frada adverte para
um problema que se podera colocar neste tipo de situacGes: “se o0s sécios podem
unanimemente decidir sobre a sorte da sociedade — inclusivamente dissolvé-la -, sera
legitimo impor-lhes regras de que todos, de comum vontade, decidiram abdicar? Em que

nome de interesse ou razdo?”.

Esta problematica convoca evidentemente o tema da relagdo entre a socialidade e
a parassocialidade. Neste &mbito, interessa repensar a estrutura até aqui imposta, e aceitar
que, em determinados casos, um acordo omnilateral se possa sobrepor, de alguma maneira,
ao pacto social ou a certas disposicdes da lei, desde que ndo haja razbes que imponham a
sua observancia. Este problema juridico ndo aparece identificado nem solucionado no
disposto no art. 17.° do CSC*’.

N&o podemos deixar de concordar com aquele autor quando defende que os
acordos omnilaterais tém uma eficacia alargada em relacdo aos restantes, admitindo que

em determinados casos 0s acordos omnilaterais se podem sobrepor sobre os contratos de

* Por outras palavras, é necessario perceber se é legitimo admitir a violacdo das regras estatutarias em prol
do cumprimento de um acordo parassocial omnilateral. E também importante compreender se ndo sera
igualmente ilegitima a prossecucdo dessas mesmas regras quando tal contradiz o estabelecido no acordo
parassocial.

** Retirado e adaptado da obra FRADA, Manuel Carneiro da, op. cit., p. 98.
*® FRADA, Manuel Carneiro da, op. cit., p. 105.

" E incontestavel que o n.1 do art. 17.° do CSC inclui ndo sé os acordos parassociais celebrados entre alguns
socios, mas também aqueles que foram celebrados entre todos eles. O legislador teve, portanto, em atencéo a
possibilidade de celebragdo de acordos parassociais omnilaterais. Ndo obstante 0 seu reconhecimento, o
regime descrito no referido artigo ndo trata especificamente este tipo de acordos. Sobre este ponto, Manuel
Carneiro da FRADA (op. cit., p. 108) considera que é normal que o legislador ndo tenha ponderado
especificamente essa realidade uma vez que ndo tem sido muito recorrente a celebracdo de acordos
omnilaterais no nosso ordenamento juridico.
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sociedade”® 4°

. Considera o Autor que, metodologicamente, o alargamento dos efeitos
implica uma reducdo teleoldgica do art. 17.° do CSC, considerando invalida a deliberacéo
social contraria ao acordo parassocial omnilateral quando estejam em causa apenas 0S

interesses dos scios®’.

5. A Eficacia dos Acordos Parassociais

De seguida, passaremos aquele que é o ponto essencial do nosso trabalho: a
eficacia dos acordos parassociais.

O CSC estatui, no seu art. 17.°, a eficacia meramente obrigacional dos acordos
parassociais. Baseando-se na posicdo claramente dominante na doutrina e jurisprudéncia
estrangeira™, o legislador portugués determinou que estes acordos extraestatutarios
produzem apenas efeitos entre os socios intervenientes (ou acionistas no caso de uma
sociedade an6nima®?). Os acordos parassociais s&o admitidos no regime juridico portugués
mas apenas com eficacia inter partes, por contraposicao a eficacia real caracteristica dos
contratos de sociedade®. Estes acordos “ndo sdo, portanto, oponiveis aos sécios nao

subscritores, nem a sociedade, mas geram relacdes obrigacionais entre os subscritores

*8 Neste sentido, a ideia que prevalece ¢ a seguinte: “salvaguardadas certas condicées, nada justifica impor
ao0s socios que aquilo que eles — todos eles — declararam, uns perante 0s outros, ndo querer; ou ndo admitir
aquilo que unanimemente quiseram”. Cf. FRADA, Manuel Carneiro da, op. cit., p. 108.

* Contrariamente a esta solugdo, a jurisprudéncia espanhola (Cf. Juzgado de lo Mercantil de Madrid,
Seccion 3, n.° 246/2013 de 30 de octubre) tem vindo a declarar a inoponibilidade dos pactos parassociais ao
contrato de sociedade, mesmo que tal acordo tenha sido assinado por todos os s6cios, uma vez que considera
gue os estatutos sdo uma reproducdo dos parassociais, e por isso ndo se deve olhar para além disso.
Confirma-se a relatividade dos acordos parassociais, reconhecendo que a intencdo do legislador foi submeter
estes pactos somente ao regime do direito dos contratos, e ndo ao direito societario.

%0 A este proposito, refere Manuel Carneiro da FRADA (op. cit., p. 108) que geralmente a quest&o da reducéo
teleoldgica é um método possivel para admitir “a eficdcia alargada dos acordos omnilaterais”. Segundo o
Autor, “salvaguardadas certas condigdes, nada justifica impor aos sécios aquilo que eles — todos eles —
declararam, uns perante os outros, ndo querer; ou ndo admitir aquilo que eles unanimemente quiseram”.

51 Como refere Mario LIBERTINI, em relagdo ao problema da eficicia dos acordos parassociais, a
jurisprudéncia é clara quando refere que a eficacia € meramente inter partes. Para um maior
desenvolvimento, vide http://www.unibocconi.it/wps/wcm/connect/9a5¢f261-8958-43aa-8bdf-
9ffebchbblef0/libertini.pdf?MOD=AJPERES.

52 Adverte, neste sentido, Pedro PINTO, Semanario Econémico, Agosto de 2007. Conferir em
http://www.pbbr.pt/0_content/publicacoes/artigos_publicacoes/parassociais.pdf

>3 Neste sentido, Maria da Graca TRIGO (Acordos Parassociais sobre..., p. 149) dispde que a eficécia real
ou obrigacional é apenas a consequéncia de o contrato ser social ou parassocial e ndo o elemento
determinante de tal natureza. Assim, se as “partes pretendem que o contrato produza efeitos reais ou
obrigacionais devem satisfazer as prescri¢des — formais e substanciais — estabelecidas pelo legislador.”
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atribuindo-lhes responsabilidade solidaria relativamente & conduta de pessoas que, por
forca dos mesmos, sejam designadas para funcdes de administracao — art. 83.° do CC™™.

Este principio da eficacia relativa aparece, assim, como um limite imposto aos
contratos parassociais>. Os acordos parassociais, tendo efeitos apenas entre os contraentes,
sdo inoponiveis a sociedade, o que significa que, em caso de incumprimento, o acordo
parassocial ndo pode ser utilizado para corromper a validade de uma deliberacdo social.
Conforme dispde o art. 17.° do CSC: “com base neles ndo podem ser impugnados atos da

sociedade ou dos socios para com a sociedade ”.

Posto isto, podemos considerar que o conteudo destes acordos é “irrelevante para
efeitos de impugnacdo de atos de sociedade ou atos dos sécios para com a sociedade: nem
do incumprimento de um acordo parassocial valido, nem do cumprimento de um acordo
parassocial invalido se podem retirar consequéncias que atinjam o plano societario” *°.
Esta irrelevancia ndo decorre apenas em face da sociedade, mas também em face de
terceiros, “sejam eles os outros socios que ja faziam parte da sociedade ou que para ela
entraram posteriormente, sejam o0s cessionarios das participacbes dos sOcios

vinculados™’.

Uma excecdo importante ao principio da relatividade é aquela prevista no art. 19.°
do CVM, que contém regras especiais para as sociedades abertas, considerando anulaveis
as deliberacdes sociais tomadas na base de acordos ndo comunicados ou ndo publicados,

salvo se se provar que a deliberacéo teria sido adotada sem aqueles votos>® *°.

> BARROS, Rita Mafalda Vera-Cruz Pinto, Os acordos parassociais — breve caracterizacdo, in RDSoc, Ano
I1, (coord. A. Menezes Cordeiro), Almedina, 2010, p. 351.

% No entender de Carolina CUNHA (op. cit., p. 198) do ponto de vista sistematico, a eficacia relativa néo
chega a configurar um limite, sendo apenas uma “decorréncia Idgica do principio geral res inter alios acta
ou da auséncia de efeito externo das obriga¢des — 0s contratos apenas vinculam quem os celebra”.

% A este prop6sito, CUNHA, Carolina, op. cit., p. 298. Por exemplo, em relacdo aos acordos de preferéncia,
a favor de um sdcio, na venda de participacGes sociais de outro socio, em principio, de acordo com as regras
da eficécia obrigacional, ndo pode a sociedade, com fundamento em violagdo do acordo, deixar de
reconhecer a venda efetuada a um terceiro.

" TELES, Fernando Galvao, op. cit., p. 94.

%8 A este propésito, vide MAGALHAES, Jorge Correia, op. cit., p. 93. Refere o Autor que esta ideia de
eficacia relativa “é contrariada parcialmente pelo regime do n.° 3 do art. 19.° do CVM, visto que a
sociedade, 0s socios ndo aderentes ao pacto, e até terceiros, podem ser afetados pelo facto de serem
anulaveis as deliberagdes sociais tomadas com base em votos expressos em execu¢do de acordos néo
comunicados ou publicados”.

¥ Uma das caracteristicas dos acordos parassociais é a confidencialidade. O secretismo associado a estas
convencles extraestatutarias € uma das razdes justificativas da celebragdo de acordos parassociais: a
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6. Conclusao Intercalar

Depois de analisado o regime geral dos acordos parassociais, podemos concluir
que o CSC, no seu art. 17.%, reconhece a admissibilidade dos acordos parassociais no

ordenamento juridico portugués.

Porém, a lei admite a existéncia de restricdes a esta figura, entre eles, o disposto
no n.° 1 do art. 17.° do CSC, onde se pode ler que com base nos acordos parassociais, ndo
podem ser impugnados atos da sociedade ou dos socios para com a sociedade. Desta
limitacdo deriva o reconhecimento expresso da eficadcia meramente obrigacional dos
acordos parassociais. Assim, e excetuando algumas situacGes, este instituto tem apenas
efeitos entre os contraentes: em caso de incumprimento, ndo pode ser utilizado para
corromper a validade de uma deliberacéo social. Esta limitacdo ira ter especial relevancia,
mais & frente, no Capitulo I11.

conveniéncia em evitar a publicidade ou divulgacdo das matérias reguladas. Esta tendéncia tem-se invertido
nos Ultimos anos, no sentido de tornar publicos os acordos parassociais celebrados entre os sécios de
sociedades que estejam sujeitos a supervisao de entidades reguladoras. O art. 19.° do CVM é um exemplo de
norma impositiva de dever de informac&o, pois exige que sejam comunicados a CVM os acordos parassociais
que visem adquirir, manter ou reforcar uma posicéo qualificada em sociedade aberta ou assegurar ou frustrar
0 éxito de oferta publica de aquisicao.
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Capitulo Il - O Direito de Preferéncia

1. O Direito de Preferéncia no Contrato de Sociedade

1.1. Constituigdo do Direito de Preferéncia

E frequente a celebracdo de contratos de sociedade, nos quais se estabelecem
direitos de preferéncia a favor dos sdcios das sociedades comerciais. A grande maioria
destes estatutos integra uma disposicdo relativa ao direito de preferéncia dos socios
subscritores, relativamente a uma panoplia de temas, entre eles, a transmissao onerosa de

participacGes sociais, aumentos de capital, entre outros.

No momento em que um acionista de uma determinada sociedade decide alienar
as suas acdes, surgem diversas obrigacdes na sua esfera juridica. E comum dizer-se que
“ao direito de preferéncia dos outros acionistas, correspondem obrigacGes por parte do
acionista que pretende alienar”®. Com efeito, este Gltimo tem o dever de comunicar o
projeto da venda®!, com todos seus termos e condigdes, ao beneficiario, como estipulado
no art. 416.° do CC®.

Recebida a comunicacdo, e ja estando em condicBes de se pronunciar sobre a

alienacdo pretendida, deve o titular do direito de preferéncia responder no prazo de 8

% MARTINS, Alexandre Soveral, Cldusulas do contrato..., p. 504. Ainda relativamente a este assunto, refere
Vicenzo MELI (La clausola di prelazione negli statuti delle societa per azione, Napoli: Edizioni Scientifiche
Italiane, 1991, p. 188) que a alienagdo sera absolutamente ineficaz se ndo for cumprido o procedimento
previsto na “clausula di prelazione”.

81 Supde-se que o projeto de venda seja um projeto concreto de contrato, que impde sempre a existéncia de
um terceiro com quem o sujeito passivo tenha ajustado esse projeto. Caso esta situacdo ndo se tenha
verificado, e o sujeito passivo tenha simplesmente decidido contratar, esta proposta terd um teor meramente
informativo da decisdo, ou, quanto muito, ser& uma simples proposta de alienacdo do bem considerado
dirigido ao preferente. Porém, nenhuma destas situagdes confere prioridade ao preferente, e
consequentemente tal ndo sera objeto de protecdo pelo instituto da preferéncia. Neste sentido, cf. GUEDES,
Agostinho Cardoso, O exercicio do direito de preferéncia, Porto: PublicagBes Universidade Catolica, 2006,
p. 358. Também a jurisprudéncia tem entendido no mesmo sentido: Ac. do TRC de 28 de Fevereiro de 1990,
n.° 394, p. 542.

%20 art. 416.° refere-se & constituicdo de um dever de comunicar, ndo fazendo qualquer referéncia ao direito
de preferéncia. Sobre este assunto, vide GUEDES, Agostinho Cardoso (op. cit., p. 356 e ss), MESQUITA,
Henrique (Obrigacbes reais e 6nus reais, Coimbra: Almedina, 2003, p. 202 e ss) e COSTA, Mério Julio
Almeida (Direito das Obrigagdes. Coimbra: Almedina, 2013, p. 408). Sobre a forma a adotar para
validamente proceder a comunicagdo para preferir, vide MARTINS, Alexandre Soveral, Clausulas do
contrato..., p. 509 e ss.
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dias®®, salvo se outro tiver sido convencionado pelas partes. Caso ndo o faca dentro do
prazo estabelecido, o direito caduca e o obrigado a preferéncia passa a estar livre podendo

alienar a quem quiser.

Diferente seria se o obrigado a dar preferéncia pretendia, de facto, alienar as
acOes, mas ndo realizou qualquer ato material. Desta forma, para que o obrigado a dar
preferéncia tenha de efetuar a comunicacgéo para preferir, seria necessario que existisse um
projeto contendo os elementos essenciais da alienacdo pretendida e com o qual esta de

acordo com o adquirente.

1.2. Finalidades do Direito de Preferéncia

Séo vérias as finalidades que se reconhecem ao direito de preferéncia incluido
num contrato de sociedade. A doutrina invoca que tal direito é tido, maxime, como uma
forma de “protecdo dos interesses dos socios contra os inconvenientes e prejuizos™®* dos

quais estes poderiam ser vitimas.

Neste ambito, o referido direito de preferéncia tem sido justificado, nas diversas

doutrinas, com recurso a trés ordens de raz&o®. Em primeiro lugar, o interesse dos sécios

83 Como nota Alexandre Soveral MARTINS (Cldusulas do contrato..., p. 504) o acionista que decide alienar
deve aguardar, ndo podendo alienar a outrem as a¢Bes enquanto aguarda que o titular do direito de
preferéncia exerca o seu direito. Verifica-se, portanto, uma prioridade do titular do direito de preferéncia em
detrimento dos restantes potenciais compradores.

% ALBUQUERQUE, Pedro de, Direitos de preferéncia dos sécios em aumento de capital, Coimbra:
Almedina, 2004, p. 20 e ss.

