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PREÂMBULO 

 

ñOs certeiros que fizeram estes meninos não foram muito precisos quando acabaram 

de os escrever a computador. Futuras discussões doutrinárias em São Jario 

permitiriam corrigir certos erros que aqui estavam, mas essas correções nunca foram 

efetivadas a computador. E porque saber Direito não é saber uma sebenta e siga para 

bingo, encorajam-se os infelizes que optaram por ler estes meninos a duvidarem de 

tudo o que for escrito e a discutirem-no com os seus amigos. Afinal é, também, desses 

serões que se faz o curso na NOVA.ò 
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Direito das Sociedades ς  

1. Introdução 

 1.1 Dupla Natureza da Sociedade 

 O conceito jurídico de sociedade não é igual em todos os países e tem variado ao longo 

dos tempos. Essas variações resultam não só da diversidade de normas jurídicas em vigor, nos 

vários momentos nos vários sistemas jurídicos, mas também da diversidade dos pontos de 

vista adotados. Procurando sistematizar, o nome sociedade designa duas realidades jurídicas 

distintas, embora ligadas uma à outra: 

 - sociedade enquanto ente jurídico, ou seja, enquanto centro de imputação de efeitos 

jurídicos, muitas vezes dotado de personalidade jurídica plena, noutras vezes com uma 

personalidade jurídica rudimentar, como veremos mais à frente ς esta graduação das 

personalidades jurídicas de que as pessoas coletivas são suscetíveis é defendida por nomes 

como RUI PINTO DUARTE, PEDRO CAETANO NUNES ou MENEZES CORDEIRO; 

 - sociedade enquanto tipo de negócio jurídico. 

 A sociedade enquanto contrato pode ser definida como um contrato caracterizado 

pela obrigação de contribuir com bens e serviços para uma atividade económica comum. Por 

outro lado, a sociedade enquanto entidade pode ser definida como um certo tipo de 

organização de pessoas e bens dedicada à prossecução de uma atividade económica. 

 Os juristas caraterizam o contrato em função da sua principal obrigação; do vínculo 

que o mais carateriza (por exemplo, na C/V, é a entrega do bem a principal obrigação). A 

prestação caraterística é o critério ordenador dos contratos, o critério principal para os 

analisar. No contrato de sociedade, temos a obrigação de contribuição exposta supra, como 

principal obrigação do contrato de sociedade. Acoplada a essa obrigação, vem uma finalidade, 

algo que se encontra também na definição de sociedade entidade, a saber, a prossecução de 

uma atividade económica. 
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 Quanto à definição de sociedade-entidade, devemos perceber que a ordem jurídica 

atribui certos direitos e obrigações à estrutura de organização de pessoas e bens que é base 

factual da sociedade, por forma a que esta prossiga uma atividade económica. Muitas vezes, 

fá-lo por meio da técnica de atribuição de personalidade jurídica. 

 Dadas estas duas definições, acrescenta-se que a sociedade-entidade é 

paradigmaticamente gerada pela sociedade contrato, que este precede aquela. Por outras 

palavras, o contrato de sociedade é o modo tradicional de criar a sociedade-entidade.  

 Cumpre também sublinhar que, ainda que, por regra, uma pessoa coletiva nasça por 

um contrato (p.ex. 5 pessoas fazem concorrer as suas declarações negociais para formar uma 

sociedade anónima), nem sempre é assim. Por vezes, as sociedades são criadas por um 

negócio jurídico unilateral (p.ex. uma só pessoa constitui, por sua única vontade, uma 

sociedade por quotas unipessoal; também é permitido em Portugal que uma sociedade 

constitua uma sociedade anónima); outras vezes ainda, as sociedades são criadas por atos 

legislativos (p.ex. privatização de uma sociedade sujeita inicialmente a um regime de Direito 

Público), ou por atos jurisdicionais (p.ex., no contexto de um processo de insolvência, ocorrem 

situações em que o património da sociedade falida, ao invés de distribuído e liquidado pelos 

credores, é usado para criar uma nova sociedade comercial, e com essa criação, pretende-se 

fazer um mecanismo de reestruturação financeira no interesse dos credores). 

 Não obstante todas estas modalidades de criação de sociedades, o conceito de 

sociedade-contrato é o mais antigo. Na sua origem, está a societas romana, do Direito Romano 

clássico: um contrato caraterizado por uma obrigação matricial, que na altura não se 

considerava como criador de uma instituição/pessoa coletiva semelhante ou análoga aos seres 

humanos, apenas se trabalhando a noção contratual do mesmo, as obrigações a que cada 

sócio se comprometia. Não existia a ideia de um ente coletivo personificado. Esta conceção 

foi-se modernizando, no contexto da consolidação da ideia de existência de entes coletivos de 

substrato organizacional, criados contratualmente, aos quais se reconhece personalidade 

jurídica. O conceito de ente coletivo é uma ideia que surge no fim da idade média, na medida 

em que certas entidades titulares de direitos e deveres que não se reconduziam aos seres 

humanos (Estado, companhias, Χ) tinham uma atuação preponderante no tráfico jurídico. 

Ideia de uma subjetividade jurídica distinta dos seres humanos, mas que por analogia com 

estes, fazia com que estas entidades tivessem, igualmente, a titularidade de deveres e direitos. 
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 O Código Civil é marcado sobretudo pelo pensamento tradicional romano (art. 980º 

CC: a sociedade é um contrato)1. Percorremos esta noção de forma subtil ao olharmos para 

estas fontes mais ultrapassadas no que tange o societário; já os Códigos das Sociedades 

Comerciais valoram muito mais a dimensão organizacional. 

 Começaremos por detalhar a sociedade-contrato, para depois detalhar a sociedade-

entidade. 

 1.2. A Primeira Dimensão da Sociedade ς a Sociedade-Contrato 

 - A sociedade-contrato tem, ela própria, duas dimensões dentro de si. Por um lado, 

temos o negócio jurídico institutivo, e, por outro, os estatutos ou pacto social. Serão estas as 

duas dimensões da sociedade-contrato, entre as quais não existe qualquer separação 

documental, ambas as estipulações (institutivas ou estatutárias) concentrando-se no mesmo 

documento. 

 O negócio jurídico institutivo é a dimensão da sociedade-contrato que se carateriza 

pela criação da sociedade-entidade. A expressão contrato de sociedade, caracteriza 

tipicamente em Portugal o negócio institutivo da sociedade-organização, quer este seja 

bilateral, quer unilateral ς 7º/2, CSC. Assim, terminologicamente, não é a mais correta para 

designar toda esta realidade, designadamente os negócios jurídicos unilaterais de constituição 

societária. No entanto, o contrato de sociedade não se limita ao seu efeito institutivo. 

 Temos ainda os estatutos/pacto social, que respeitam a uma dimensão na qual se 

regula o funcionamento da sociedade-entidade ao longo do tempo. Nesta distinção entre a 

dimensão institutiva e a dimensão estatutária da sociedade, o ponto central está na ideia de 

estatutos: ao contrário de outros tipos contratuais, o contrato de sociedade contém 

estipulações contratuais que visam, ao longo do tempo, com perenidade, regular o 

funcionamento de uma entidade. Não falamos de execução instantânea e é mais que relação 

duradoura.    Os estatutos serão, assim, o conjunto de regras jurídicas que regem a vida deste 

ente coletivo ao longo do tempo, criando direitos e deveres. 

 No contrato de sociedade, está presente a ideia de criar direitos e deveres in concreto. 

Porém, a regulação é feita para futuro, como vimos no parágrafo anterior, será diferente de 

uma regulação concreta no seu sentido mais puro. Será útil relembrar as noções de Teoria 

Geral do Direito de que a lei estabelece normas gerais e abstratas e o contrato normas 

 
1 Não deixa, no entanto, de manifestar a vertente institucional da sociedade, quer nas disposições que 
regulam a sua relação com terceiros, quer no 157º, CC. 
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concretas, embora quando apliquemos estas ideias ao contrato-sociedade, não deixamos de 

reconhecer que este entra numa área cinzenta, porque o contrato-sociedade tem 

determinados efeitos concretos imediatos (na sua dimensão institutiva), mas na sua dimensão 

estatutária tem uma faceta mais geral e abstrata2. Regula-se de uma certa forma geral e 

abstrata o que vai acontecer no futuro, ou seja, ao longo do tempo. De facto, os estatutos 

aplicam-se não só aos sócios presentes, mas também aos sócios futuros que entrarão 

posteriormente na sociedade. 

 Ainda a propósito dos estatutos, devemos fazer um acrescento importante: os 

estatutos podem ser modificados ao longo da vida da sociedade-entidade, e podem sê-lo, por 

regra, não pela exigência de uma unanimidade, mas pelo princípio da suficiência da maioria.  

Ora, isto contrasta com a modificação de qualquer outro contrato, para a qual, tipicamente, se 

exige a unanimidade, a concordância de todos os contraentes.  

 - Cabe agora ver os tipos de sociedades, para aprofundar a dimensão contratual da 

sociedade. Temos então diversos tipos de sociedades, quais?  

(i) A sociedade civil comum (regulada no Código Civil); 

(ii) Sociedades civis reguladas em diplomas extravagantes, como as sociedades de 

advogados ou as sociedades de agricultura de grupo; 

(iii) Os 4 tipos de sociedades comerciais referidos no 1º/2, CSC: a sociedade em 

nome coletivo, a sociedade por quotas, a sociedade anónima e a sociedade em 

comandita (simples ou por ações); 

(iv) Os tipos de sociedades comerciais definidos em função do seu objeto, como as 

sociedades gestoras de participações sociais (SGPS) ou as sociedades anónimas 

desportivas (SAD); 

(v) As sociedades com capital aberto ao investimento público, designadas por 

sociedades abertas, contrapondo-se às sociedades fechadas ao investimento 

público. Dentro das sociedades abertas, podemos também distinguir as 

sociedades abertas cotadas e não-cotadas. 

 
2 É, neste sentido, interessante reparar que é doutrina maioritária a prática de subjugar a interpretação 
estatutária ao art. 9º do CC, norma mais típica da interpretação das leis que dos contratos. 
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 Como podemos ver, existem subtipos, dentro dos macro-tipos de sociedades: por 

exemplo, nas sociedades anónimas, encontramos as sociedades anónimas abertas e as 

fechadas; dentro das abertas, ainda encontramos outros subtipos, as cotadas e as não cotadas. 

Qual a utilidade de aprofundarmos tudo isto? Estas classificações resultam de diferentes 

regimes jurídicos: temos um regime geral das sociedades anónimas, mas depois existem regras 

específicas para os vários subtipos. Temos ainda alguns subtipos especiais com as SGPS ou as 

SAD, que não serão objeto do nosso estudo, que se focará nos 5 tipos centrais de sociedades: 

as sociedades civis e os tipos de sociedades elencados no 1º/2, CSC. 

 A ideia de tipicidade no Direito das Sociedades pode ter dois sentidos: por um lado, 

quando se fala em tipicidade, fala-se em numerus clausus, a impossibilidade de criar uma 

Pessoa Coletiva fora da paleta legal dos tipos criados pelo legislador. Por outro lado, surge com 

outro significado, um relacionado com a contraposição entre tipo e conceito em sentido 

estrito. Na filosofia do Direito, há uma distinção tradicional entre essas duas noções, que é a 

mesma distinção tipológica entre conceito aberto (tipo) e conceito fechado (conceito em 

sentido estrito). Os juristas trabalham com conceitos; as normas jurídicas têm conceitos (ex: 

pessoa maior; defeito na compra e venda). Ora, uns conceitos são mais fechados, outros são 

mais abertos: o conceito de maioridade é fechado, uma demonstração de ius strictum, não 

deixa qualquer dúvida, e aplica-se automaticamente; há outro tipo de conceitos legais com 

fronteiras mais nebulosas, cuja concretização é mais difícil para os juristas.  

 Em Direito das Sociedades, podemos trazer de volta esta destrinça: o conceito de 

sociedade por quotas ou de sociedade anónima são conceitos abertos, as suas delimitações 

conceituais não são tão precisas como a noção de maioridade; debaixo de um tipo de 

sociedade, podem existir realidades mais cinzentas. É neste preciso sentido que falamos em 

tipos de sociedades, para transmitir esta ideia de que um tipo de sociedades abarca várias 

realidades, é um conceito aberto. 

 Podemos entrever, dentro dos tipos legais, várias diferenças de regime: por exemplo, a 

responsabilidade por dívidas pode existir (sociedades civis ou em nome coletivo) ou não existir 

(sociedades anónimas e por quotas); o número de votos de cada sócio varia conforme o tipo 

legal de sociedade em causa; a transmissibilidade das ações pode ser livre ou depender do 

consentimento da sociedade ou de todos os sócios. No fundo, as regras de funcionamento da 

sociedade podem ser mais livres ou mais estritas, conforme se pretenda. 
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 Para lá dos tipos legais, podemos falar em tipos sociais: podem as sociedades ter 

poucos sócios (até um só) ou imensos sócios; podem estas ter por objeto qualquer atividade 

económica (agricultura, ǇŜǎŎŀΣ ōŀƴŎŀΣ ΧύΤ ǇƻŘŜƳ exercer as suas atividades económicas direta 

ou indiretamente, por meio de participações no capital social de outras sociedades. Diferentes 

tipos sociais podem ficar sujeitos ao mesmo regime legal, ou seja, entidades que do ponto de 

vista sociológico apresentam diferenças, podem ficar sujeitas ao mesmo regime jurídico. 