% Relativamente as finalidades das clausulas de preferéncia inseridas nos contratos de sociedades anénimas,
Augusto Teixeira GARCIA (A clausula de preferéncia quanto a transmissdo de agdes, Algumas notas, in
Nos 20 anos do Cddigo de Sociedades Comerciais, Coimbra: Coimbra Editora, 2007, p. 388-398), debate
desenvolvidamente na sua obra a hipotese de estas clausulas de preferéncia visarem acima de tudo
salvaguardar o interesse da sociedade, ao invés do interesse dos sécios. A par com as clausulas de
preferéncia, existem outros dois tipos de clausulas contratuais que limitam a transmisséo das acdes: clausulas
de condicionamento e clausulas de consentimento. Estes trés tipos de clausulas contratuais limitativas da
livre transmissibilidade das ac¢fes tém por finalidade proteger o interesse social, evitando a penetracdo de
terceiros na sociedade. Como refere o Autor, “ao limitarem-se a introduzir uma clausula de preferéncia,
guerem 0s sOcios assegurar-se que a sociedade ndo podera nunca impedi-los de realizarem o valor das suas
acgOes transacionando-as, mas tdo sd impedi-los de poderem escolher o adquirente das suas a¢fes, como
meio de prevenir a entrada de indesejados”. Com efeito, esta clausula de preferéncia cumpre um equilibrio
entre os interesses da sociedade e os demais sdcios e o interesse do sdcio. Para um estudo aprofundado sobre
esta matéria, cf. GARCIA, Augusto Teixeira, op. cit., p. 379-407; TOME, Maria Jodo Vaz, Algumas notas
sobre as restricBes contratuais a livre transmissé@o de a¢des, Direito e Justica IV, 1991, p. 213 e ss; SILVA,
Jodo Calvao da, Estudos juridicos (pareceres), Coimbra: Almedina, 2001, p. 310. Na doutrina estrangeira,
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na conservacgao do peso relativo de que disfrutavam desde o inicio, ou seja, “que a sua
posicéo dentro da sociedade néo seja alterada, contra a sua vontade”; em segundo lugar,
“0 interesse do sdécio em ndo ficar preso, isto €, em poder abandonar a sociedade
transmitindo a sua participacdo, 0 mesmo € dizer as suas acgoes, realizando o respetivo

contravalor”®®; e finalmente o interesse da sociedade, pois é um “meio de controlo

societario da composicdo do substrato pessoal da sociedade™®’.

Como deixamos ja claro, a presente dissertacdo foca-se sobretudo no direito de
preferéncia relativo a transmissao de participa¢@es sociais, nomeadamente a transmissao de

participacOes sociais nas sociedades andnimas e nas sociedades por quotas.

1.3. Clausula de Preferéncia ou Pacto de Preferéncia?

Antes de prosseguirmos no estudo relativo ao direito de preferéncia inserido num
contrato de sociedade, importa agora percebermos qual é a designacdo dada a um direito de

preferéncia de natureza convencional®®

quando estabelecido num contrato de sociedade
comercial. Resultara este direito de uma clausula de preferéncia ou de um mero pacto de

preferéncia?

Antes de prosseguir, importa perceber quais s&o os interesses coenvolvidos tanto
nos pactos como nas clausulas de preferéncia. Em relacdo aos primeiros, estes visam
assegurar a alguém uma prioridade na aquisicdo de um determinado bem, cuja motivacéo,
em regra, é puramente patrimonial®. Por sua vez, relativamente as clausulas de preferéncia

societarias, 0 que estd em causa “ndo é tanto a aquisicdo de um certo bem pelo valor

ver também CIAN, Marco, Clausola statutaria e conferimentodi azioni in societa interamente posseduta,
Banca Borsa e Titoli, 2004, I, p. 700 e ss;

% GARCIA, Augusto Teixeira, op. cit., p. 388-389.

" ABREU, Jorge Coutinho de, Direito de preferéncia em cessdo de quotas, in Il Congresso do Direito das
Sociedades em Revista, 2012, p. 147.

%8 Como esclarece Alexandre Soveral MARTINS (Clausulas do Contrato..., p. 501), ndo se pode falar de
uma natureza legal do direito de preferéncia estabelecido no contrato de sociedade pelo simples facto da lei
permitir a sua estipulacdo. Tal situaco teria que estar consagrada no regime legal. O mesmo acontece com 0s
pactos de preferéncia que, embora tenham o seu regime contido no CC, ndo tém natureza legal.

% por outras palavras, os interesses que levam alguém, enquanto beneficiario, a celebrar um pacto de
preferéncia, sdo, essencialmente, “0s de garantir uma posicao de supremacia para fazer ingressar no seu
patriménio determinado bem, na eventualidade do obrigado se decidir a negocia-lo, desde que pelo valor
patrimonial que o bem representa” Cf. GARCIA, Augusto Teixeira, op. cit., p. 400.
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patrimonial que representa””

, mas sim, e sobretudo, o poder de controlar a composicao
social da sociedade, impedindo, assim, a entrada de sujeitos indesejados™, ou seja, ndo

interessa tanto 0 bem mas sim a pessoa.

Ora, a favor da designacdo de clausulas de preferéncia, Raul Ventura considera
que estas constituem “conteddo préprio do contrato de sociedade e ndo um pacto de
preferéncia ligado apenas materialmente ao contrato de sociedade”’®. Também Jorge
Coutinho de Abreu refere que as clausulas de preferéncia tém “tipicamente natureza
societaria”, ou seja, sdo conteido dos estatutos das sociedades, dispdem sobre interesses,
organizacdo e funcionamento societarios, e nido se reduzem, portanto, aos “civilisticos

pactos de preferéncia”’®

, Sem prejuizo da aplicacdo subsidiaria a normas a estes aplicaveis.
O mesmo Autor acrescenta ainda que, enquanto clausula estatutaria, a clausula de
preferéncia ‘fica sujeita, no essencial, a disciplina do direito societario, a lei das
sociedades e aos estatutos”. No mesmo sentido, Alexandre Soveral Martins considera que
o direito de preferéncia na alienacdo das acGes tem natureza social, uma vez que, entre
outros motivos, esta clausula é apta a satisfazer interesses da propria sociedade: por
exemplo, a entrada de novos sécios ou qualquer alteragdo das relagdes de poder dentro da
sociedade podem ser desaconselhadas pelo interesse social e a clausula permite prosseguir

esse interesse’®.

" 1bid., p. 401.
" para um estudo aprofundado, veja-se ABREU, Jorge Coutinho de, Direito da Preferéncia..., p.149.

2 VVENTURA, Radl, op. cit., p. 606. Vide, igualmente, a este propésito, MARTINS, Alexandre Soveral,
Cddigo das Sociedades Comerciais em Comentario (Coord. Jorge Coutinho de Abreu), vol. 111, 2011, p. 450.

™ Previsto no art. 414° do CC, o pacto de preferéncia consiste no contrato pelo qual “uma das partes se
compromete a, na hipotese de decidir fazer certo contrato, celebrar com a outra parte (ou com determinado
terceiro), se ela assim o quiser”, como explica Inocéncio Galvdo TELLES (Direito das Obrigagdes,
Coimbra: Coimbra Editora, 2010, p. 162). E caracterizado essencialmente por dois aspetos: em primeiro
lugar trata-se de um contrato unilateral, pois apenas vincula o sujeito que promete a preferéncia. Em segundo
lugar, € um contrato condicional, uma vez que esta sujeito a condigdo suspensiva do sujeito que promete a
preferéncia se decidir a vender. Em regra, estes pactos tém eficacia obrigacional, mas a lei reconhece a
possibilidade de lhes ser reconhecida eficacia real. O art. 413.° do CC, conjugado com o art. 421.°, estabelece
a possibilidade do direito de preferéncia produzir efeitos erga omnes. Contrariamente a esta tese, Manuel de
ANDRADE (Pactos de preferéncia, in Scientia lvridica, 1952, p. 145) discorda da eficacia real destes pactos,
argumentando que o direito real de preferéncia sd pode existir nos casos legais, 0 que ndo se verifica nestes
casos. Para que tal seja possivel, é necessario o preenchimento de trés requisitos: que a eficacia real tenha
sido convencionada pelos pactuantes, que o direito de preferéncia respeite a bens imoéveis ou bens mdveis
sujeitos a registo, e que esse direito de preferéncia tenha sido registado, nos termos da respetiva legislacéo
(art. 421° do CC e art. 2.%, n.°1, al. f) do CRPredial).

™ Cf. MARTINS, Alexandre Soveral, Clausulas do contrato... p. 502. No que concerne a definicdo de
“interesse social”, apesar da vasta discussdo existente na doutrina portuguesa, consideramos que 0 mais
correto é entender o interesse social como o interesse comum dos sécios, compreendido enquanto o interesse
de todo e qualquer s6cio na obtencdo do maximo lucro através da atividade da empresa coletiva. Neste
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Também nesta linha, surgem Almeida Costa e Evaristo Mendes que afirmam que
estas clausulas de preferéncia tém caracter autbnomo e sdo tidas como um instituto do
direito das sociedades, e ndo como uma simples figura de direito de civil”. Rejeita-se,
portanto, a mencionada reducdo aos pactos de preferéncia. Naturalmente os autores nao
pretenderam com isto negar uma eventual inser¢do formal nos contratos sociais de puros

“pactos de preferéncia”. Porém, essa ndo € a situagao tipica que se costuma verificar.

Opinido diferente tem Jodo Labareda que considera que este direito de preferéncia
inserido num contrato de sociedade constitui, efetivamente, um verdadeiro pacto de

preferéncia’®.

Depois de analisadas as duas posigdes, consideramos que ambas assumem um
caracter de extremo radicalismo que, a nosso ver, ndo € o mais correto. No que a esta

tematica diz respeito, tendemos a assumir uma posicédo diferente.

Com efeito, e na nossa perspetiva, as clausulas de preferéncia podem ser
entendidas de forma geral ou estrita: um direito de preferéncia estd sempre inserido numa
clausula que designamos por clausula de preferéncia’’; porém, dentro desta clausula
podemos distinguir entre clausulas de preferéncia em sentido estrito ou clausulas que

incluem pactos de preferéncia.

Pretendemos assim dizer que, a nosso ver, ambas as determinagfes sao
semelhantes pois incluem um direito de preferéncia. No entanto, o que as diferencia é o
registo e consequentemente a sua eficacia. Com base no disposto no art. 3.° do CRCom,
serdo clausulas de preferéncia em sentido estrito aquelas que, embora tenham inerente um
direito de preferéncia, ndo sdo objeto de registo especifico, mesmo que o contrato de
sociedade seja registado nos termos da al. a), do n.°1 do referido preceito. Porém, estas

mesmas clausulas podem ter determinadas especificidades e, consequentemente, podem ser

sentido, seguimos a opinido de Lobo XAVIER (Anulacdo de deliberacdo social e deliberacdes conexas,
Coimbra: Atlantida, 1976, p. 242, nota 116).

> Neste sentido, cf. COSTA, M. J. de Almeida, e MENDES, Evaristo, Preferéncias estatutarias na cessio de
quotas. Algumas questdes, in RLJ, Setembro-Outubro de 2010, p. 6.

® Cf. LABAREDA, Jodo, Das Acdes das Sociedades Anénimas. Lisboa: Associacdo Académica da
Faculdade de Direito, 1988, p. 295.

" Conforme advertem Joaquin GARRIGUES e Rodrigo URJA (Comentario a la ley de Sociedades
Anoénimas, Madrid: Imprenta Aguirre, 1976, tomo 1, p. 528) é através das clausulas de preferéncia que se
confere a sociedade ou a outros titulares o direito de adquirir com preferéncia, dentro de determinado prazo e
por um preco fixado a priori ou negociavel tendo em conta bases pré estabelecidas, as a¢fes que se
pretendam alienar.
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registadas nos termos da al. d) do art. 3.°. A estas clausulas chama-se pactos de preferéncia.
Deste modo, designa-se por pacto de preferéncia’ uma clausula que celebre o direito de
preferéncia e que, embora incluido num contrato de sociedade, esta sujeito a registo

conforme o disposto na al. d) do referido artigo.

Este nosso entendimento encontra fundamento legal na aplicacdo do direito civil
as relagdes juridico-mercantis. Neste sentido, e contrariamente ao que € defendido por
parte da doutrina™, defendemos que ndo é correto fazer uma distingdo entre o direito
societéario e o direito civil, ao ponto de ndo admitir a inclusdo de figuras civilisticas no
direito societario. Por outras palavras, consideramos que os pactos de preferéncia dotados
de eficacia real, embora tenham natureza meramente civilistica, podem e devem ser
integrados em contratos com caracter societario. Deste modo, consideramos que, uma vez
que ndo ha qualquer regulacdo neste sentido no CSC, deve aplicar-se subsidiariamente o

|80

disposto na lei civil™". Com efeito, ndo existe qualquer obstaculo em admitir a aposicao de

um pacto de preferéncia num contrato de sociedade.

Outro argumento baseia-se no disposto no art. 423.° do CC®. Nos termos deste
artigo, “as disposigoes dos artigos anteriores (...) sdo extensivas, na parte aplicavel, a
obrigacdo de preferéncia que tiver por objeto outros contratos com ela compativeis”.
Parece-nos que os contratos de sociedade se integram perfeitamente no exposto nesta

norma.

’® Relativamente aos pactos de preferéncia, cumpre-nos clarificar uma situacdo que pode suscitar algumas
davidas. Assim, queremos deixar claro que, de acordo com a nossa interpretacdo da lei, o legislador ndo
concebe apenas os pactos de preferéncia como contratos auténomos cujo objeto seja exclusivamente o direito
de preferéncia. Entendemos que o legislador portugués pretende admitir que por pacto de preferéncia se
possa também compreender um direito de preferéncia celebrado numa clausula, esteja esta inserida num
contrato de sociedade ou num acordo parassocial, desde que tal clausula seja especificamente registada nos
termos exigidos.

" Neste sentido, vide opinido de Jorge Coutinho de ABREU, Rall VENTURA, Almeida COSTA e Evaristo
MENDES que ja citdmos anteriormente neste Capitulo.

8% A propésito, citamos SANTOS, Filipe Cassiano dos, Direito Comercial Portugués, vol. I, Coimbra:
Coimbra Editora, 2007, p. 125 e ss.: “o direito comercial é um direito especial face ao direito civil, e isso
significa que ele apenas prevé os aspetos que carecem de uma regulamentacdo que se afaste do estabelecido
no direito geral ou comum — o que pressupde a aplicagcdo do Cdédigo Civil, em certas circunstancias, as
relagées mercantis”. Na mesma obra, o Autor referiu que para tal situacdo ser vidvel é necessario o
preenchimento de trés requisitos: primo, o direito comercial ndo contém uma norma especial que regule a
situacdo; secundo, a lacuna ndo pode ser resolvida pelo seu espirito; tertio, ndo é vidvel o recurso a uma
norma que regule situacdo analoga. Consideramos que, no caso concreto, as trés opgdes estdo preenchidas.

810 mesmo entende Luis Brito CORREIA (Direito Comercial, vol. II, Lisboa: AAFDL, 1989, p. 369) ao
remeter para os arts. 414.° e 423.° do CC relativamente as clausulas de preferéncia.
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2. O Direito de Preferéncia na Transmissao de Participacbes Sociais

As participacfes sociais sdo bens suscetiveis de serem transmitidos, “em ordem a

s 82

permitir ao seu titular a obtencdo do contravalor Nas sociedades de capitais,

nomeadamente nas sociedades anénimas, a regra € a da livre transmissibilidade de acGes.

N&o obstante, a ordem juridica portuguesa veio reconhecer varios limites a
transmissdo das participacfes sociais, que ndo se verificam de igual forma nos dois tipos
de sociedades de capitais que nos interessam. Ao contrario do que sucede nas sociedades
anonimas, cuja transmissibilidade das acdes ndo pode ser absolutamente excluida ou ndo
pode ir além do que a lei permite (art. 328.° do CSC), nas sociedades por quotas sao
validas as clausulas que proibam a cessdo de quotas, ainda que os sdcios tenham, nesse
caso, direito a exonera¢do, uma vez decorridos dez anos sobre 0 seu ingresso na sociedade
(art. 229.° do CSC).

Abordaremos, de seguida, o regime juridico vigente relativo a cada um destes dois

tipos de sociedades, sempre tendo em vista o limite consagrado do direito de preferéncia.

2.1. Sociedades por Quotas

O tema das transmissdes entre vivos nas sociedades por quotas aparece
consagrado no art. 228.° do CSC, sendo entendimento da doutrina que se entende a cesséo
de quotas como uma “transferéncia da titularidade ou propriedade da quota por ato

voluntario e entre vivos” %,

82 GARCIA, Augusto Teixeira, op. cit., p. 379. Na sua obra, o autor refere ainda que, relativamente a questao
livre transmissibilidade das participag@es sociais, hd uma grande diferenca entre as sociedades de capitais,
por um lado, e as sociedades de pessoas, por outro. Enquanto nestas, a “confianca entre os socios e o
particular regime de responsabilidade pessoal dos mesmos pelas dividas sociais, impdem a
intransmissibilidade das participacoes sociais”, nas sociedades anénimas “a prevaléncia do intuitus
pecuniae sobre o intuitus personae reclama a livre transmissibilidade das participagoes sociais”. Além
disso, nas sociedades anénimas os acionistas ndo se podem exonerar da sociedade, logo a Unica possibilidade
de sairem é “através da negociagdo das suas agoes”.

8 Jorge Coutinho de ABREU, Direito da Preferéncia..., p. 147. Este artigo apenas se refere as transmissdes
de quotas entre vivos. Ndo tdo clara é a distingdo entre transmissdo e cessdo de quota, que aparece na
epigrafe do artigo. A este propésito, refere Raul VENTURA (op. cit., p. 577) que é clara a intencdo do
legislador em distinguir a “transmissao entre vivos” e a “cessdo”. Embora a lei ndo apresente expressamente
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Com efeito, 0 CSC entende a sociedade por quotas como uma ‘‘Organizagao
coletiva de dupla face”®. Por um lado, tem uma base capitalista, na qual “impera um
principio plutocratico” e o “capital é dividido em quotas transacionaveis, suscetiveis de
serem cedidas, com a inerente qualidade de sécio”®®. Por outro lado, tem um caréacter
personalista, que se manifesta sobretudo na “sujei¢ao supletiva da eficicia da cessdo em
relacdo a sociedade, envolvendo a aquisi¢do, o aumento, a reducdo e/ou a perda da
condicdo de s6cio”® & verificacdo de um Unico requisito: o consentimento da sociedade®’,
estabelecido no art. 228.°, n.°2 do CSC, dado mediante deliberacdo da coletividade dos
socios. Neste sentido, a transmissdo entre vivos de participa¢fes sociais esta, em regra,
dependente do consentimento da sociedade®®; o referido preceito refere que, na falta de

consentimento, a cessdo de quotas torna-se ineficaz perante a sociedade®.

O consentimento exigido por lei é o da sociedade e ndo dos socios como tal. Este
consentimento expresso devera ser dado através de deliberacdo dos socios, que em regra se

considerara tomada se obtiver a maioria dos votos emitidos. Por forca do disposto no n.°3

um critério distintivo, o Autor considera que 0 que as distingue é o caracter voluntario da transmissdo.
Portanto, sempre que se fala em cessdo de quota estamos perante uma transmissdo de quota com caracter
voluntario.

8 Esta questdo tem recebido respostas diferentes dadas pela doutrina em face do esquema legal de cada pais.
Desenvolvidamente, vide CAEIRO, Antonio, Temas de Direito das Sociedades, Coimbra: Almedina, 1984, p.
19ess.

8 Assim, vide COSTA, M. J. de Almeida e MENDES, Evaristo, op. cit., p. 7. Para um estudo mais
aprofundado sobre a complexidade da natureza da sociedade por quotas e consequente dificuldade na sua
catalogacdo entre sociedade de capitais e sociedade de pessoas, vide MAIA, Pedro, Tipos de sociedades
comerciais, in Estudos de Direito das Sociedades, 92 ed., Coimbra: Almedina, 2008, p. 36 e ss.

8 COSTA, M. J. de Almeida e MENDES, Evaristo, op. cit., p. 7.

% A intencdo dos sécios ao criar um regime apertado quanto & cessdo de quotas, precedendo-a de
consentimento da sociedade, tem em vista a protecdo da sua atividade comercial “0s interessados afastam o
modelo da sociedade aberta (...) adotando antes o modelo da sociedade fechada em que se exerce um
apertado controlo sobre as cessdes de quotas para se assegurar uma certa estabilidade na detengéo das
participagoes e evitar, assim, a entrada para o grémio de quem ndo convenha”, conforme explica Antonio
CAEIRO, A Sociedade por Quotas no Projeto de Cddigo das Sociedades, in Revista do Notariado, 1985, p.
332.

8 O regime adotado pelo legislador tem suscitado algumas discussdes doutrinais, uma vez que alguns autores
tém entendido que “o modelo, em abstrato, seguido pelo legislador foi o da sociedade por quotas
personalistica”. Neste caso, MAIA, Pedro, op. cit., p. 38. Desenvolvidamente sobre esta questdo, vide
MARTINS, Alexandre Soveral, Codigo das Sociedades..., vol. Ill, p. 454,

8 Nestes casos, adverte Anténio Pereira de ALMEIDA (op. cit., p. 375), a cessdo de quotas produz efeitos
entre as partes — cedente e cessionario — s0 ndo produz efeitos em relagdo a sociedade enquanto ndo for
consentida, pelo que ndo podera ser registada.

31



do art. 228.° do CSC, a transmissdo entre vivos da quota devera ser comunicada por escrito
a sociedade ou por ela reconhecida, expressa ou tacitamente™.

Contudo, ainda que a regra geral seja a de exigéncia de consentimento, a lei
reconheceu uma excecdo: nos termos do n.° 2 do art. 228.° do CSC, ndo esta sujeita ao
consentimento da sociedade a cessdo de quotas entre conjuges, entre ascendentes e

descendentes ou entre socios.

Relativamente as clausulas contratuais que podem ser apostas aos contratos de
sociedade por quotas, afirma o art. 229.%, n.°1 do CSC que séo validas as clausulas que
proibam a cessdo de quotas, mas em contrapartida, e como ja vimos, os sdcios terdo direito
a exoneracdo, uma vez decorridos dez anos sobre o seu ingresso na sociedade. No entanto,
decorre do n.°5 do mesmo artigo que “o contrato de sociedade ndo pode subordinar os

efeitos da cessdo a requisito diferente do consentimento da sociedade”".

Tendo em conta o regime legal, importa esclarecer de que forma sdo admissiveis
as clausulas de preferéncia neste tipo de sociedades. Regra geral, estas clausulas sdo
sempre consideradas vélidas . Esta situagdo s6 ndo se verificard se as mesmas
“subordinarem ou fizerem depender a eficacia da cessdo de quota para com a sociedade
do cumprimento, pelo cedente, da obrigacéo de preferéncia”®

n.°5 do CSC.

, tal como dispde o art. 229,

% A este proposito, MARTINS, Alexandre Soveral, Cédigo das Sociedades..., vol. 111, p. 458. Sobre esta
temética, cf. ALMEIDA, Anténio Pereira, (op. cit., p. 376 e ss). Este autor refere que o consentimento da
sociedade para a cessdo “depende de deliberagdo da assembleia geral a tomar por maioria simples”, COMO
dispde o art. 230.%, n.°2 do CSC. (No mesmo sentido, vide Ac. TRL de 10-3-94 (Almeida Valadas), in BMJ,
n.% 435, p. 889). Sobre este tema, a questdo que se coloca € a de saber se 0 s6cio titular da quota cedida pode
ou ndo votar na deliberagdo sobre alienagdo da quota. A grande maioria da doutrina entende que sim. Entre
outros, c¢f. VENTURA, Radll, op. cit., p. 627. No entanto ha autores que ndo concordam com esta posi¢éo.
Entre eles, Jodo LABAREDA (Posi¢do do Sdcio Alienante na Deliberacdo sobre o Pedido de Consentimento
para a Cessdo de Quotas, in Estudos em Homenagem ao Prof. Doutor Radl Ventura, Coimbra: Coimbra
Editora, 2003, pag. 467 e ss) defende a posi¢do na qual o sdcio fica impedido de votar nessa deliberacéo,
baseando-se no seguinte: “ndo hd razdo para o socio tomar parte numa deliberagdo que se destina
primordialmente a proteger a sociedade e 0s outros socios das consequéncias eventualmente perniciosas
decorrentes de uma iniciativa sua, embora legitima, ndo podendo afetar relevantemente o interesse inibido”.

1 Esta excecdio ¢ descrita como “peculiar” e “estranha” por alguma doutrina. Na otica destes autores, a
excecdo € mais limitativa do que a permitida para as sociedades anénimas. Neste sentido, cf. COSTA, M. J.
de Almeida e MENDES, Evaristo, op. cit., p. 9. Na mesma linha, MARTINS, Alexandre Soveral, Cesséo de
quotas. Alguns problemas, Coimbra: Almedina, 2007, p. 70.

%2 Vide, a este propésito, ALMEIDA, Anténio Pereira, op. cit. p. 179.

% ABREU, Jorge Coutinho de, Direito da Preferéncia..., p. 148. Com efeito, nos termos do n.%5 do art. 229.°
do CSC, o contrato de sociedade ndo pode subordinar os efeitos da cessdo a requisito diferente do
consentimento da sociedade”. Se assim ndo for, estas clausulas serdo nulas.
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2.2. Sociedades Andnimas

As sociedades andnimas tém como elemento preponderante o seu capital. Ou seja,
0 que realmente importa neste tipo de sociedades sdo os capitais acumulados e ndo o
acionista em si®. Ora, os titulos representativos deste tipo de sociedade — as acBes —
caracterizam-se pela facilidade da sua transmissdo. Como ja tivemos oportunidade de
referir, a questdo da transmissao de acdes nas sociedades andnimas aparece regulada no
art. 328.° do CSC™. Neste tipo de sociedades, regra geral, vigora a livre transmissibilidade
de aces * podendo, no entanto, tal situagdo ser objeto de restricdes estabelecidas, ou pela
propria lei ou estipuladas pelos préprios interessados®”.

Assim, ndo obstante a sociedade andnima constituir, por defini¢cdo, uma sociedade
de capitais, formada intuitus pecuniae, nem sempre a personalidade dos seus associados

Ihe resulta indiferente. Com efeito, o art. 328.° do CSC estabeleceu um principio de

% Conforme refere Manuel Nogueira SERENS (Notas sobre a Sociedade Anénima, in Boletim da Faculdade
de Direito da Universidade Juridica, Coimbra: Coimbra Editora, 1997, p. 16), a sociedade anonima —
também designada por sociedade por a¢Bes é “o paradigma das sociedades de capitais (pOr 0posi¢do as
sociedades de pessoas, que tém na sociedade em nome coletivo o seu modelo”.

% Na doutrina tem-se colocado uma importante questo relativamente a uma eventual aplicacéo do art. 328.°
do CSC nos acordos parassociais omnilaterais. Imaginemos a seguinte situacdo: no momento da constituicéo
de uma sociedade, os sécios celebram um contrato de sociedade com determinadas disposicGes relativas a
organizacdo e funcionamento da sociedade, ndo estabelecendo qualquer restricdo a transmissibilidade das
acOes, permitida pelo art. 328.° do CSC. No minuto seguinte, 0s mesmos socios subscrevem um acordo
parassocial, onde incluem clausulas que limitam, na sua esséncia, a transmissibilidade das agdes, e que, se
incluidas no contrato de sociedade, seriam consideradas ilicitas. Ora, esta situacdo ndo constituird uma
questdo de abuso de direito? N&o podera este acordo extraestatutario ser apenas um meio para contornar o
regime legal e realizar fraude a lei? E nestes casos, ndo deveriamos aplicar analogicamente o disposto no art.
328.° do CSC? Sobre este assunto, vide MARTINS, Alexandre Soveral, Clausulas do contrato de sociedade
em comentério, vol. V, (coord. Jorge Coutinho de Abreu), Coimbra: Almedina, 2012.

% E regra a livre transmissibilidade das acBes, uma vez que é “imprescindivel a satisfagio da fun¢do social
tipica que a sociedade andnima e as agées visam realizar”. Cf. TOME, Maria Jodo Vaz, op. cit., p. 212.
Neste sentido, ver também LABAREDA, Jodo, Das agédes..., p. 228. O mesmo se verifica na doutrina
espanhola, conforme refere Manuel DE LA PUENTE Y LAVALLE em Derecho de preferencia de los
accionistas, retirado de http://revistas.pucp.edu.pe/index.php/derechopucp/article/view/5894.

% E de notar que, ndo obstante a imposicao de tais limites, o regime das sociedades comerciais compreende,
na sua letra da lei, o principio da proibicdo da intransmissibilidade das a¢des, ou seja, determina que tais
restricbes ndo podem chegar ao ponto de inviabilizar a negociacdo das ac¢Ges. Neste sentido, cf. GARCIA,
Augusto Teixeira, op. cit., p. 380 e ss. Este principio da proibicdo da intransmissibilidade das agdes
compreende-se, uma vez que 0s acionistas ndo podem, por via de regra, exonerar-se da sociedade. Conforme
explica Luis Brito CORREIA (op. cit., p. 453) a exoneragcdo “corresponde, grosso modo, da necessidade de
reconhecer ao socio o direito de sair da sociedade, mediante contrapartida, quando se verifique
incumprimento grave pela sociedade dos seus deveres para com o0 sOcio ou alteracdo profunda no
ordenamento societario ou mesmo, em certos tipos de sociedade, quando o sécio deseja libertar-se da
relagdo ao fim de um prazo razodvel ou se verifique justa causa”. Porém, uma vez que envolve uma
diminuicdo de recursos patrimoniais e humanos a disposi¢do da sociedade, a exoneracdo de acionistas é
apenas admitida em termos extremamente restritos, de forma a proteger o capital e atendendo a facilidade da
transmissdo de acoes.
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numerus clausus de clausulas contratuais limitativas da livre transmissibilidade das acdes,
que ttm como finalidade “proteger o interesse social evitando a penetragdo de terceiros
na sociedade, reforcando-se embora o intuitus personae no seio da sociedade anénima”®.
Neste sentido, tais clausulas podem assumir trés formas distintas: clausulas de
condicionamento, de consentimento (gradimento, d’agrément) e ainda de preferéncia

(prelazione, préemption)®.

Neste trabalho, interessa-nos somente a questdo das clausulas de preferéncia.
Neste ambito, o CSC prevé, no seu art. 328.°n.° 2, b) do CSC, que o contrato de sociedade
pode atribuir um direito de preferéncia aos acionistas'® e pode conformar as condiges do
respetivo exercicio, mas td0-s6 nos casos de alienagdo das aces nominativas'®. O n.° 4 do
mesmo artigo aponta ainda que as clausulas ai previstas — incluindo a de preferéncia -
devem ser transcritas nos titulos ou nas contas de registo das acdes, sob pena de
inoponibilidade aos terceiros de boa-fé. Por sua vez, o n.° 5 estabelece que a preferéncia
prevista no contrato de sociedade ndo pode ser invocada em processo executivo ou de

liquidag&o de patrimdnios.