 A matéria que forma o objeto do Direito das Sociedades é, portanto, muito 

heterogénea, o que dificulta a elaboração de uma doutrina geral, pela diversidade dos seus 

regimes legais e realidades sociais. Para que interessa isto? Para deleite intelectual e, do ponto 

de vista prático, quando aparece um cliente para constituir uma sociedade por quotas, temos 

que perceber o que ele quer fazer do ponto de vista social: se quer algo mais fechado, ou mais 

aberto.  

 - Estudemos agora a contraposição entre sociedade civil e sociedade comercial, muito 

ligado à distinção entre Direito Civil e Direito Comercial ς os ordenamentos que reconheçam 

esta divisão, contêm um regime próprio para a figura de sociedade. Assim, a compreensão da 

oposição entre sociedade civil e sociedade comercial só pode ter lugar no quadro da 

compreensão da oposição entre direito civil e direito comercial.  

 Numa primeira ideia, a distinção entre Direito Comercial e Direito Civil é άuma 

distinção entre o direito dos comerciantes e o direito dos cidadãosέ.  

 Quanto ao Direito Civil e às sociedades civis, estas assentam historicamente na ideia de 

igualdade de todos os cidadãos perante a lei trazida pela Revolução Francesa. Nessa senda foi 

criado um Code Civil, que assegura essa igualdade e desfalca a estratificação social do Ancien 

Régime - há um único regime jurídico aplicável a todos os cidadãos. O Código Civil, e as 

sociedades civis por si criadas, estão assentes num pilar axiológico de igualdade formal. 

 Ao mesmo tempo que correu o movimento de codificação civil, deu-se a criação do 

Código Comercial: a criação de regimes jurídicos para os comerciantes, no contexto de uma 

Revolução Liberal onde emerge a burguesia, os comerciantes, que se destacam pela geração 

de riqueza e pelo dinamismo económico. Com a modernização da economia, e o 

desenvolvimento de vários setores de atividade, a noção de comerciante constante do Código 

Comercial não deixa de abarcar todos os setores, todos aqueles em que se exerce uma 

atividade empresarial profissional, seja ela primária, secundária ou terciária. O desiderato da 

codificação comercial foi, precisamente, a dinamização a economia.  
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 Essas normas comerciais são de origem consuetudinária: a partir do final da Idade 

Média, deu-se um período particularmente longo de depressão económica, e essa depressão 

foi sacudida pelo desenvolvimento das trocas comerciais pelas diferentes unidades feudais, as 

cidades italianas, a zona da Flandres. Todas estas trocas fizeram-se com base em regras que 

não eram as tradicionais, as oriundas do Direito Romano: os comerciantes foram 

estabelecendo entre eles regras jurídicas mais ágeis, mais seguras, que privilegiavam a 

segurança nas trocas comerciais3, que protegiam não tanto o interesse do devedor, mas o do 

credor.  

 Estas regras vieram substituir as regras tradicionais de origem romana, protegendo os 

consumidores e, assim, gerando mais segurança e credibilidade nas trocas, fomentando-as e 

diminuindo os chamados custos de transação: se sou mais protegido pelo ordenamento 

jurídico, mais compro. As regras de proteção dos credores criadas a partir do final da Idade 

Média promoverão o desenvolvimento económico. Ora, esta panóplia de regras foi vertida 

para o Direito Comercial e respetiva codificação.  

 Como coexistem Direito Civil e Direito Comercial? O Direito Civil é o Direito Comum, ou 

seja, na falta de Direito Especial (como o Direito Comercial), aplico-o. O critério para aplicar o 

Direito Comercial é o critério do ato de comércio objetivo: se dada transação se identifica 

como um ato de Comércio, aplico-lhe o Código Comercial.  

 Quando é que temos um ato de comércio? O Código Comercial estabelece no seu 

artigo 2º que são atos de comércio os regulados naquele diploma. Ora, neste diploma, 

encontramos regras sobre o contrato de seguro, o contrato de compra e venda para revenda, 

o contrato de transporte; todos estes atos são, portanto, considerados, ope legis, atos de 

comércio. Será possível a doutrina encontrar uma coerência dogmática para o conceito de atos 

de comércio? Que ideias podemos avançar neste sentido? 

 A primeira ideia é a ideia de precipitado histórico. Estão regulados no Código 

Comercial os atos de comércio que correspondem aos atos das categorias profissionais que 

estiveram na origem do Direito Comercial: os atos praticados por comerciantes, mercadores, 

são antes de mais os atos de comércio strictu sensu que estão regulados naquele código; 

 
3 Por exemplo, inventaram a letra de câmbio (um papel que incorpora direitos creditícios), em vez de 
terem que levar malas cheias de moedas para fazer uma transação económica, correndo o risco de 
serem assaltados, maxime por piratas. Outra coisa que foi consuetudinariamente criada pelos 
comerciantes no final da Idade Média foram os bancos: em vez de toda a gente guardar o dinheiro num 
baú ou num caixão, tínhamos comerciantes que recebiam e emprestavam dinheiro, conferindo mais 
liquidez à economia. 
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depois, por analogia, atividades industriais também estão reguladas, constituindo atos de 

comércio. Fora desta noção de ato de comércio estão aqueles praticados por empresas 

agrícolas, porque a atividade agrícola nunca foi entendida como uma atividade da burguesia, 

não tendo sido tradicionalmente enquadrada no campo dos atos de comércio. De igual modo, 

as profissões liberais não são tradicionalmente consideradas como profissões comerciais, e os 

atos praticados por um advogado não são considerados como atos de comércio, mesmo que o 

mesmo se integre numa Sociedade com estrutura empresarial bastante organizada. 

 Numa segunda ideia, a doutrina costuma apontar 3 vetores de comercialidade 

objetiva. O primeiro grande vetor é o de finalidade lucrativa, o segundo o de interposição nas 

trocas e o terceiro o de organização e profissionalismo. Temos uma atividade comercial, 

quando estas três ideias se cruzam.  

 Ex.: no contrato de seguro há uma intenção lucrativa, socializa-se um risco, segura-se 

um risco e quando ocorre um evento danoso atribuo uma indemnização; como é que tenho 

dinheiro para a cobrir? Tenho muitos segurados e só um tem o acidente, lucrando com o 

dinheiro de todos. Para ter este negócio complexo, preciso de organização e profissionalismo, 

uma estrutura que analise os riscos, que consiga gerir esta rede de segurados que se estende e 

que é complexa.  