% TOME, Maria Jodo Vaz, op. cit., p. 219.

% Para um estudo mais aprofundado sobre as clausulas limitativas da livre transmissibilidade das acGes, vide
TOME, Maria Jodo Vaz, op. cit.

100 A este propésito, refere José de Oliveira ASCENSAO (As agdes, in Direito dos Valores Mobiliarios, vol.
I, Coimbra: Coimbra Editora, 2000, p. 86) que nestes casos a preferéncia “ndo é da sociedade, mas dos
acionistas, a quem a preferéncia deve ser oferecida”. A este propésito, vide também MARTINS, Alexandre
Soveral, Cédigo das Sociedades Comerciais..., vol. V.

101 No art. 328.2, n.2 2, b) do CSC pode ler-se “um direito de preferéncia dos outros acionistas™: a partir deste
preceito podemos entender que este direito pode ser atribuido, por um lado, a algum ou alguns acionistas, e
por outro, a todos o0s socios. Relativamente & primeira opcéo, trata-se de um “direito especial desses sécios”.
Ja no que concerne a segunda opcao, é necessario colocar a seguinte questdo: se todos os sécios decidirem
exercer o seu direito de preferéncia, cumpre aferir quais deles terdo ganho de causa. Segundo Maria Jodo Vaz
TOME, a melhor solucdo seria a de “optar pelo rateio das a¢des a alienar na propor¢ao das acdes possuidas
por cada um dos preferentes”, em detrimento da solucdo que faz prevalecer aquele que primeiramente
manifeste a sua vontade no sentido de adquirir as suas a¢fes. Neste sentido, a autora pretende contribuir para
a democratizagdo da vida social., respeitando o principio de igual tratamento dos acionistas. A este propésito,
vide TOME, Maria Jodo Vaz, op. cit., p. 205.
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3. Eficacia do Direito de Preferéncia

Uma clausula de preferéncia aposta em contrato de sociedade tem eficécia real ou,
pelo contrario, € dotada de mera eficacia obrigacional? Por exemplo, “se uma quota for
cedida sem que se tenha dado conhecimento ao ou aos preferentes, estes tém direito de,
por meio de acdo de preferéncia, se substituirem ao cessionario, ou h4 apenas lugar a

responsabilidade obrigacional?*!%%. Eficacia real ou obrigacional, eis a questao.

3.1. Eficacia nas Sociedades por Quotas

Relativamente a questdo da eficacia na sociedade por quotas, Jorge Coutinho de
Abreu considera que nenhuma duvida persiste em relacdo a esta situagdo. O Autor refere
que, tendo em conta o facto de constituirem uma barreira a entrada na sociedade de sujeitos
indesejados pelos sécios e a “oponibilidade a terceiros de tais clausulas quando
registadas (art. 168.° do CSC; art. 14.° do CRCom)” e ainda pela aplicacdo, embora
subsidiaria, do exposto no CC nos arts. 414.%; 421.° e 423.2,'% os direitos de preferéncia

estipulados em contratos sociais com forma legal e registados tém eficécia real'®.

Por sua vez, Alexandre Soveral Martins remete para o art. 3.°, n.°1, d) do

CRCom., onde é possivel ler que estdo sujeitos a registo os pactos de preferéncia relativos

| 105.

a quotas “se tiver sido convencionado atribuir-lhes eficacia rea segundo o Autor este

192 ABREU, Jorge Coutinho de, Direito de preferéncia..., p. 153.

13 No entender de Jorge Coutinho de ABREU (Curso..., nota 353), embora as quotas ndo sejam “moveis
sujeitos a registo”, a sua transmissio e constituicdo de direitos reais sobre elas estdo efetivamente sujeitas a
registo, nos termos do art. 3.%, alineas c) e f) do CRCom. Acrescenta o Autor que apesar de ndo considerar
gue uma clausula de preferéncia em contrato de sociedade seja um auténomo pacto de preferéncia, considera
importante relevar que as quotas podem ser objeto de pactos de preferéncia com eficécia real, conforme
dispde a al. d) do artigo.

104 Refere Jorge Coutinho de ABREU (Direito de preferéncia..., p. 153) que esta posicdo tem conseguido
algum consenso na doutrina portuguesa. Assim, a favor desta posicao surge Luis Brito CORREIA (op. cit., p.
405 e ss), que admite a eficacia real em relagéo as quotas, nos termos do art. 421.° do CC, por as considerar
bens mdveis sujeitos a registo. O mesmo é confirmado por COSTA, M. J. de Almeida e MENDES, Evaristo,
op. cit., p. 26 e ss. Em Italia a doutrina tem sido consensual, tendo, de uma forma geral, aceite a eficécia real
destas clausulas. Neste sentido, vide CENNI, Daniela, La circolazione di quota di s. r. I. per atto tra vivi, Cl,
1993, p. 1137; LEOCATA, Marco, L opzione e la prelazione societdria dopo la riforma: tra nuove figure e
vecchie questioni (11 parte), Le Societa, 2008, p. 689.

195 Codigo das Sociedades..., vol. 11, p. 472 e ss.
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preceito deve ser aplicado analogicamente ao caso das clausulas de preferéncia. Segundo o
seu entendimento, facilmente se depreende que esta figura é mais do que um mero pacto de
preferéncia, tendo verdadeira natureza social. Portanto, se a lei reconhece a possibilidade
de atribuir eficacia a um mero pacto de preferéncia que tenha por objeto uma quota, ndo ha
razBes que justifiqguem a recusa de tal possibilidade a um direito de preferéncia de natureza
social, como é o caso das clausulas de preferéncia.

No entanto, apesar de, & primeira vista, parecer uma solucdo bastante crivel,
Alexandre Soveral Martins admite que, tendo em conta o regime contido no CSC, possam
surgir algumas davidas legitimas. Com efeito, nenhum regime legal prevé a eficacia real
deste direito de preferéncia e o disposto no art. 421.° do CC apenas diz respeito aos pactos

de preferéncia. Além disso, para os direitos reais vigora o principio da taxatividade.

No entanto, o0 mesmo Autor vai de encontro ao que defende Jorge Coutinho de
Abreu quando afirma que aceita a admissibilidade de clausulas de preferéncia com eficécia
real contidas no contrato de sociedade por quotas relativamente a cessdo destas
participacOes sociais. Como explica Alexandre Soveral Martins, “pelo menos, quando fica
clausulada expressamente essa eficacia real no préprio contrato de sociedade, que sera
registado”. Assim, sendo a quota um bem mdvel, e uma vez que a cessdo de quota € sujeita
a registo — tal como o € o contrato de uma sociedade por quotas — entdo esta cessao deve
ser compreendida como dotada de eficacia real'®. O titular do direito de preferéncia
podera, mediante transmissdo a outrem e a consequente violacdo do seu direito, intentar a

correspondente ago de preferéncia®®”.

196 Confirma, da mesma forma, o Ac. do STJ de 24 de margo de 1994, Proc. 086206.

107 A este propésito, Alexandre Soveral MARTINS (Cédigo das Sociedades..., vol. 111, p. 473 e ss), coloca
ainda duas questdes que podem suscitar algumas dificuldades. Desde logo, no que toca a forma do contrato
de sociedade que contém clausula de preferéncia com atribuida eficacia real. De acordo com o art. 421.°, n.°1
do CC, para ter eficacia real é necessario cumprir os requisitos exigidos pelo art. 413.° do CC. Também o
n.°2 do mesmo artigo vem exigir que deve constar de escritura publica ou de documento particular
autenticado, ou, no caso de a lei ndo exigir essa forma para o contrato prometido, “é bastante documento
particular com reconhecimento da assinatura da parte que se vincula ou de ambas, consoante se trate de
contrato-promessa unilateral ou bilateral”. Tendo em conta que a cessao de quotas que seja abrangida pela
clausula de preferéncia ndo tem de constar de escritura publica, e uma vez que o art. 7.° do CSC veio exigir a
celebracéo por escrito do contrato de sociedade, com as assinaturas de todos os subscritores reconhecidas
presencialmente, parece assim que estas exigéncias de forma estabelecidas no art. 413.° do CC estdo sempre
cumpridas. Em segundo lugar, coloca-se ainda outra questdo: as exigéncias de publicidade, neste caso a
exigéncia de registo, estabelecidas também no art. 413.° do CC podem suscitar algumas dificuldades ao nivel
do contrato de sociedade. Ora, como ja referimos anteriormente, o contrato de sociedade esta também sujeito
a registo. Porém, o art. 229.° do CSC proibe que o contrato de sociedade subordine os efeitos da cesséo de
quotas a requisito diferente do consentimento. A questdo que se coloca € saber se a atribuicdo de eficécia real
tem como consequéncia a subordinacdo que a lei proibe. O Autor considera que ndo, ou seja, que o facto do
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Na mesma linha surge Antonio Pereira de Almeida, que defende que as clausulas
estatutarias de preferéncia tém eficécia real por forca do art. 421.° do CC, uma vez que o
pacto social revestiu a forma escrita e esta sujeito a registo'®®. Acrescenta ainda que
quando a sociedade ou os sécios gozarem de direito de preferéncia, a notificacdo para o
exercicio desse direito devera ser considerada como proposta de contrato, nos termos do
art. 230.° do CC. Faltando esta proposta, poderdo os titulares do direito de preferéncia

recorrer a acdo de preferéncia ou de execucao especifica, nos termos gerais.

Este entendimento é igualmente preconizado ao nivel da jurisprudéncia.
Conforme refere o Ac. do STJ de 12 de setembro de 2013, a cléusula de preferéncia
estabelecida em contrato de sociedade por quotas é dotada de eficacia real, desde que
cumpra na totalidade os requisitos de forma e de publicidade a que aludem os arts. 413 e
421.°do CC.

3.2. Eficacia nas Sociedades Anénimas

A questdo da eficacia das clausulas de preferéncia apostas nos contratos de

sociedade também se coloca ao nivel das sociedades anénimas.

Como ja tivemos oportunidade de referir, as clausulas de preferéncia que aqui
estdo em causa constam de um contrato de sociedade registado e publicado. Ora, conforme
dispde 0 n.° 4 do art. 328.° do CSC, estas clausulas, se transcritas nos titulos ou nas contas
do registo das acdes, sdo oponiveis a adquirentes de boa-fé. Aparentemente parece aceitar-
se que as clausulas de preferéncia gozam de eficécia real; no entanto, Alexandre Soveral
Martins questiona o verdadeiro alcance deste preceito.

Na sua opinido, € de rejeitar, desde logo, a tese segundo a qual a clausula que

atribui o direito de preferéncia a favor dos acionistas tem mera eficacia obrigacional, uma

direito de preferéncia ter eficécia real ndo retira eficacia a cessdo de quotas que viole o direito de preferéncia.
A cessdo de quotas que violou a clausula de preferéncia continuara a produzir os seus efeitos, “mesmo que o
direito de preferéncia tenha eficacia real e o titular do direito de preferéncia intente, com sucesso, a a¢éo de
preferéncia”.

198 Op. cit., p. 375 e ss.
199 proc, 388/04.4TYLSB.L1.S1.
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vez que o direito de preferéncia constante do contrato de sociedade ndo deriva de um
simples pacto de preferéncia, tendo um verdadeiro interesse social. Assim, é de admitir que
este direito é dotado de eficacia erga omnes uma vez que tais clausulas aparecem
transcritas nos titulos ou nas contas de registo. Posto isto, a principal questdo € a de saber
se esta eficacia real confere um verdadeiro direito de sequela aos preferentes ou se se

resume apenas a uma mera oponibilidade a terceiros.

O Autor acaba por concluir que, do art. 328, n.° 4 resulta apenas uma
oponibilidade perante terceiros, o que significa que esta clausula de preferéncia néo
produzira, em momento algum, efeitos absolutos. Neste sentido, é correto dizer-se que esta
clausula pode ser invocada perante terceiros e estes ndo poderdo invocar 0 Sseu
desconhecimento®. No entanto, aos titulares do direito de preferéncia ndo é conferido
nenhum direito de sequela, ou seja, ndo terdo o direito a recorrer a uma acao de

preferéncia™ *2,

Subscrevendo, igualmente, a tese de contraposicéo a eficacia real, José de Oliveira

Ascensdo acrescenta que “a eficacia absoluta é a que resulta do titulo em si,

119 Alexandre Soveral MARTINS (Clausulas de contrato..., p. 525) adverte também que para este efeito, as
clausulas sdo consideradas oponiveis a todos 0s terceiros nos termos gerais, € ndo apenas aos terceiros
adquirentes de boa-fé quando estiverem reproduzidas nos titulos ou nos registos em conta. Isto porque as
clausulas em causa beneficiam da publicidade conferida ao contrato de sociedade, sendo oponiveis a todos.

UL A posicdo deste Autor (Cldusulas de contrato..., p. 525 e ss) é sustentada por trés argumentos. Em
primeiro lugar, entende que os direitos de preferéncia dos acionistas ndo sdo verdadeiros direitos legais de
preferéncia; em segundo lugar, o Autor considera que ndo é correto considerar que a eficacia real da clausula
de preferéncia resulta do disposto no art. 421.° CC, pois nada na lei leva a crer que o registo do contrato de
sociedade comercial na Conservatoria do Registo Comercial signifique que as ac¢Bes dos sécios daquela
sociedade sejam bens moveis sujeitos a registo; em terceiro lugar, acrescenta ainda que o recurso a uma agao
de preferéncia também ndo faria grande sentido. Isto porque, se as agdes em causa fossem acoes tituladas
nominativas (sujeitas ao regime do art. 102.° do CMV), a¢des escriturais nominativas ou subordinadas ao
regime destas, ndo haveria transmissdo sem o registo da mesma. Portanto, se assim &, as a¢Bes continuam na
titularidade daquele que interveio como alienante, ndo fazendo qualquer sentido o recurso a esta agdo. Na
esteira da doutrina espanhola, tem sido quase unanime a posi¢cdo na qual se defende uma mera eficacia
relativa deste direito quando estabelecido em clausulas num contrato de sociedade. Afirmam, neste sentido,
que a transmissdo que viola o direito de preferéncia ndo confere ao titular do direito um «derecho de
retracto» ou uma «accion reivindicatdria». Assim, cf. BROSETA PONT, M., Restricciones estatutarias a la
libre transmisibilidad de acciones, Madrid: Tecnos, 1963. Também nesta linha, PERDICES HUETOQOS,
Antonio, Clausulas restrictivas de la transmisién de acciones y participaciones, Madrid: Civitas, 1997. No
entanto, este autor admite uma exce¢do. Na sua opinido, a clausula deixa de ter eficacia meramente relativa
se existir uma coligacéo negocial implicita com uma clausula de autorizago.

112 N&o obstante esta conclusdo, Alexandre Soveral MARTINS refere que, em caso de violac&o do direito de
preferéncia, o obrigado a preferéncia podera ficar obrigado a indemnizar os acionistas preferentes pelos
danos que lhe tenha causado com o seu comportamento. Além disso, também ndo fica excluida a hipotese de
se responsabilizar o terceiro por ter colaborado na violacdo do direito de preferéncia. Para estudos mais
aprofundados sobre esta problematica, vide CORREIA, Antonio Ferrer, Da responsabilidade do terceiro que
coopera com o devedor na violagdo de um pacto de preferéncia, in RLJ, 98°. p. 355 e ss.
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independentemente do estado subjetivo de terceiros” 3. Assim, o que resulta do art. 328.°
é a oponibilidade em relacdo a terceiros, mas nunca se traduzird na eficacia real de tal

clausula.

A favor da posicdo da admissibilidade da eficacia real do direito de preferéncia,
Maria Jodo Vaz Tomé sustenta a sua posicdo com base no art. 328.°, n.°4 do CSC,
considerando que se a lei ndo estabelece qualquer limite ou restricdo, € porque tal eficacia
real abrange todas as clausulas previstas, incluindo a da preferéncia. Conclui dizendo que

“onde a lei ndo distingue, ndo deve o intérprete distinguir”***.

Na mesma linha, defende Jo&o Labareda que o art. 328.°, n.°4 do CSC, embora
tenha carécter geral, ndo exclui, de forma alguma, as clausulas de preferéncia no ambito do
preceito. Além disso, existem outros preceitos dispersos na legislacdo que inculcam o
carater absoluto do direito de preferéncia atribuido. Concluindo, portanto, pela eficacia real
destes direitos, o Autor acrescenta ainda que esta solucdo em nada € descabida por duas
razGes: em primeiro lugar, € a que melhor se adequa aos interesses em jogo, e em segundo
lugar ndo se afasta substancialmente do regime geral do art. 421.° do CC, uma vez que as
acOes nascem de um contrato que reveste a forma de escritura publica e esta sujeito a

registo.

4. Conclusao Intercalar

No final deste segundo capitulo sdo vérias e importantes as consideracdes a tecer.

Em primeiro lugar, é de referir que, no @mbito de um contrato de sociedade,
podem ser apostas clausulas que reconhecam o direito de preferéncia, mas também possam
ser celebrados pactos de preferéncia. Considera a doutrina maioritaria que € mais correta a
celebracéo de direitos de preferéncia através de clausulas societarias apostas ao contrato de

13 ASCENSAO, José de Oliveira, 4s acdes..., p. 86.

1 TOME, Maria Jodo Vaz, op. cit. p. 217 e ss. Ainda neste sentido, cf. ABREU, Jorge Coutinho, Curso...,
p. 386, e LABAREDA, Jodo, Das acdes, p. 297 e ss. Desenvolvidamente sobre este assunto, vide Jodo
Calvéo da SILVA (op. cit., p. 287 e ss). O Autor afirma que os limites a transmissdo das a¢des constantes do
contrato de sociedade e transcritos nos titulos de aces gozam de eficacia real. Porém, relativamente a saber
se os direitos de preferéncia sdo acompanhados de sequela, 0 Autor ndo expressa qualquer posicao.
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sociedade, uma vez que em causa estda um interesse social que deve ser acautelado.

Segundo estes autores, a natureza civilistica destes pactos nao € suficiente para esse efeito.

A nosso ver, existe ainda uma terceira solugdo que se afasta destes entendimentos.
Como ja referimos supra, num contrato de sociedade a diferenca entre a celebracéo de um
pacto de preferéncia e de uma mera clausula de preferéncia é apenas o seu registo, e
consequentemente a sua eficacia. Ou seja, consideramos que, neste ambito, os pactos de
preferéncia sdo semelhantes as clausulas de preferéncia, tendo apenas como Unica
especificidade o facto de os pactos terem que ser registados isoladamente, nos termos do
art. 3.°do CRCom.

Importa ainda concluir qual o entendimento que tem vindo a ser preconizado pela
doutrina relativamente aos efeitos produzidos por uma clausula de preferéncia quando
estabelecida nos dois tipos de sociedades comerciais aqui considerados: sociedades por

quotas e as sociedades andnimas.

Em relacdo as sociedades andnimas, subscrevemos a posicdo de Alexandre
Soveral Martins. Ainda que aparentemente a lei pareca reconhecer a eficicia real aos
contratos das sociedades andnimas, ela apenas admite a sua oponibilidade em relacdo a
terceiros, ndo reconhecendo um verdadeiro direito de sequela. Ou seja, ainda que 0s
terceiros ndo possam invocar desconhecimento em relacdo a um direito de preferéncia, o
titular desse direito também nédo pode recorrer a uma acao de preferéncia contra o terceiro.

N&o se trata, portanto, de uma verdadeira eficacia real.

No que concerne as sociedades por quotas, a doutrina é praticamente unanime ao
concluir que neste tipo de sociedades o direito de preferéncia na transmissdo de quotas é
dotado de eficacia real, sendo oponivel em relacdo a terceiros. Considerando todos os

motivos expostos, também nds defendemos esta posicao.

Neste sentido, o nosso Capitulo Ill centra-se na eficacia de um direito de
preferéncia dotado de eficacia real quando incluido num acordo parassocial, no @mbito de

uma transmissao de participacGes sociais numa sociedade por quotas.

40



Capitulo 11l — A Violacdo da Clausula de Preferéncia e a Tutela

do Sécio Preterido

1. Inclusdo de Clausulas de Preferéncia Dotadas de Eficacia Real nos

Acordos Parassociais

Considerando o que acabamos de expor, passemos agora a andlise da questdo
principal do nosso estudo: a inclusdo de um direito de preferéncia dotado de eficécia real

num acordo parassocial e 0 modo de tutela do sdcio que viu este seu direito preterido.

Como ja tivemos oportunidade de referir nos capitulos anteriores, os acordos
parassociais tém uma natureza meramente obrigacional, ou seja, com base neles ndo se
pode impugnar atos da prépria sociedade nem atos dos socios para com esta, nos termos do
disposto no art. 17.° do CSC. No entanto, importa aferir de que maneira pode um sécio
lesado atuar perante uma transmissdo de quota que violou o seu direito de preferéncia,

constante de acordo extraestatutario e dotado de eficacia real.

Neste terceiro capitulo, e focando-nos apenas nas sociedades por quotas, iremos
analisar quais os efeitos produzidos na hipdtese de uma violacdo da disposicdo constante
de um acordo parassocial, quando dotada de eficacia real - como serd o caso de uma
clausula de preferéncia, e estudar quais 0s meios juridicos aptos a tutelar o sujeito titular da

preferéncia.
Assim, e antes de mais, cumpre tecer trés considerandos:

Em primeiro lugar, que em causa estd um pacto de preferéncia com eficacia real,

celebrado através de um acordo parassocial no ambito de uma sociedade por quotas;

Em segundo lugar, que o pacto de preferéncia dotado de eficacia real implica um
direito de sequela, que “segue a coisa, persegue-a, acompanha-a, podendo fazer-se valer

seja qual for a situaco em que a coisa se encontre”*>. O titular deste direito pode sempre

"5 MOREIRA, Alvaro e FRAGA, Carlos, Direitos Reais, Coimbra: UNITAS — Cooperativa Académica de
Consumo, 1971, p. 47
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“exercer o0s poderes correspondentes ao conteido do seu direito, ainda que o objeto entre

no dominio material ou na esfera juridica de outrem”**°,

Por fim, e em terceiro lugar, que em relacdo ao regime juridico do registo, este
rege-se segundo o principio da tipicidade ou do numerus clausus'*’. Ou seja, apenas
podem ser levados a registo os factos juridicos que o legislador enumerou de forma
taxativa. Ao convencionar-se atribuir eficicia real aos pactos de preferéncia, estes passam
a estar sujeitos a registo nos termos da lei, conforme resulta do disposto na alinea d) do art.
3.2 do CRCom. Uma vez registado, o pacto de preferéncia com eficécia real passa a ter

carécter publico, de acordo com o principio da publicidade®®

, presente nos arts. 1.°, 70.°,
73.°e 74.° do CRCom. No que toca a producdo de efeitos, o registo gera uma presuncao de
veracidade dos factos, nos termos do art. 11.° do CRCom, e é uma condi¢do de
oponibilidade face a terceiros, de acordo com o art. 14.°. Este ultimo efeito, como se vera

infra, terd uma enorme importancia no decorrer do nosso estudo.

Veremos, de seguida, o regime da cessdo de quota a terceiro, nos termos dos arts.
228.° a 231.° do CSC, e os atuais mecanismos de direito aptos a tutelar o sécio que viu
violado o seu direito de preferéncia.

% 1bid, p. 47.

' Este principio aparece consagrado nos arts. 2.° a 10.° do CRCom. Porém, a doutrina ndo é unanime em
relacdo a consagracdo deste principio, uma vez que o art. 10.° se refere a “quaisquer outros factos que a lei
declare sujeitos a registo comercial”. Defende Isabel QUINTEIRO (Registo Comercial, outubro de 2010, p.
7, retirado de: http://www.oa.pt/upl/%7Bad76eac8-6599-4e63-8efl-f4a616bd507d%7D.pdf) que se o
CRCom nao especifica todos os factos sujeitos a registo, entdo “o respeito por este principio da tipicidade
conduz-nos a ideia de que se ndo estdo previstos no CRC tém de o estar numa outra lei”.

8 Conforme refere o art. 1.2, n.°1 do CRCom, dar publicidade é um dos fins do registo comercial. Esta
medida tem em vista a seguranca do comércio juridico. Ou seja, visa defender e assegurar os direitos das
pessoas bem como graduar os seus direitos sobre os bens. Portanto, qualquer disposi¢do que viole um ato
registado nos termos da lei, estara a violar o principio da seguranga juridica.
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2. O Regime da Cessdo de Quota a Terceiro

Nas sociedades por quotas, a cessdo das quotas, desde que reduzida a escrito nos

119

termos do 228.%, n.° 1, pode ser livre ou sujeita a consentimento™. Ainda que a regra geral

seja a da necessidade de consentimento da sociedade para que a cessdo seja eficaz perante

120

ela™™, a lei abre, no entanto, uma excecdo, determinando que a cessao € livre se a quota for

transmitida entre conjuges, entre ascendentes e descendentes ou entre socios*?'.

Relativamente a eficacia da cessdo, é de frisar que para além da forma escrita é
exigivel o consentimento da sociedade e que, subsequentemente a formalizacdo da
transmissdo, a sociedade deve ser notificada de que efetivamente a cessdo se realizou*
(art. 228.°, n.°2 e 3), sendo ainda exigido que se proceda ao respetivo registo, nos termos
dos arts. 242.°-A do CSC e 3.°, ¢) do CRCom.

O consentimento da sociedade deve ser solicitado conforme estipula o art. 230.°.
Desta forma, o pedido devera ser formulado por escrito, com a indica¢do do cessionario e
de todas as condicdes da cessdo. Existindo um valido pedido de consentimento, a
sociedade tem 60 dias para tomar uma deliberacdo, sob pena de a cessdo se tornar livre
(art. 230.%, n.° 4 do CSC).

Conforme mencionamos supra, a sociedade pode manifestar a sua anuéncia de

r

forma expressa ou tacita. O consentimento sera, portanto, expresso quando ¢ “dado por

deliberacéo dos socios” e incide sobre a cessdo de quota (246.%, n.1, b))'**; e seré téacito

"9 A transmissibilidade das quotas &, regra geral, fortemente condicionada, sendo exigido o consentimento

salvo casos excecionais. Assim, se 0s socios pretenderem que a cessdo seja livre tém de o clausular
expressamente. Conforme refere Paulo Olavo CUNHA (op. cit,, p. 385 e ss), “a limitagdo & livre
transmissibilidade da quota é um efeito natural da crescente pessoalizacdo das sociedades por quotas,
gradualmente mais fechadas, a ponto de a lei admitir que uma sociedade se feche completamente ao
exterior, proibindo em absoluto a cessdo”, nos termos do art. 229.°, n.°1, in fine.

%0 consentimento “constitui uma defesa da sociedade, impondo-se como uma limitagdo & vontade do
titular da quota”. Assim, vide Ac. do TRG, de 12 de maio de 2003, in CJ, ano XXVIII, Tomo Il1, 2003, p.
281-283.

2! Relativamente & questdo de saber quem é terceiro ou estranho & sociedade, vide CUNHA, Paulo Olavo,

op. cit., p. 386-387.

12 Significa isto que se o consentimento preceder a cessdo, esta torna-se eficaz mediante a comunicag#o.

Porém, se a comunicacdo tiver por objeto uma cessdo ndo consentida, a comunicagdo ndo substitui o pedido
de consentimento e a cessdo é considerada ineficaz até que seja devidamente pedido e obtido o

consentimento.

2 0 consentimento da sociedade para a cessdo depende de deliberacéo da assembleia geral a tomar por

maioria simples (art. 230.°, n.° 2). Neste sentido, vide Ac. do STJ de 21 de setembro de 1993 in CJ, ano IllI,
1993, p. 22.
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quando, depois de efetuada a cessdo, é revelado por meio diverso de deliberagéo incidindo
diretamente sobre o pedido de consentimento.

Com efeito, apds consentimento da sociedade, a cessdo torna-se eficaz. Porém,

124

enquanto a sociedade ndo o fizer™=", “tudo se passard perante a sociedade como se

nenhuma cessdo tivesse ocorrido”*

, continuando o cedente (e ndo o cessionario) a ser
reconhecido como sécio, com o0s respetivos direitos e obrigacbes. Em suma, o
consentimento da sociedade constitui um requisito legal de eficécia da cessdo de quotas: a
falta de consentimento ndo determina a invalidade da cesséo, apenas a torna ineficaz para
com a sociedade **°. Ja relativamente a terceiros, esta falta de consentimento da sociedade
sO torna a cessdo ineficaz na medida em que determine a falta de outros requisitos de

oponibilidade, como o registo.

A lei prevé ainda a hipdtese da sociedade recusar o consentimento solicitado para

a cessdo de quotas, nos termos do art. 231.° do CSC'?’. Nestes casos, o legislador

124 Significa isto que “0 consentimento ndo tem necessariamente que preceder a cessdo de quota, a qual pode
ser validamente cedida sem ele, mas a sua eficacia relativamente a sociedade fica dependente do mesmo”,
conforme refere 0 Ac. do TRC, de 18 de janeiro de 2005, Proc. 3500/04. Neste sentido, vide também Ac.
TRG de 12 de maio de 2003, in CJ, ano XXVIII, tomo 111, 281-283.

% Conforme refere o parecer dado pelo IRN (P2 R. Co. 3/2009 SIC-CT, in IRN, p. 6, retirado de
http://www.irn.mj.pt/sections/irn/doutrina/pareceres/comercial/2009/p-r-co-3-2009-sjc-
ct/downloadFile/file/ctpcom003-2009.pdf?nocache=1319106315.73).

%% Cf., a este propésito, o parecer proferido pelo IRN, op. cit. p. 6. O mesmo é confirmado pela

jurisprudéncia. O Ac. do TRC, de 18 de janeiro de 2005, Proc. 3500/04 acrescenta que, “embora plenamente
vélida e eficaz nas relagdes entre cedente e cessionario (relagdes internas) ndo passaria, relativamente ao
corpo social de «res inter alios acta» ”. A este proposito, vide também o Ac. do STJ, de 2 de fevereiro de
2011, Proc. 767/06.2TCFUN.L1.S1; Ac. do STJ, de 20 de setembro de 2012, Proc. 3716/10.0TBVFR.P1.S1;
Ac. do TRC de 18 de janeiro de 2005, Proc. 3500/04. Este entendimento encontra também apoio na doutrina.
A este propdsito, vide Raul VENTURA, op. cit., p. 579 e ss; CUNHA, Paulo Olavo, op. cit. p. 392. No
mesmo sentido, Antdnio Pereira de ALMEIDA (op. cit., p. 332) acrescenta que a falta de consentimento fara
com que a cessao de quotas ndo possa ser registada, valendo apenas interpartes como se uma “convention de
croupier” se tratasse.