 Porém, o precipitado histórico não cobre todas as situações em que existem estes três 

traços, não foram abarcadas no Código Comercial atividades que reúnem estas três ideias, 

como as empresas de prestação de serviços (p.ex., escritórios de advogados). Hoje essa ideia 

histórica foi ultrapassada e o legislador acaba por regular estas matérias de forma avulsa 

dentro do campo do Direito Comercial (p.ex. as regras de registo comercial cobrem todos os 

empresários e empresas, porque importa dar publicidade a outras empresas que não apenas 

as que se identificam com a noção tradicional vertida no Código Comercial; a contabilidade e 

prestação de contas é exigida a um grande número de empresas e não apenas àquelas que 

tiveram na origem da criação do direito comercial). Em suma, a ideia de comercialidade 

objetiva suplantou o precipitado histórico, embora não de forma absoluta, como podemos ver 

no 2º, Código Comercial, em que se definem atos de comércio por referência às atividades que 

lograram entrar na regulação daquele diploma. 

 1º/2, 1ª parte, CSC ς são sociedades comerciais aquelas que tenham por objeto a 

prática de atos de comércio. Podemos ver aqui, que uma das partes da definição de sociedades 

comerciais, remete para o conceito de atos de comércio, ou seja convoca o já falado artigo 2º 
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do Código Comercial ς a definição de sociedade comercial remete para a legislação comercial. 

A parte mais interessante do 1º, CSC está no seu número 4, que estatui que as sociedades que 

pratiquem atos não comerciais podem, ainda assim, adotar um dos tipos de sociedades 

previstos no CSC (1º/2, 2ª parte) ς a estas se chamam as sociedades civis sob forma comercial, 

sociedades que não se dedicam à prática de atos de comércio (materialmente é uma 

sociedade civil), mas que adotam um dos  tipos de sociedades comerciais, um dos requisitos da 

sua noção (o do nomen iuris)4. Isto é, a disciplina do CSC aplica-se a todos as sociedades sob 

forma comercial, mesmo que estas não pratiquem atos de comércio, sendo, portanto, 

desnecessário entrar em grandes cuidados para aferir se o objeto das sociedades é ou não a 

prática destes atos. 

 - O contrato de sociedade é um contrato de cooperação: os sócios assumem uma 

prestação no sentido de contribuir para uma dada atividade económica; a ideia de cooperação 

é essencial à noção de contrato de sociedade. Este é um contrato com uma finalidade comum, 

ou seja, temos a ideia de que a sociedade mais do que ser oriunda de um contrato, provém de 

um ato coletivo. Embora os sócios possam obter lucros, o essencial aqui não é a ideia de troca, 

mas sim a ideia de cooperação. 

 Enquanto, que nos contratos, regra geral, temos a troca de interesses negociais 

contrapostos; no contrato de sociedade, todas as declarações negociais apontam no mesmo 

sentido, contribuem para um fim comum. Nesse sentido, OLIVEIRA ASCENSÃO defendia que 

não encontrávamos aqui um contrato (seria um ato coletivo, mas não um contrato), mas 

CAETANO NUNES discorda, apontando àquele autor uma confusão entre prestações e 

declarações negociais. No contrato de sociedade, há uma data de declarações negociais que 

são trocadas, temos um negócio jurídico plurilateral. Olhando o seu conteúdo é que vemos, aí 

sim, prestações que não se contrapõem entre si, mas que concorrem para um fim comum. 

Ora, não devemos, na opinião de CAETANO NUNES (no sentido da melhor doutrina), usar o 

sentido das prestações (comum) para definir o contrato de sociedade como tendo natureza 

verdadeiramente bilateral ou unilateral ς a natureza contratual afere-se pela identificação do 

número de declarações negociais autónomas e não pelas prestações, pelo que o contrato de 

sociedade é, ainda, um verdadeiro contrato. Em suma, para saber se estamos perante um 

contrato não nos interessa saber o conteúdo, mas sim o número de declarações negociais que 

 
4 Relembramos que os dois requisitos da noção matricial de sociedade comercial são (i) o nomen iuris 
(1º/2, 2ª parte) e (ii) a prática de atos de comércio como objeto (1º/2, 1ª parte). 



11 

 

temos. Posteriormente, é que olhamos para o conteúdo e percebemos se estamos perante um 

contrato de troca ou de cooperação.  

Num contrato há várias declarações negociais em consenso. Quer a proposta quer a 

aceitação têm em si todo o conteúdo do contrato. Na constituição da sociedade temos deveres 

de contribuição dos sócios e as nas diferentes declarações negociais tem de haver consenso: 

eu contribuo com isto para a sociedade, mas também concordo com a contribuição dos 

demais. Importa não confundir entre conteúdo e pluralidade ou não de declarações. O 

conteúdo do contrato serão os efeitos, as normas que estabelece, os direitos e deveres e é 

neste ponto que definimos que é contrato de cooperação e não de troca. Definir como ato 

coletivo seria confundir declarações negociais com o conteúdo do contrato. 

 - Tendo aproximado já a noção do contrato de sociedade, devemos olhar a lei para 

obter definições mais complexas. No CSC, não encontramos nenhuma definição de sociedade 

comercial, mas no CC existe uma definição de sociedade civil, que analisaremos com algum 

cuidado, doutrina existindo a defender que esta noção se transpõe para as sociedades 

comerciais, posição que conta com a oposição de CAETANO NUNES. A definição de sociedade 

civil, do 980º CC, conta com 4 elementos: 

a) é um contrato;  

b) os contraentes obrigam-se a contribuição com bens e serviços para o objeto da 

sociedade;  

c) o objeto ς exercício em comum de certa atividade económica que não seja de 

mera fruição; 

d) o fim ς repartição de lucros resultantes dessa atividade (este é o fim imediato da 

sociedade; embora exista quem diga que é o fim mediato, defendendo que o 

objeto da sociedade é o seu fim imediato). 

Existem nesta definição determinados aspetos que uma parte razoável da doutrina 

(CAETANO NUNES, PAIS VASCONCELOS, RUI PINTO DUARTE) considera não valerem para as 

sociedades comerciais.  

Desde logo, não é necessariamente um contrato que está na origem de uma sociedade 

comercial: pode esta ter origem num NJ unilateral, num ato legislativo ou num ato 

jurisdicional, como vimos supra.  
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Quanto à ideia de contribuição com bens e serviços para o objeto da sociedade, essa é 

incontornável, existindo quer nas sociedades civis como nas sociedades comerciais.  

Porém, a ideia do objeto das sociedades civis já não vale na íntegra para as sociedades 

comerciais, pois ainda que ambas tenham por objeto o exercício de uma atividade económica, 

nas sociedades comerciais esse exercício não tem de ser feito em comum e pode ser de mera 

fruição. Porquê? Porque no regime do CSC em momento algum se reclama que a atividade 

económica seja exercida em comum pelos sócios, e em momento algum se impede a mera 

fruição; ora se a lei não proíbe, permite, e essa permissão vale para as sociedades comerciais, 

em contraposição às sociedades civis. Porque é que não se exige para as sociedades comerciais 

um exercício em comum de uma atividade económica? Porque quanto às sociedades civis esta 

exigência está pensada para sociedades de pequenas dimensões em que todos estão atrás do 

balcão: um sócio fecha a caixa registadora, o outro fica a pensar cuestado. Numa sociedade 

anónima, que comporta milhares de acionistas, nem todos exercem a atividade da sociedade 

ativamente, alguns só investem para lucrar dividendos com as ações que titulam. Assim, uma 

transposição da definição do 980º, CC para as sociedades comerciais deixaria de fora deste 

conceito as sociedades anónimas, um dos mais importantes tipos de sociedades! 

E quanto ao fim das sociedades comerciais, a repartição dos lucros? É verdade que, por 

regra, as sociedades comerciais, do ponto de vista sociológico, visam a repartição dos lucros, 

isso acontecendo na esmagadora maioria dos casos. No entanto, por vezes, há sociedades 

comerciais que quando se constituem já se sabe que não darão lucro, sacrificando dinheiro em 

prole de outro interesse legítimo. P.ex. as empresas petrolíferas criam sociedades só para fazer 

prospeção de novos locais para furar e extrair petróleo, sociedades estas onde se realiza 

imensa despesa, e que suportam o risco de não encontrarem qualquer petróleo e, por isso, 

não gerarem lucro para repartir. Mais do que isso, mesmo que encontrem locais de extração, o 

petróleo não é explorado por essa sociedade comercial, pelo que os lucros também não serão 

dela: esta sociedade foi criada só para ter prejuízo! 

Pode esta realidade parecer desfasada das soluções do CSC que conferem o direito dos 

sócios aos lucros, e que tornam nulas as cláusulas que os privem dos mesmos. O tira-teimas 

será o 42º/1, CSC (transpõe uma diretiva comunitária), que estabelece os requisitos mínimos 

do contrato de sociedade, sem os quais ele é nulo: deste elenco, taxativo, não decorre a 

nulidade das sociedades que não visem o lucro, mesmo que os estatutos assumam isso 

expressamente. Quando há lucro, tem de haver distribuição. Mas nada impede que haja uma 

sociedade que não vise dar lucros. 
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Assim, temos uma definição mais correta de sociedade comercial, proposta pela 

melhor doutrina e mais ampla que a do 980º, CC (logo sociedade civil também se subsume a 

esta definição): contrato, negócio jurídico unilateral, ato legislativo ou jurisdicional, em que 

se assume a obrigação de contribuição com bens ou serviços para o exercício de uma 

atividade económica em benefício dos seus membros, sejam tais benefícios lucros ou não. 

- Parte integrante da definição de sociedade comercial (e também de sociedade civil), 

como podemos definir atividade económica? Uma atividade é um conjunto de atos, sendo 

económica se possuir um valor material suscetível de expressão monetária, seja qual for a 

moeda. As sociedades em Portugal, sejam comerciais, sejam civis, dedicam-se a uma 

atividade económica suscetível de avaliação monetária. O jornal vende-se, é avaliável em 

dinheiro, pratica uma atividade económica. A associação filarmónica de Reguengo da Parada 

tem uma banda, mas não expressa a sua atividade em dinheiro, esta tem fins recreativos e 

lúdicos; já se não tiver por atividade a recreação musical mas vender concertos, praticará uma 

atividade económica. 

Nota: Este exemplo era perfeitamente desnecessário, já se tinha percebido a ideia, 

mas estando no último semestre do curso, vale tudo, inclusive colocar a expressão Reguengo 

da Parada num aglomerado de considerações jurídicas pluestadu. 

Delimitando atividade económica pela negativa, devemos afastar a tentação de 

recorrer à ideia de prossecução de lucro para caracterizar uma atividade como económica ς já 

vimos supra que as sociedades não tomam, necessariamente o lucro como seu elemento 

caracterizador. 

O contrato de sociedade tem de definir a atividade económica a que a sociedade se 

refere ς isto resulta do 980º, CC (certa atividade económica, esta não pode ser incerta) para as 

sociedades civis e do 9º/1, d), CSC para as sociedades comerciais (ao obrigar que o contrato de 

sociedade contenha o objeto daquela, que o 11º/12, CSC define como sendo as atividades que 

os sócios propõem que a sociedade venha a exercer). 

 1.3. Dimensão Institucional da Sociedade (sociedade enquanto ente jurídico ς 

entidade e organização) 

 - Retomamos agora a segunda dimensão do conceito de sociedade: a sociedade-

entidade ou sociedade-organização. Falamos aqui da sociedade enquanto ente jurídico, 

estrutura organizada de pessoas e bens, centro de imputação de efeitos jurídicos. Ora, a 

ordem jurídica atribui certos direitos e obrigações a estes entes jurídicos, por forma a que 
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prossigam uma atividade económica. Muitas vezes, fá-lo por meio da técnica de atribuição de 

personalidade jurídica, sobre a qual falaremos já em seguida. 

Desde os grandes nomes do normativismo (HANS KELSEN à cabeça dessa doutrina) que 

se defende que conceitos como a personalidade jurídica devem ser encarados através de 

padrões normativistas. Assim, considerou-se a pessoa jurídica como um centro de imputação 

de normas jurídicas (imponham elas direitos, deveres, poderes, sujeições, etc.). Quem são, 

assim e à luz destas teorias, as pessoas jurídicas? Hoje em dia, todos os seres humanos são 

pessoas jurídicas (antes nem por isso, p.ex. os escravos não tinham personalidade jurídica). 

Temos ainda de ter presente, no entanto, que são as normas jurídicas e não a natureza das 

coisas que definem quais são as pessoas jurídicas; e, nesse sentido, existem outras pessoas 

jurídicas para lá dos seres humanos, designadamente as pessoas coletivas, as que são criadas 

pelo Direito. Se a norma atribui um efeito não a um ser humano, mas a uma sociedade 

comercial, então tenho uma personalidade jurídica, não individual, mas coletiva. Para uma 

perspetiva normativista tenho de observar a norma e ver em quem se produz o efeito jurídico.  