'?” Relativamente & recusa do consentimento, importa saber se esta recusa é puramente arbitraria ou se deve

ser fundada em determinados motivos. Relativamente a esta questdo, as opinides dividem-se. Radl
VENTURA (op. cit.,, p. 631 e ss) entende que sim. Segundo o Autor, a impugnabilidade das deliberacfes de
recusa do consentimento é de excluir por duas razdes: em primeiro lugar, pela exigéncia de consentimento
para a cessdo de quotas; e em segundo lugar, pelas medidas que, nos termos do n.°1 do art. 231.°, a sociedade
deve tomar quando ndo consinta na cessdo. Também nesta linha, ALMEIDA, Antdnio Pereira de, op. cit., p.
197. Contrariamente a esta posicdo, Jorge Coutinho de ABREU (Curso..., p. 372 e ss) argumenta que 0S
socios estdo vinculados pelo dever de atuacdo compativel com o interesse social, e portanto a recusa de
consentimento da sociedade sem qualquer tipo de fundamento constitui abuso de direito, nos termos do art.
58.°, n.°1, b) do CSC. Acrescenta ainda que a ideia de inimpugnabilidade das deliberacdes de recusa do
consentimento é contréria ao préprio Cadigo, uma vez que este “permite a recusa do consentimento para a
transmissao de agdes somente com fundamento em qualquer interesse relevante da sociedade (arts. 328.°, 2,
c)e329.52)".
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estabeleceu que “se a quota estiver ha mais de trés anos na titularidade do cedente, do seu
conjuge ou da pessoa a quem tenham, um ou outro, sucedido por morte” deve a
comunicacdo de recusa, dirigida ao sdcio, ir acompanhada por uma proposta de

amortizacdo ou aquisicdo da quota'®®

. Esta proposta deve conter todos os elementos
indispensaveis para que o cedente-destinatario possa, conscientemente, tomar uma deciséo
de aceitacdo. Se a sociedade for omissa em relacdo a esta proposta, entdo a eficacia da
cessdo deixa de depender do consentimento daquela, tornando-se livre, nos termos do art.

231.°,n.02, a)'*.

Concluida a andlise ao regime do reconhecimento da cessdo de quotas, importa

agora debrucar-nos sobre aquela que € a problematica principal do nosso estudo.

3. Contornos do Problema e Analise Jurisprudencial

Ora, chegados a este ponto, vamos supor que numa determinada sociedade por
quotas esta estabelecido no contetdo de um acordo parassocial - celebrado entre alguns ou
todos os socios - que no caso de eventual alienagcdo de quotas, 0s intervenientes desse
acordo comprometem-se a dar preferéncia aos restantes, estando esse compromisso
registado nos termos do CRCom. Acontece que um dos subscritores do acordo resolve
alienar as suas quotas a um terceiro estranho a sociedade, violando desta forma a clausula
de preferéncia. Apos realizar o pedido a sociedade, o consentimento é validamente
prestado em Assembleia Geral convocada expressamente para tal finalidade, e a quota

transmite-se para a titularidade do terceiro.

Quais seriam as consequéncias resultantes de tal violacdo? As clausulas de
preferéncia poderiam de alguma forma constituir fundamento para atacar a deliberacdo de

consentimento por parte da sociedade?

A necessidade de articular a existéncia de um direito de preferéncia dos socios ou

da sociedade na cessdo de quotas com a necessidade de subordinar a eficacia de uma

128 Refere 0 n.° 4 do art. 231.° que o direito de adquirir a quota é atribuido aos sécios, primeiro, e
posteriormente & sociedade. Sobre este assunto, vide ABREU, Jorge Coutinho de, Curso..., p. 371.

129 Sobre esta problematica vide, Ac. do TRG de 20 de setembro de 2012, Proc. 568/08.3TBAVV.G1.
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cessdo de quotas ao consentimento da sociedade tem sido uma problemética que se tem

colocado com alguma frequéncia nos Tribunais Portugueses.

Desde logo, no acérddo do STJ de 8 de fevereiro de 2011"°, estava em causa uma
recusa de consentimento por parte da sociedade a cessdo de quotas entre dois socios. Nao
tendo sido apresentada uma proposta de amortizacdo ou de aquisicdo da mesma quota, a
cessdao tornou-se livre. O cessionario veio, deste modo, tentar obter uma decisdo que
declarasse a validade e a eficacia da mencionada cessdo. Ainda neste sentido, os restantes
socios informaram o cedente da sua intencdo de exercerem o direito de preferéncia na

aquisicdo da sua quota.

Contudo, esta expresso no acoérddo que “a proposta de amortizagdo ou de
aquisicdo da quota que a sociedade deve comunicar ao sécio cedente, em caso de recusa
do consentimento, a que se reporta o artigo 231.%, n.° 1, do CSC, n&o contende com a
existéncia de um qualquer pacto de preferéncia inserido no contrato social ou acordado
entre 0s sOcios”. Ou seja, no entender deste tribunal, estas clausulas de preferéncia, a partir
do momento em que constam no contrato social, sdo validas desde que ndo subordinem a
eficacia da cessdo para com a sociedade a observancia do direito de preferéncia, como
estipula 0 229.°, n.°5 do CSC.

Nos termos deste acordao, “ndo se pode adotar, em alternativa, na sequéncia da
recusa do consentimento pela sociedade, o direito convencional de preferéncia, a favor de
algum ou alguns sécios, ou a apresentacdo da proposta de amortizacdo ou de aquisicao
da quota da sociedade”. Com efeito, 0 contrato de sociedade ndo pode subordinar os
efeitos da cessdo de quotas a requisito diferente do consentimento da sociedade e,
“inexistindo no pacto social a consagracao expressa da dispensa do consentimento para a
cessdo de quota, a estipulacdo de uma clausula de preferéncia ndo obsta a que o regime

legal do consentimento prevaleca sobre aquela”.

Se a sociedade ndo pretende consentir com a transmissdo de quota, entdo, e nos
termos do art. 231.°, n.°l, “a respetiva comunicacdo dirigida ao sécio incluira uma
proposta de amortizagdo ou de aquisi¢cdo da quota”. Se esta proposta for omitida, entdo a
cessdo torna-se livre, ou seja, a quota transmite-se independentemente do consentimento da

sociedade. Conforme se pode retirar da leitura do acérddo, apenas se houve recusa de

B39 proc. 767/06.2TCFUN.L1.S1

46



consentimento com proposta de aquisicdo € que a transmissdo serd ineficaz perante a
sociedade, “sendo certo que o direito de adquirir a quota é atribuido aos socios, em
primeiro lugar, e a sociedade, seguidamente, atento o preceituado pelo artigo 231°, n° 4,

ambos do CSC”.

O acérddo do STJ de 30 de maio de 2006 faz referéncia a uma acéo ordinéria
intentada por um socio, no Tribunal de Comércio de V. N. de Gaia, contra uma sociedade,
na qual solicita que as deliberacGes de uma determinada assembleia geral sejam declaradas
nulas ou anuladas. Neste sentido, alega que tais deliberacbes foram tomadas com a
participacdo de um sujeito que embora tenha invocado a qualidade de socio - por virtude
de doacdo de quota feita pelo seu pai — essa qualidade ndo Ihe é reconhecida, uma vez que
a sociedade ndo deu o consentimento a cessdo de quota. O autor adverte ainda para o facto
de no contrato de sociedade constar uma clausula que refere que a cessdo “nao € livre e
esta sujeita a preferéncia dos sécios em primeiro lugar e depois da propria sociedade”.
Perante estas afirmac@es, o Tribunal reagiu considerando que o segmento da clausula que
condiciona a cessdo a preferéncia “briga com a parte imperativa do n° 5 do art. 229° do

CSC ex vi art. 530°, n° 1” e portanto € nula.

Na mesma linha de pensamento surge o acorddo do TRE de 18 de setembro de
2008"%. No presente caso estd em causa um pedido de anulacio de uma cessdo de quotas
por falta de consentimento e, consequentemente, um pedido de reconhecimento do direito
de preferéncia aos restantes socios. Embora os apelantes tenham sustentado o seu pedido,
defendendo que tais clausulas de preferéncia se resumiam apenas a uma mera atribuicéo de
um direito aos socios e a sociedade, 0 TRE veio entender o contrario. Segundo o acordao
esta clausula de preferéncia aposta ao contrato de sociedade colide com “a parte
imperativa do referido n.°5 do art. 229.° do CSC pois subordina os efeitos da cessdo a um
requisito diferente do consentimento da sociedade”. De forma a sustentar esta posicdo, o
TRE citou Alexandre Soveral Martins ao referir que “se a clausula de preferéncia
estabelece que a violacdo da mesma torna a cessdo de quota ineficaz em relacdo a

sociedade ou contém formulacdo semelhante, subordina os efeitos da cessdo de quotas a

31 Proc. 06A1482.
132 Neste sentido, vide Ac. do TRE de 18 de setembro de 2008, in CJ, ano XXXIII, tomo 1V, 2008, p. 254.
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observancia do direito de preferéncia. E, por isso, viola claramente o n.%5 do art. 229.° do

CSC. A consequéncia s6 pode se a nulidade de uma tal clausula...”**

Também no mesmo sentido foi proferido o acérddo do TRG de 20 de setembro de
2012"%*, Neste caso estamos perante um pedido de invalidade de cessdo de quotas. Em
causa estava um sujeito que detinha participacdes em duas sociedades diferentes e que
posteriormente as tinha cedido aos seus filhos. Com efeito, ambas as sociedades vieram
requerer, entre outros pedidos, que as transmissfes fossem declaradas invalidas por
violacdo dos respetivos pactos sociais, por estas ndo terem sido consentidas pelas
sociedades. Embora o problema principal deste acordao ndo se prenda diretamente com a
celebracdo de um direito de preferéncia, ele estabelece que, havendo recusa de
consentimento, se impede a sociedade ou o0s sOcios de “exercerem o seu direito de
preferéncia na alienacdo da quota porquanto, como é bom de ver, a concretizacdo da

cessdo nao impede que o direito seja exercido a posteriori”.

Cumpre ainda fazer alusdo ao Parecer do Instituto dos Registos e do Notariado, n.°
3/2009 SJC-CT, onde se determina que, nos casos em que 0s contratos de sociedade
consagrem um direito de preferéncia dos socios ou da sociedade na cessdo de quotas, estas
clausulas de preferéncia sdo validas “desde que ndo subordinem a eficacia da cesséo para
com a sociedade a observancia do direito de preferéncia”, ou seja, considera que o art.
229.° n.°5 pretende que todos os casos em que se queira “impedir a cessao (para além das
proibigdes previstas no n.°1 do citado preceito) sejam abrangidos pelo condicionamento
da cessdo, através do consentimento da sociedade”. O mesmo defende Raul Ventura, que
admite que o contrato de sociedade condicione o consentimento da sociedade a requisitos
ndo proibidos por lei, desde que a cessdo ndo fiquei dependente dos factos mencionados
nas alineas do art. 229.°, n.5 do CSC*®,

133 MARTINS, Alexandre Soveral, Cessdo de quotas..., nota 123.
13 proc. 568/08.3TBAVV.GL.

135 Cf., a este propésito, Sociedade por Quotas..., p. 601 e ss. Na mesma linha de pensamento, vide ABREU,
Jorge Coutinho de, Curso..., p. 364-365.
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4. A Tutela do Socio com Direito a Preferir

Conforme ja tivemos oportunidade de referir, 0 nosso estudo tem como objetivo
principal a tutela do socio preferente relativamente a cessao de quotas, em caso de violagao
da obrigacdo de dar preferéncia. Com efeito, o sujeito titular da preferéncia vé o seu direito
completamente desprotegido, uma vez que o legislador ndo previu protecdo para estas
situacdes; e o cenario complica-se quando o direito de preferéncia com eficacia real é

celebrado por um acordo parassocial.

4.1. Solucdo Atual

Embora a grande maioria da doutrina defenda que um direito de preferéncia
inserido num acordo parassocial nunca podera, em momento algum, ser oponivel a
sociedade - gerando apenas mera responsabilidade obrigacional entre as partes do
acordo ° - nés ndo concordamos com esse entendimento. Consideramos que,
independentemente do tipo de contrato onde se insere, um direito de preferéncia - registado

nos termos da lei — é sempre dotado de eficacia real.

Como vimos ao nivel da jurisprudéncia, o que é considerado (nomeadamente no
acordao do STJ de 8 de fevereiro de 2011), é que o contrato de sociedade ndo pode
subordinar os efeitos da cessé@o de quotas a requisito diferente do consentimento da
sociedade e a estipulacdo de uma clausula de preferéncia ndo obsta a que o regime legal do
consentimento prevalega sobre aquela. A sociedade “ndo goza da faculdade de usar o
mecanismo do direito convencional de preferéncia, porquanto podia e devia, através do
procedimento legal do consentimento, ter amortizado ou adquirido a quota devida”, nem
0s sdcios gozam deste direito, ja que o direito de preferéncia de que gozam 0s s6cios na
aquisicdo da quota depende da prévia deliberagdo pela sociedade no sentido da aquisi¢do

da quota, no seguimento de recusa de consentimento para a cessao.

136

Veja-se, a titulo de exemplo, CUNHA, Paulo Olavo, op. cit., p. 388.
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Vejamos, entdo, como o problema é resolvido no nosso ordenamento juridico, de
acordo com o regime juridico estipulado para os acordos parassociais e para as

deliberacdes de consentimento de transmissao de quota.

Ora, desde logo, e comecando pelo regime juridico dos acordos extraestatutarios,
nos termos do art. 17.° do CSC, estes acordos tém eficacia meramente interpartes, sem
excecdes. O legislador ignorou, assim, por completo a possibilidade de existirem clausulas

dotadas de eficécia real apostas a estas convencdes.

Por este motivo, e nos termos do principio da legalidade, ndo nos parece ser de
admitir a atribuicdo de eficacia erga omnes a estes acordos parassociais: a lei ndo o admite
e ndo vemos que tal seja necessario. Ainda que existam autores, como Manuel Carneiro da
Frada, que defendam que acordos parassociais omnilaterais tém uma eficicia alargada em
relacdo aos restantes - considerando, por isso, invalida a deliberacdo social contraria ao
acordo parassocial omnilateral quando estejam em causa apenas os interesses dos socios™’

— esta ndo nos parece ser a solugdo a adotar.

Para além disso, ao nivel do regime de invalidade das deliberacBes sociais,
também a lei ndo prevé a possibilidade de anulacdo de uma deliberacdo que consinta a
transmissdo de quota, no caso de ser violada uma clausula de preferéncia dotada de
eficacia real. Nos termos do art. 58.°, n.° 1, al. a), sdo anulaveis as delibera¢des que “violem
disposicdes quer da lei, quando ao caso ndo caiba nulidade, nos termos do art. 56.°, quer
do contrato de sociedade”. Assim, e deixando de lado o regime de ineficacia e de

138

nulidade ™", consagrados nos arts. 55.° e 56.°, respetivamente, o que a lei admite é a

137 Neste sentido, a ideia que prevalece ¢ a seguinte: “salvaguardadas certas condicdes, nada justifica impor

aos socios que aquilo que eles — todos eles — declararam, uns perante 0s outros, nao querer; ou ndo admitir
aquilo que unanimemente quiseram”. A este propoésito, refere Manuel Carneiro da Frada que geralmente a
questdo da reducdo teleolégica é um método possivel para admitir “a eficdcia alargada dos acordos
omnilaterais”. Cf. FRADA, Manuel Carneiro da, op. cit., p. 108 e ss.