As correntes normativistas teorizaram igualmente uma distinção entre os conceitos de 

personalidade jurídica plena e de personalidade jurídica rudimentar, pertinente para as 

pessoas coletivas. HANS KELSEN e WÖLF foram os responsáveis por esta destrinça, que 

MANUEL DE ANDRADE importou para o direito português: umas vezes o ordenamento jurídico 

afirma existir um ente subjetivado ao qual se imputam a generalidade dos efeitos de normas 

jurídicas (a generalidade das situações jurídicas, passivas e ativas), tendo esse ente uma 

personalidade jurídica plena. Ex.: as sociedades comerciais (5º, CSC). No entanto, podemos ter 

igualmente entes com mera personalidade jurídica rudimentar, que não gozam da 

generalidade dos direitos e deveres, mas apenas de alguns muito específicos, orientados para 

fins também eles muito específicos. Por exemplo, há certas pessoas coletivas apenas com 

personalidade judiciária ou personalidade tributária, que são formas de personalidade 

rudimentar. 

O artigo 5º, CSC contém uma afirmação de personalidade jurídica plena, fazendo com 

que as sociedades comerciais possam ser titulares da generalidade dos efeitos das normas 

jurídicas, salvo casos pontuais de situações jurídicas cuja aplicabilidade apenas é lógica quanto 

à esfera de seres humanos (ex. o direito de adoção). 

Relativamente às sociedades civis, não há no CC uma norma semelhante a este 5º, 

CSC. Por isso, a lei não atribui às sociedades civis uma personalidade jurídica plena, como 
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atribui às sociedades comerciais. Em relação a estas (bem como aos condomínios) o CPC (12º) 

atribui personalidade judiciária; terão ainda as sociedades civis personalidade rudimentar 

tributária. 

Não devemos deixar de notar a existência de querelas doutrinárias na doutrina 

portuguesa sobre as sociedades civis terem (ou não) personalidade jurídica plena. Uma parte 

da doutrina (na qual se inclui CATEANO NUNES) fala em personalidade rudimentar, baseando-

se nos ensinamentos da supramencionada corrente de pensamento normativista alemã. Existe 

igualmente quem defenda que estas sociedades têm personalidade coletiva plena. E outra 

doutrina, ainda, que avança que as sociedades civis não possuem, de todo, personalidade 

jurídica. Quanto às sociedades comerciais, não existem querelas, o 5º, CSC resolve quaisquer 

problemas que pudessem surgir com a atribuição a estas sociedades de personalidade jurídica 

plena. 

As pessoas jurídicas têm sempre o seu próprio património, i.e., o conjunto de situações 

jurídicas ativas e passivas avaliáveis em dinheiro. Todas as pessoas têm o seu próprio 

património, inclusivamente as pessoas coletivas rudimentares. Frequentemente, nestas 

últimas, temos um património autónomo: veja-se o exemplo das sociedades civis, que não 

possuem uma personalidade coletiva plena, mas têm vários sócios que exercem a atividade da 

sociedade em comum, fazendo com que se crie um conjunto de situações jurídicas ativas e 

passivas que se autonomiza dos patrimónios individuais de cada sócio ς os patrimónios 

autónomos. 

Devemos ainda tratar do tema da responsabilidade pelas dívidas da sociedade. Para o 

efeito, olhemos o 997º, CC, aplicável às sociedades civis. Quem responde pelas dívidas de uma 

sociedade civil é, em primeira mão, o património da sociedade e, só depois de esgotado este 

património autónomo (997º/2, CC), é que responde o património individual de cada sócio. 

Temos, então, uma afirmação muito forte de personalidade rudimentar das sociedades civis 

para efeitos de responsabilidade por dívidas ς a sociedade responde por via do seu património 

autónomo, previamente aos sócios. 

- Falemos agora da destrinça entre a compropriedade e a comunhão germânica, depois 

enquadrando as sociedades no panorama destas figuras. 

Na compropriedade (de origem romana), temos uma contitularidade de direitos sobre 

uma mesma coisa que, por isso, pode ser dividida, sem mais considerações. Já na comunhão 

germânica, a contitularidade de direitos está afeta à realização de um fim, o que implica que a 
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coisa contitulada não possa ser dividida enquanto permanecer a possibilidade de realizar o fim 

a que esteja afeta. A sociedade civil é uma comunhão germânica, na medida em que, 

enquanto a sociedade sobejar, o património comum não pode ser dividido, pois está afeto à 

realização dos fins da sociedade. 

Devemos ainda sinalizar uma outra figura de comunhão de direitos, mais intensa que 

as duas acima apresentadas, que é a corporação ς uma instituição que transcende as pessoas 

que dela fazem parte, perdurando no tempo independentemente dos sujeitos que saiam ou 

entrem nela. Estas instituições não podem ser reconduzidas aos indivíduos que constituem o 

seu substrato subjetivo. Ex.: as grandes sociedades anónimas adquiriram uma dimensão 

institucional que transcendeu as pessoas que delas fazem parte. A teoria da personalidade 

jurídica começa com as corporações, porque estas transcendem os indivíduos que delas fazem 

parte e isso justifica a atribuição de personalidade jurídica plena a estas entidades.  

Procurando graduar estas figuras, de forma crescente, pelo nível da intensidade da 

contitularidade de direitos que implicam, teríamos a seguinte ordem: 

Compropriedade ----» Comunhão germânica ----» Corporação 

Reconduzindo estas figuras aos vários tipos de sociedades, podemos perceber que as 

sociedades comerciais são corporações; enquanto as sociedades civis são comunhões 

germânicas. Este encaixe não é perfeito, é generalista e, por isso, às vezes, pode não 

corresponder à realidade, embora seja esta a hipótese mais frequente. Esta é uma 

classificação doutrinal e sociológica, mas que não devemos deixar de ter em mente, para 

perceber o que está subjacente aos regimes das várias sociedades. 

-  Falemos agora do substrato das pessoas coletivas. Esta questão tem que ver com 

saber o que está άpor trásέ da pessoa coletiva. OTTO VON GIERKE é o grande pensador desta 

questão, que exprime a ideia de que há alguma base fáctica que sustenta as pessoas coletivas, 

ou seja, de que estas não são apenas uma ficção criada pelo direito (como defende uma outra 

corrente, encabeçada por SAVIGNY, que considera que fica ao arbítrio do legislador a definição 

do que pode ou não constituir uma pessoa coletiva, sem que a sua criação se baseie em 

alguma base factual pré-existente). 

Assim, tal como no substrato das associações estão as pessoas, os seus associados; no 

substrato das sociedades comerciais está uma empresa. 
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Contrapõe-se à ideia de ficção do direito (tese de SAVIGNY), a ideia de que o legislador, 

no processo de definição das pessoas coletivas, deve assumir uma postura coerente, 

alcançando-se esse desiderato com um desprendimento da ideia das pessoas coletivas como 

ficção e abraçando o projeto de procura de um substrato da pessoa coletiva, seja ele qual for. 

O que é, então, uma empresa? Uma empresa é uma organização de meios de 

produção orientada para a exploração profissional de uma atividade económica (uma 

atividade sendo económica, como já vimos, quando seja suscetível de avaliação monetária). As 

sociedades comerciais e civis serão a forma jurídica de uma empresa, que é seu o substrato. 

Sempre que tenho uma sociedade tenho, necessariamente, uma empresa como seu 

substrato? Não, mas quase sempre. Por exemplo, numa fase inicial é típico haver sociedade e 

ainda não haver uma empresa montada, por ainda não se ter criado uma estrutura de 

produção (ainda não se contratou funcionários ou se compraram equipamentos). Por outro 

lado, por vezes existe uma empresa e não existe uma sociedade; por exemplo, a sociedade é 

extinta (Belenenses SAD acaba), mas a empresa continua a existir. 

Para concluir, ainda que exista uma organização da pessoa coletiva (vários órgãos e 

seus representantes), também está presente nas sociedades uma organização de meios de 

produção que transcende a orgânica daquela pessoa coletiva. A existência de uma empresa 

como substrato da sociedade implica que haja uma pessoa coletiva com a respetiva 

organicidade (assembleia geral conselho fiscal ,etc.), mas que também haja uma organização 

dos meios de produção (estruturas hierárquicas e de comando que realizam a atividade 

económica da empresa; estas sendo estudadas p.ex. em direito do trabalho e não nesta 

cadeira).  

- Falaremos agora da organização da pessoa coletiva, que pode ser definida como a 

distribuição de poderes/competências orgânicas no interior de uma pessoa coletiva. 

Nota 1: retomando alguns conhecimentos de teoria do direito, nem todos os poderes 

(situações jurídicas) vêm associados a direitos, também há poderes-deveres. P.ex. quando um 

administrador atua em nome da sociedade, exerce poderes-deveres, faculdades que lhe são 

atribuídas, mas afetas a uma obrigação do administrador a satisfazer o melhor interesse da 

sociedade. Contraposto ao poder-dever está uma sujeição do objeto desse poder, da pessoa 

no interesse da qual o poder-dever é exercido. Ex.: a sociedade está sujeita aos poderes-

deveres do administrador; os filhos sujeitos ao poder paternal dos pais; os representados 

sujeitos ao poderes-deveres do procurador. Serve este ponto prévio para afastar a ideia da 
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necessária contraposição das sujeições a direitos potestativos, podemos ter também sujeições 

enquanto correspondentes passivos dos poderes-deveres. 

Nota 2: ver Anexo IV. 

 Assim, os poderes (ou competências, noutra terminologia possível) podem estar 

associados a direitos ou a deveres. Se associados a direitos, esses serão potestativos, sendo 

questionável a autonomização dessas realidades em duas situações jurídicas distintas. Já 

quando um poder esteja associado a um dever, a diferença entre situações jurídicas é 

absolutamente cristalina.  

A organização da pessoa coletiva é a distribuição de poderes dentro das pessoas 

coletivas. Olhando para as sociedades, os poderes dos sócios tenderão a ser direitos (o sócio 

vota em liberdade, possui direito de voto que exerce livremente). Quanto aos outros órgãos já 

será diferente, os seus poderes tendem a ser associados a deveres: p.ex., o administrador tem 

competências, mas o seu poder de voto não está associado a qualquer direito, mas antes a 

deveres relacionados com a boa gestão da sociedade. Assim ele não votará em liberdade, 

apesar de ter discricionariedade no voto. O mesmo se aplicará, por exemplo, aos membros do 

conselho fiscal. Assim, e munidos de um maior rigor ao nível das situações jurídicas relevantes, 

a organização da pessoa coletiva é o conjunto dos efeitos das normas jurídicas no interior da 

pessoa coletiva. Esta pessoa coletiva será um organismo quase com um ordenamento jurídico 

(no sentido de um conjunto de várias situações jurídicas) dentro de si. 

A organização das sociedades tem diferentes complexidades; há estruturas mais 

simples e mais complexas. A sociedade anónima é a estruturalmente mais complexa, uma 

estrutura com muitos órgãos e, consequentemente, muitos poderes (direitos e deveres). Nas 

sociedades civis temos estruturas muito mais simples, na medida em que os seus sócios são 

também os seus gerentes, ou seja, a confusão entre as duas condições (sócio e gerente) 

simplifica a estrutura das sociedades civis. 

- Outra distinção a ser feita é a relativa à (i) atuação singular/disjunta, (ii) atuação 

conjunta e (iii) atuação deliberativa/colegial (ato singular, ato conjunto e deliberação). Para 

PEDRO CAETANO NUNES e FERREIRA DE ALMEIDA, esta é uma classificação das modalidades 

de declarações negociais a emitir pelas sociedades, orientada por um critério da unidade ou 

pluralidade de pessoas na estrutura formativa das declarações negociais. Esta distinção 

costuma ser feita em Direito Administrativo e em teoria das pessoas coletivas, mas releva 



19 

 

sobretudo para a teoria geral do negócio jurídico, precisamente quando entendida como uma 

destrinça entre declarações negociais.  

Nesses termos, as três formas de atuação correspondem a 3 modalidades de 

declaração negocial, divididas em dois grupos: (i) a declaração negocial singular e (ii) a 

declaração negocial plural, que se subdivide na declaração negocial conjunta e na deliberativa. 

Para operar esta distinção entre declarações negociais, temos de operar uma distinção 

prévia, trabalhada por FERREIRA DE ALMEIDA, entre negócio jurídico, declaração negocial e 

enunciado negocial. Um negócio jurídico será o produto de declarações negociais, sendo 

unilateral quando seja composta por uma declaração negocial e bilateral (contrato) quando 

seja composto por duas ou mais declarações. Olhando agora a declaração negocial, pode esta 

ser emitida por uma só pessoa (singular) ou por uma pluralidade delas.  

Exs.: dois comproprietários querem vender um prédio e vão os dois fazer uma 

escritura de compra e venda em que ambos declaram vender o prédio a X. Temos um contrato 

de compra e venda com duas declarações negociais, uma do comprador e outra dos 

vendedores; do lado dos vendedores temos uma declaração negocial conjunta ς há uma única 

declaração negocial de venda, com o mesmo conteúdo, feita por duas pessoas. Todos os 

comproprietários se unem para emitir uma única declaração negocial. Cada comproprietário 

não emite uma declaração negocial, aquilo que se une na sua declaração conjunta são os 

vários enunciados negociais de cada um deles. Surge, a propósito da pluralidade subjetiva na 

emissão de declaração negocial, o conceito de enunciado negocial. Tal com as declarações 

negociais são componentes do negócio jurídico, os enunciados negociais são componentes da 

declaração negocial.  