138 Com efeito, a existéncia de uma vicissitude numa deliberacéo social torna-a invalida e, consequentemente,
“inapta para provocar os efeitos juridicos que visava”. Assim, esta figura podera ser nula ou simplesmente
anulavel, “consoante a gravidade da inobservancia legal”. Regra geral, as deliberagdes costumam ser
anulaveis nos termos do art. 58.° do CSC, quando violem disposi¢Bes do contrato social ou da lei — e quando
ao caso ndo caiba especificamente a nulidade nos termos do artigo. Relativamente as deliberacdes nulas,
estas estdo sujeitas ao principio da tipicidade, isto é, “a nulidade s6 é aplicavel nos casos taxativamente
enumerados no art. 56.°”. Esta norma prevé duas espécies distintas de nulidade: por um lado as nulidades
resultantes de vicio de formagédo — relativos ao “modo ou processo pelo qual se formou a deliberagédo” — por
outro, as resultantes de vicios de conteddo — “atinentes a regulamentacdo ou disciplina estabelecida pela
deliberacéo ao que foi decidido”. Apds uma breve analise ao conteudo do artigo, facilmente se constata que
o legislador ndo previu a nulidade como consequéncia para aquelas deliberagdes de consentimento de cesséo
de quotas que colaborem com a violacdo de direito de preferéncia com eficacia real. Porém, existem ainda
mais duas disposi¢des do CSC que também ferem de nulidade as deliberagdes sociais. Neste sentido,
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possibilidade de ser anuladas deliberagdes que violem o disposto no contrato social, ndo

em contratos extrasocietarios.

Assim, e como resulta do exposto, o sdcio preferente que vé o seu direito violado
em virtude de deliberacdo social que consente com a transmisséo de quota a terceiro, ndo
pode impugnar essa mesma deliberacdo nem sequer pode opor ao contrato de sociedade a
eficacia erga omnes do acordo parassocial em que foi parte. O socio preterido podera, tdo-
sO, e como é expressamente consagrado pelo STJ, fazer valer o seu direito a adquirir a
quota se se cumprirem trés requisitos cumulativos: i) a sociedade ndo der consentimento a
cessdo de quota; ii) essa falta de consentimento for acompanhada de proposta de aquisicao;

iii) essa proposta de aquisicdo for aceita pelo cedente.

Em suma, concluimos que, atualmente, ndo ha qualquer meio de protecdo capaz
de tutelar o sujeito que, sendo titular de um direito de preferéncia registado nos termos da
lei e estabelecido em acordo parassocial, vé o seu direito violado por uma deliberacéo de
consentimento a uma cessao de quotas a terceiro estranho a sociedade. No mesmo sentido,
constatamos que a jurisprudéncia, embora se tenha deparado com algumas situacGes
semelhantes, nunca se preocupou em arranjar solucdes para oferecer uma maior protecao
ao sujeito titular da preferéncia, quer este direito estivesse estabelecido num contrato de
sociedade ou num acordo parassocial. No regime juridico atual, portanto, a posicdo do
sOcio é bastante fragil e ndo encontra tutela legal. Parece-nos que este problema concreto
ndo foi pensado e ponderado e que, considerada a eficacia real desta clausula, existem
interesses que merecem ser ponderados ao nivel do direito a constituir. Vejamos entdo

algumas das solugfes propostas e que merecem discussao.

referimo-nos, em primeiro lugar, ao art. 27.%, n.° 1 que considera nulas as deliberagdes que liberem os sdcios
da obrigacdo de efetuar as entradas; e em segundo lugar ao art. 69, n.° 3, que se refere a “violagédo dos
preceitos legais relativos a constituicdo, refor¢o ou utilizacao da reserva legal”, bem como dos preceitos
cuja finalidade principal seja a “tutela dos credores ou do interesse publico”. Como podemos verificar,
também em nenhuma destas disposicGes é feita qualquer referéncia as deliberagdes de consentimento
violadoras do referido direito.
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4.2. Solugdo Apta a Tutelar o Sdcio Preterido

Do nosso ponto de vista, independentemente do tipo de contrato onde estejam
inseridos, os direitos de preferéncia, quando registados nos termos da lei, sdo sempre
oponiveis a sociedade e a terceiros. Queremos com isto dizer que, mesmo que os acordos
parassociais produzam meros efeitos interpartes, se tiverem previsto a inclusdo de uma

clausula de preferéncia com eficécia real, esta prevalece em relacéo a eficacia obrigacional.

Ora, o registo comercial serve, precisamente, para dar conhecimento publico dos
factos em causa e para permitir que estes sejam oponiveis a sociedade. Essa é a grande
vantagem do registo: desde que o facto esteja registado, ele vale sempre perante terceiros.
Quer isto dizer que ndo faz sentido ndo reconhecer um direito de preferéncia apenas porque
estd aposto a um acordo parassocial. A ordem juridica deveria ser sujeita a uma revisao
geral, de forma a incluir uma norma que estabelecesse um tratamento diferenciado apto a
tutelar a esfera juridica do preferente, quando se verifique a violagdo desse direito através
da cessdo de quota, ndo esquecendo logicamente que tal direito esta estabelecido num

acordo extraestatutario.

Conforme admitimos supra, as deliberacdes de consentimento que violem alguma
disposicao do contrato de sociedade podem ser anulaveis, nos termos da al. a), do n.°1 do
art. 58.° do CSC. Nestas situacOes, estamos efetivamente perante um vicio ao nivel do
contetdo. Ora, na nossa perspetiva, nada obsta a que tal situacdo se possa aplicar, por
analogia, nos termos do art. 10.° do CC, aos casos em que as deliberacdes violam
disposicdes de um acordo parassocial, desde que, atencdo, estejam em causa disposicdes

dotadas de eficacia real.

Como ja tivemos oportunidade de referir, a regra geral neste regime ¢é
anulabilidade das deliberaces, uma vez que é a que melhor “satisfaz o interesse social,
por evitar que uma deliberacéo social viciada perdure indefinidamente até que viesse a
ser, um dia, declarada nula™°. Assim, nos termos do art. 58.°, n.°1, a), so anulaveis todas
as “deliberacdes ilegais que ndo sejam nulas (n.°1, al. a)), as deliberacbes anti-

estatutarias (n.°1, al. a), in fine), e as deliberagdes que vém sendo designadas abusivas

39 CUNHA, Paulo Olavo, op. cit., p. 635.
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(m.°I, al. b))"**°. Sdo ainda anulaveis as deliberacdes que ndo tenham sido precedidas de
elementos minimos de informac&o™*! (n.°1, al. c) e n.°4). Também o art. 69.2, n.° 1 e 2 prevé
a anulabilidade para deliberacdo quando tomada em violacdo das regras legais referentes a
elaboracdo do relatorio de gestdo, das contas do exercicio e outros documentos de

prestacdo de contas ou que aprovem contas irregulares que ndo sejam reformadas.

Nesta medida, consideramos que o legislador ndo previu — pelo menos de forma
expressa — a anulabilidade de deliberagdes de consentimento que, ao ser dadas, acabam por
violar um direito de preferéncia com eficacia real inserido nos estatutos. Consideramos, no
entanto, que a parte final da al. a) do n.° 1 do art. 58.° abrange estas situacdes, embora

implicitamente. Vejamos.

A lei refere que sdo anulaveis as deliberacbes anti-estatutarias que violem
disposicdes do contrato. Ora, estes vicios podem ser relativos ao conteldo ou ao
procedimento. No caso subjudice, estamos claramente perante um vicio de contetdo, uma
vez que ao consentir na cessdo de quotas a terceiros, a sociedade esta a violar o direito de
preferéncia presente nos estatutos. Contudo, esta consequéncia ndo é acolhida nos casos
em gue o direito de preferéncia aparece estabelecido num acordo parassocial. Nestes casos

a lei é clara ao declarar que sdo delibera¢cdes que atacam a lei ou o contrato de sociedade.

Propomos, assim, e de de iure condendo, que o legislador proceda a revisdo do
regime das deliberacdes sociais e, consequentemente, faca alteragdes no seu texto legal.
Deste modo, sugerimos que se acrescente, na al. a) do 58.° do CSC, a possibilidade de
serem anulaveis as deliberacdes que violem disposi¢coes com eficacia real celebradas em
acordos parassociais. Neste sentido, passaria a ler-se no art. 58.°, n.°1, a), o seguinte: “I.
Sao anulaveis as deliberacdes que: a) Violem disposi¢cdes quer da lei, quando ao caso ndo
caiba a nulidade, nos termos do artigo 56.°, quer do contrato de sociedade, quer dos

acordos parassociais, desde que tal disposi¢do seja dotada de eficacia real”.

140 ABREU, Jorge Coutinho de, Curso..., p. 542. Entendem-se por abusivas, as deliberacdes pelas quais se
prossegue um interesse particular, prejudicando-se o interesse dos sdcios, sem que isso corresponda ao
interesse da sociedade.

141 Refere Paulo Olavo CUNHA (op. cit., p. 636) que estes elementos minimos de informacdo devem
entender-se como “elementos adequados e necessarios para que o socio forme uma livre convicgdo quando
se vai pronunciar em deliberagdes coletivas, designadamente quando vai apreciar atos sociais”.
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Nestas situacdes, e segundo o convencionado no art. 59.°, n.°1 do CSC, poder-se-

ia recorrer a acdo anulatdria, requerendo a anulacio de tal deliberagdo™*? 13,

E de notar, contudo, que nio podemos deixar de concordar com Paulo Olavo da
Cunha quando afirma que néo se deve “confundir consentimento da sociedade, necessario
para a transmissdo em favor de estranhos, com direito (convencional ou estatutario) de
preferéncia dos socios e, ou, da sociedade, relativamente as transmissdes projetadas”. O
facto de terem um ratio diferente leva 0 mesmo Autor a defender que o ideal seria ambos
0s institutos serem objeto de regulamentacdo estatutaria em separado, “de forma a evitar

qualquer confusdo” entre eles.

Nestes termos, a solucéo ideal passaria por admitir a sobreposicdo da preferéncia
convencional ao eventual consentimento da sociedade para a transmissdo ou nao de quota,
uma vez que “a intervencdo da sociedade deve ser feita numa logica de evitar a
participacdo de novos socios na sociedade”. Neste sentido, Paulo Olavo da Cunha
considera que a clausula deveria atribuir o “direito de preferéncia convencional a
sociedade, em primeiro lugar, e aos socios e a sujeicdo da transmissdo ao consentimento

da sociedade, caso a preferéncia ndo seja atuada” ***.

No caso em analise, ao declarar anulavel uma deliberacdo de consentimento,
violadora de uma disposicdo com eficacia real de um acordo parassocial, esta passaria a ser
considerada como se nao tivesse sido realizada, uma vez que os seus efeitos deixaram de
valer. Neste sentido, e conforme ja tivemos oportunidade de verificar, a falta de
consentimento da sociedade, in casu, torna esta cessdo de quotas ineficaz para com a
sociedade. Embora a cessdo continue a ser valida entre o cedente e 0 cessionario, no que
toca a sociedade tudo se passara como se nenhuma cessao tivesse ocorrido. Ou seja,
embora a cessdo seja valida, o cessionario ndo adquiriu a qualidade de sdcio da ré: para a

sociedade, o cedente continua a ser visto como sécio, a quem a sociedade continua a exigir

142 Nos termos do disposto no art. 59.° do CSC.

%3 E de notar que j4 em 1981 o STJ (no ac. de 8 de outubro de 1981 - Proc. 069463) considerou que seriam
anulaveis, em caso de cessdo de quotas, as deliberagBes sociais que violassem o direito de preferéncia
conferido por disposicao estatutaria a todos os sécios. Propomos a mesma solugao para direito de preferéncia
conferido por contrato parassocial.

144 Op. cit., p. 388 e ss. Ainda neste ambito, o Autor admite que o contrato configure a preferéncia como
subsidiaria. Ou seja, hum primeiro momento, a sociedade deveria ser consultada sobre o consentimento. Se o
recusar, sera obrigada a “adquirir a quota, fazé-la adquirir ou amortiza-la”. Se a sociedade nio se opuser a
transmissdo, “haverd que consultar os socios, que tém preferéncia, relativamente a essa transmissdo”. Se
nenhum exercer o seu direito, entdo a cessdo pode efetuar-se livremente.
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0 cumprimento das obrigacdes e a quem continua a ser dada a legitimidade para exercer 0s

direitos sociais a quota.

Posto isto, dificilmente o terceiro terd interesse em continuar titular das quotas, e
nestes casos verificar-se-a a possibilidade de, em caso de violagdo desse direito, o titular da
preferéncia intentar a correspondente acéo de preferéncia'® prevista no art. 1410.° do CC,
conforme remete o artigo 421.° do CC. Como explica Raul Ventura, ainda que a sociedade
ndo tenha que fiscalizar o cumprimento dos pactos de preferéncia (e, portanto, isso nao
influenciara a concessdo ou recusa do consentimento), nos casos em que este direito de
preferéncia tenha eficécia real, entdo serd aplicavel o disposto no art 1410.° do CC, e 0
preferente tera direito de haver para si a quota alienada.

Esta posicao, que colhe o nosso aplauso, admite, portanto, o exercicio da acdo de
preferéncia, ainda que, nestes casos, a transmissdo para o preferente esteja igualmente
sujeita a consentimento da sociedade, “pois ndo deixa de ser uma cessdo, embora com 0

contrato substituido por uma sentenca”'*®.

%> Importa apenas referir que embora a acéo de preferéncia esteja prevista a propésito do direito legal de
preferéncia, também é aplicdvel aos direitos convencionais de preferéncia com eficacia real, nos termos do
art. 421°/2 CC. Escreve Jodo Antunes VARELA (Das obrigagdes em geral, vol. I, Coimbra: Almedina, 1989,
p. 351) que “a procedéncia da acdo de preferéncia tem como resultado a substituicdo do adquirente pelo
autor, com efeito retroativo, no contrato celebrado, tudo se passando, em principio como se o contrato
tivesse sido celebrado ab initio entre o alienante e o preferente”. A este propésito, adverte Henrique
MESQUITA (op. cit., p. 227) que nestes casos o preferente tem “o direito potestativo de, por via judicial —
através de uma acao de preferéncia -, se substituir ou subrogar ao adquirente da coisa no contrato por este
celebrado com o obrigado a prelagdo”. Sobre este assunto vide também BARATA, Carlos Lacerda, Da
obrigacao de preferéncia, Coimbra: Coimbra Editora, 2002, p.21 e ss.

146 VENTURA, Radll, op. cit., p. 606 e ss.
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Conclusao

A presente dissertagdo teve como tema essencial o regime juridico dos acordos
parassociais. Partindo desse mote, foi nosso propdsito compreender quais 0s contornos que
estes contratos assumem atualmente no nosso ordenamento juridico para, num momento
posterior, analisar de que maneira podem ser aqui apostas clausulas de preferéncia dotadas
de eficécia real e de que modo pode ser tutelado um sécio que viu violado o seu direito a
preferir.

Ora, sabendo que em causa estdo verdadeiras clausulas de preferéncia dotados de
eficacia real (também designadas, na nossa perspetiva, por pactos de preferéncia), o0 que a
presente dissertacao visa estudar €, por um lado, os efeitos que estas clausulas produzem
quando inseridas num acordo extrasocietario e, por outro, se estas clausulas podem servir
de pressuposto para invalidar uma deliberacdo social que admita a cessdo de quotas sem ter
em conta o direito ai consagrado.

Nestes termos, e compreendido o contexto em que a questdo tem sido (pouco)
discutida nos tribunais, procurdmos encontrar as respostas quer num plano de direito
constituido quer num plano de direito a constituir. Com efeito, e nos termos do regime
juridico atual, o s6cio a quem foi atribuido direito de preferéncia apenas podera fazer valer
esse direito caso a sociedade ndo consinta com a transmissdo e, em simultaneo, faca
proposta de aquisicdo de quota. Sabendo que sO nesta hipdtese o socio terd direito a
preferir, parece-nos que deveria ser encontrada uma outra solucdo que permitisse tutelar
um direito que devera ser dotado de eficacia erga omnes. Se € certo que ndo ousamos
ultrapassar a letra da lei quando consagra a eficacia meramente obrigacional dos acordos
parassociais, ainda assim consideramos que estas clausulas, porque dotadas de eficacia
real, merecem o devido reconhecimento e tutela legal.

Na verdade, ainda que as clausulas meramente obrigacionais constantes de um
acordo parassocial ndo sejam oponiveis a sociedade, ou seja, ndo constituam fundamento
para impugnar deliberagfes sociais, 0 que € certo € que, no nosso entendimento, a sua
eventual eficacia real devera relevar. Neste contexto, a deliberagdo social que dé
consentimento para a cessdo de quotas em violacdo do direito de preferéncia dotado de
eficacia real deveria poder ser impugnada pelo socio preterido. Esta solucdo impde-se por

motivos de seguranca juridica e tutela das legitimas expectativas do socio lesado.
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Sendo certo que a posicdo aqui perfilhada apenas serd admitida ao nivel das
sociedades por quotas, parece-nos que a solucdo para uma adequada tutela deste sécio
passaria pela alteracdo do art. 58.°, n.° 1, al. a) do CSC: seria, portanto, de admitir a
impugnacéo da deliberacdo social que da consentimento a cessao de quotas por violacéo de
disposi¢do de acordo parassocial desde que dotada de eficacia real. Como deixdmos claro,
ndo nos parece que O requisito do consentimento para a cessdo de quotas possa ser
dispensado pela simples existéncia de um direito de preferéncia, mas também nos parece
de elementar justica admitir a possibilidade de o sécio reagir contra esta deliberacao.

Deste modo, 0 nosso objetivo ndo é formular solugbes estanques, nem sequer impor
uma qualquer solucdo: pretendemos, sim, promover o debate juridico e incentivar o estudo
de uma situacdo em que um sécio pode ficar seriamente prejudicado. Acreditamos que o
desenlace para esta questdo passaria por um andlise aprofundada dos institutos de direito
societario e de direito obrigacional e pelo reforco da tutela de um direito que se encontra

dotado de eficacia real.

“La absoluta separacion dogmatica entre el derecho de sociedades y el derecho de

obligaciones debe ser revisada”.

LACAVE, Maria Isabel Saez, Los pactos parasociales de todos los scios en Derecho espafiol. Una materia en manos de
los jueces, in INDRET, Barcelona, Julho de 2009

57



Bibliografia

Abreu, Jorge Coutinho de. Curso de Direito Comercial 1l, Das Sociedades. Coimbra:
Almedina, 2002.

—. “Direito de preferéncia em cessdo de quotas.” Direito das Sociedades em Revista (11
Congresso), novembro de 2012: 147-155.

Albuquerque, Pedro de. Direito de Preferéncia dos Socios em Aumentos de Capital nas

Sociedades Anonimas e por Quotas. Coimbra: Almedina, 2004.

Almeida, Antonio Pereira de. Sociedades Comerciais e Valores Mobiliarios. Coimbra:
Coimbra Editora, 2008.

Andrade, Manuel de. “Pactos de Preferéncia.” Scientia lvridica, julho-setembro de 1952:
141-148.

Ascensdo, José de Oliveira. “As acdes.” In Direito dos Valores Mobiliarios, de Instituto
dos Valores Mobiliarios, 57-90. Coimbra: Coimbra Editora, 2000.

—. Direito Comercial - Sociedades Comerciais. Vol. V. Lisboa: Dislivro, 2000.
Barata, Carlos Lacerda. Da Obrigacdo de Preferéncia. Coimbra: Coimbra Editora.

Barros, Rita Mafalda Vera-Cruz Pinto. “Os acordos parassociais - breve caracterizagdo.”
Revista de Direito das Sociedades, 2010: 333-358.

Broseta Pont, Manuel. Restricciones estatutarias a la libre transmisibilidad de acciones.
Madrid: Tecnos, 1963.

Caeiro, Antonio. “A Sociedade por Quotas no Projeto de Codigo das Sociedades.” Revista
do Notariado, 1985.

—. Temas de Direito das Sociedades. Coimbra: Almedina, 1984.

Cenni, Daniela. “La circolazione di quota di s. r. 1. per atto tra vivi.” Contratto e impresa,
1993.

Cian, Marco. “Clausola statutaria e conferimentodi azioni in societa interamente

posseduta.” Banca Borsa e Titoli, 2004.

58



Cordeiro, Anténio Menezes. Manual de Direito Comercial. Vol. I. Coimbra: Almedina,
2001.

—. Tratado de Direito Civil Portugués, tomo I. Lisboa: Almedina, 1999.

Correia, Antonio Ferrer. “Da responsabilidade do terceiro que coopera com o devedor na

violagdo de um pacto de preferéncia.” Revista de Legislacdo e Jurisprudéncia, 98, 1966.

Correia, Jorge Magalhdes. “Notas breves sobre o regime dos acordos parassociais nas
sociedades cotadas.” CMVM. n.°15.
http://www.cmvm.pt/CMVM/Publicacoes/Cadernos/Documents/0654cf3c9eaedaf18f5abhbc
858867f8fJIMCorreia.pdf (acedido em Novembro de 2014).

Correia, Luis Brito. Direito Comercial Il — Sociedades Comerciais. Lisboa: AAFDL, 1989.

Costa, M. J. de Almeida, e Evaristo Mendes. “Preferéncias estatutarias na cessao de
quotas. Algumas questdes.” Revista de Legislacdo e de Jurisprudéncia, setembro-outubro
de 2010, 140 ed.: 3-38.

Costa, Mério Julio de Almeida. Direito das Obrigagdes. Coimbra: Almedina, 2013.

Cunha, Carolina. Codigo das Sociedades Comerciais em Comentario (coord. Jorge M.
Coutinho de Abreu). Vol. I. Coimbra: Almedina, 2010.

Cunha, Paulo Olavo. Direito das Sociedades Comerciais. Coimbra: Almedina, 2012.

Frada, Manuel Carneiro da. “Acordos parassociais "omnilaterais".” Direito das Sociedades
em Revista, outubro de 2009: 97-135.

Furtado, Jorge Henrique Pinto. Comentario ao Cddigo das Sociedades Comerciais.
Coimbra: Almedina, 2009.

Garcia, Augusto Teixeira. “A clausula de preferéncia quanto a transmissdo de agoes.
Algumas notas.” In Nos 20 anos do Codigo de Sociedades Comerciais, 379-407. Coimbra:
Coimbra Editora, 2007.

Garrigues, Joaquin, e Rodrigo Urja. Comentario a la ley de Sociedades Andnimas. Madrid:

Imprenta Aguirre, 1976.

Gongalves, Diogo Costa. “Notas breves sobre a socialidade e a parassocialidade.” Revista

de Direito das Sociedades, 2013, V ed.: 779-799.

59



Guedes, Agostinho Cardoso. O exercicio do direito de preferéncia. Porto: Publicacdes
Universidade Catolica, 2006.

Instituto dos Registos e do Notariado. “P.° R. Co 3/2009 SJC-CT.” IRN - Instituto dos
Registos e do Notariado. marco de 20009.
http://www.irn.mj.pt/sections/irn/doutrina/pareceres/comercial/2009/p-r-co-3-2009-sjc-
(acedido em Janeiro de 2015).

Labareda, Jodo. Das Acbes das Sociedades Andnimas. Lisboa: Associacdo Académica da
Faculdade de Direito, 1988.

Labareda, Jodo. Posicdo do Socio Alienante na Deliberacdo sobre o Pedido de
Consentimento para a Cessdo de Quotas. Vol. Il, em Estudos em Homenagem ao Prof.

Doutor Raul Ventura. Coimbra: Coimbra Editora, 2003.

Lacave, Maria Isabel Saez. “Los pactos parasociales de todos los socios en Derecho

espafol. Una materia en manos de los jueces.” INDRET, julho de 2009.

Leal, Ana Filipa. “Algumas notas sobre a parassocialidade no Direito Portugués.” Revista
de Direito das Sociedades, 2009: 137-183.

Leocata, Marco. “L’opzione e la prelazione societaria dopo la riforma: tra nuove figure e

vecchie questioni (II parte).” Le Societa, 2008.

Libertini, Mario. “Bocconi.” unibocconi.it.
http://www.unibocconi.it/wps/wcm/connect/9a5¢f261-8958-43aa-8bdf-
9ffe5cbblef0/libertini.pdf?MOD=AJPERES. (acedido em dezembro de 2014).

Maia, Pedro. “Tipos de Sociedades Comerciais.” In Estudos de direito das sociedades, de
Jorge Coutinho de Abreu. Coimbra: Almedina, 2010.

Martins, Alexandre Soveral. Cessdo de quotas. Alguns problemas. Coimbra: Almedina,
2007.

—. Clausulas do contrato de sociedade que limitam a transmissibilidade das accoes.
Sobre os arts. 328.° e 329.° do CSC. Coimbra: Almedina, 2006.

—. Cadigo das Sociedades Comerciais em Comentario (coord. Jorge M. Coutinho de
Abreu). Vol. 111. Coimbra: Almedina, 2011.

60



—. Codigo das Sociedades em Comentario (coord. Jorge M. Coutinho de Abreu). Vol. V.
Coimbra: Almedina, 2012.

Meli, Vincenzo. La clausola di prelazione negli statuti delle societa per azione. Napoli:
Edizioni Scientifiche Italiane, 19991.

Mesquita, Henrique. Obrigaces reais e 6nus reais. Coimbra: Almedina, 2003.

Morais, Helena Catarina Silva. Acordos Parassociais. Restricdes em matéria de

administracdo das sociedades. Coimbra: Almedina, 2014.

Moreira, Alvaro, e Carlos Fraga. Direitos Reais. Coimbra: UNITAS - Cooperativa

Académica de Consumo, 1971.

Oppo, Giorgio. “Le Convenzioni parasociali tra diritto delle obligazioni e diritto delle

societd.” Rivista di Diritto Civile, 1987: 517-530.

Perdices Huetos, Antonio. Clausulas restrictivas de la transmision de acciones y

participaciones. Madrid: Civitas, 1997.

Pinto, Pedro. “Semanario Economico.” pbbr - Sociedade de Advogados, SL. agosto de
2007. http://www.pbbr.pt/0_content/publicacoes/artigos_publicacoes/parassociais.pdf

(acedido em novembro de 2014).

Puente y Lavalle, Manuel de la. “Derecho de preferencia de los accionistas.” Revistas
PUCP. http://revistas.pucp.edu.pe/index.php/derechopucp/article/view/5894 (acedido em
dezembro de 2014).

Quinteiro, Isabel. “Registo Comercial.” Ordem dos Advogados. outubro de 2010.
http://www.oa.pt/upl/%7Ba476eac8-6599-4e63-8efl-f4a616bd507d%7D.pdf. (acedido em
dezembro de 2014).

Rescio, Giuseppe Alberto. “La distinzione del sociale dal parasociale (sulle c.d. clausole

statutarie parasociali).” Rivista delle Societa, 1991.

Santos, Filipe Cassiano dos. Acordos parassociais e contratos preliminares ao contrato

social. Coimbra: Textos de apoio (versdo policopiada), 2013.

—. Direito Comercial Portugués. Vol. I. Coimbra: Coimbra Editora, 2007.

61



Santos, Mério Leite. Contratos parassociais e acordos de voto nas sociedades anénimas.

Lisboa: Edi¢cbes Cosmos, 1996.

Serens, Manuel Nogueira. “Notas sobre a Sociedade Anénima.” Boletim da Faculdade de
Direito da Universidade de Coimbra, 1997.

Serra, Adriano Vaz. Acgdes nominativas e acgdes ao portador, n.° 175 a 178. BMJ, 1968.
Silva, Jodo Calvao da. Estudos juridicos (pareceres). Coimbra: Almedina, 2001.

Teles, Fernando Galvao. “Unido de contratos e contratos para-sociais.” Revista da Ordem

dos Advogados, 11.°, 1951.
Telles, Inocéncio Galvao. Direito das Obrigagdes. Coimbra: Coimbra Editora, 2010.

Tomé, Maria Jodo Vaz. “Algumas notas sobre as restrigdes contratuais a livre transmissao

de a¢des.” Direito e Justica IV, 1991.

Trigo, Maria da Graga. Acordos parassociais — sintese das questdes juridicas mais

relevantes. Coimbra: Almedina, 2003.

—. Os acordos parassociais sobre o exercicio do direito de voto. Lisboa: Universidade
Catdlica Editora, 1998.

Varela, Jodo Antunes. Das obrigac6es em geral. Vol. I. Coimbra: Almedina, 1989.

Ventura, Raul. Sociedade por Quotas (obra integrada no Comentario ao Cédigo das
Sociedades Comerciais). Coimbra: Almedina, 1989.

Xavier, Lobo. Anulacéo de deliberacéao social e deliberagdes conexa. Coimbra: Atlantida,
1976.

62



Jurisprudéncia

Acordao. 394 (Tribunal da Relacdo de Coimbra, 28 de fevereiro de 1990).

Acordao. 388/04.4TYLSB.L1.S1 (Supremo Tribunal de Justica, 12 de setembro de 2013).
Acdérdéo. 767/06.2TCFUN.L1.S1 (Supremo Tribunal de Justica, 8 de fevereiro de 2011).
Acdrdéo. 069463 (Supremo Tribunal de Justica, 8 de outubro de 1981).

Acoérdao. 568/08.3TBAVV.G1 (Tribunal da Relacdo de Guimaraes, 20 de setembro de
2012).

AcOrdao. 3716/10.0TBVFR.P1.S1. (Supremo Tribunal de Justica, 20 de setembro de
2012).

Acdrdao. 767/06.2TCFUN.L1.S1 (Supremo Tribunal de Justica, 2 de fevereiro de 2011).
Acdérdao. 06A1482 (Supremo Tribunal de Justica, 30 de maio de 2006).

Acord&o. 3500/04 (Tribunal da Relacéo de Coimbra, 18 de janeiro de 2005).

Acdrddo. 04A1519 (Tribunal da Relacdo de Coimbra, 13 de maio de 2004).

Acdrdao. 086206 (Supremo Tribunal de Justica, 24 de margo de 1994).

Boletim do Ministério da Justica. “Acérddo do Tribunal da Relagdo de Lisboa.” 10 de
marco de 1994: 889.

Colecténea de Jurisprudéncia, ano XXVIII, tomo I1l. “Acérddo do Tribunal da Relagdo de
Guimaraes.” 12 de maio de 2003: 281-283.

Colecténea de Jurisprudéncia, ano XXXIII, tomo IV. “Acoérdao do Tribunal da Relagdo de
Evora.” 18 de setembro de 2008: 254-255.

Coletanea de Jurisprudéncia, ano Ill. “Acérddo do Supremo Tribunal de Justiga.” 21 de
setembro de 1993: 22.

Coletanea de Jurisprudéncia, ano XXVI, tomo IV. “Acoérdao do Tribunal da Relacdo de
Lisboa.” 25 de outubro de 2001: 130-134.

Sentencia. 246/2013 (Juzgado de lo Mercantil n.°3 de Madrid, 2013).

63