Esta teoria de FERREIRA DE ALMEIDA é, também, importante para perceber a 

deliberação (ou declaração negocial deliberativa): cada voto de um sócio a favor da proposta 

de deliberação que faça maioria será um enunciado negocial (e não uma declaração negocial). 

O voto de cada sócio é um enunciado negocial, sendo que os que farão maioria comporão a 

declaração negocial deliberativa. Assim, numa deliberação societária, há, a par da declaração 

conjunta, uma pluralidade de pessoas a emitir enunciados negociais que concorrem numa 

única declaração negocial. Mas tal declaração não será conjunta, mas deliberativa, na medida 

em que o seu processo de formação é caracterizado pelo princípio da suficiência da maioria, 

ao invés da declaração conjunta, onde vale o princípio da unanimidade.  
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Ex.: deliberação do conselho de administração em que se decide, por maioria, se a 

sociedade quer ou não abrir uma nova unidade de negócios.  

O princípio da suficiência da maioria nas deliberações é uma regra estrutural nas 

sociedades comerciais e na generalidade das pessoas coletivas, sendo um princípio central do 

seu funcionamento. 

Em contraponto, há várias regras de proteção das minorias, que nunca podem ser de 

tanta força que impeçam a formação constante de maiorias que permitam a tomada de 

decisões essenciais ao funcionamento e atividade económica da sociedade. P.ex., quando há 

uma sociedade dominada em 90% por um sócio maioritário ele tem o direito de squeeze out, 

isto é, de comprar os restantes 10% aos sócios minoritários, pois estes podem ter um stake na 

empresa que apenas impede a sua boa gestão com a colocação de entraves aos desígnios do 

sócio maioritário. No entanto, os sócios minoritários têm proteções, como a faculdade de 

exigência de que a compra da sua participação seja feita pelo valor de mercado; ou o direito 

potestativo de forçar o sócio maioritário a comprar as suas ações na sociedade (direito 

potestativo de alienação). 

Retomando e resumindo o tópico da distinção entre a declaração conjunta e 

deliberativa, a primeira é caracterizada pela unanimidade (todos os enunciados negociais 

correm no mesmo sentido), enquanto a segunda é caracterizada pelo princípio da suficiência 

da maioria. E se a lei exigir a unanimidade para se tomar uma deliberação, qual a classificação 

concetual de uma deliberação unânime? Do ponto de vista da teoria do direito, uma 

deliberação unânime já não se distingue da deliberação conjunta, ou seja, é uma declaração 

negocial conjunta. 

- Falaremos agora da distinção entre democracia e plutocracia, outra notinha de 

enquadramento. 

Na democraciaΣ ǘŜƳƻǎ ǳƳ ǎƛǎǘŜƳŀ άuma pessoa, um votoέ. Na plutocracia, o sistema 

de voto define-se em função da participação económica de cada votante. Normalmente, as 

sociedades comerciais são plutocracias. Qual a lógica da plutocracia? Quem tem a maioria do 

investimento económico é que decide do funcionamento da sociedade, algo visto como salutar 

para a gestão das empresas. 

Cumpre agora falar de uma ideia importada da tradição anglo-americana, a ideia do 

sócio titular da pretensão residual, que assenta numa construção jurídica liberal, herdada do 

pensamento de Adam Smith. O que significa os sócios serem titulares de uma pretensão 
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residual (residual claim)? Significa que, se a sociedade gerar lucro, este servirá primeiramente 

para pagar a trabalhadores, depois para pagar credores e fornecedores e, só se sobrar 

dinheiro, é que se distribuirá lucro pelos sócios. O ordenamento jurídico pré-determina a 

quanto é que todos os players têm direito (trabalhadores, credores, fornecedores, etc.), 

pretensões jurídicas estas cuja satisfação a lei impõe. Ora, essa pré-determinação da lei não se 

passa com os sócios enquanto titulares de uma pretensão residual ς se não sobrar dinheiro 

nenhum, nada recebem; se sobrar dinheiro, dividem-no todo entre si ς a lei nada impõe 

quanto a uma obrigatoriedade de entregar um certo valor dos lucros de uma sociedade aos 

seus sócios. Assim, do ponto de vista da análise económica, devem os sócios emprenhar-se em 

fazer uma gestão ótima da sociedade, pois isso maximizará os seus lucros ς têm um incentivo 

forte para a boa gestão das sociedades. 

A propósito da ideia de residual claim, temos outro raciocínio no qual se baseiam 

várias regras das sociedades comerciais e o próprio direito da insolvência. Na proximidade da 

insolvência, quando temos uma situação débil da empresa, o sócios já não têm um adequado 

incentivo à boa gestão, aí as decisões dos sócios passam a ser decisões de άroleta russaέ ς 

agem como se estivessem a jogar este fraco jogo, sem se pautarem, na gestão, pela adoção de 

decisões racionais. Podem arriscar mais, na medida em que terão poucos dividendos a perder. 

Deste modo, o risco está todo nos credores (externalização absoluta do risco), que correm o 

risco de não ver satisfeitos os seus créditos. Nesse momento, quando o risco é maior do lado 

dos credores, a gestão da empresa deve ser feita em sede de processo de insolvência, em que 

se dará prioridade, na gestão, à satisfação dos direitos creditícios.  

 Apenas uma notinha para falar dos vários custos para uma sociedade de ser 

representada (pelos sócios/administradores) ς os chamados custos de agência. Sempre que há 

alguém a atuar por conta de outrem, esse alguém tem poderes (associados a direitos e/ou 

deveres). O representado (o outrem) tem custos em relação a essa representação: (i) custos de 

vinculação (o salário do representante); (ii) custos de controlo (fiscalização da atividade do 

representante) e (iii) perdas residuais (eventuais efeitos de uma má gestão pelo 

administrador). Grande parte do código das sociedades comerciais tem normas que 

estruturam a vinculação e o controlo entre sociedade e seus administradores e, apesar disso, 

teremos sempre perdas residuais em função da má gestão dos administradores. Esta questão 

explica o facto de os administradores, atuando por conta da empresa, tenham 

fundamentalmente poderes-deveres. 
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Por último, devemos ainda falar da teoria americana do nexo dos contratos - uma 

sociedade comercial é um projeto empresarial liderado por um administrador que, na sua 

atividade, vai realizando contratos com acionistas e assim forma uma sociedade comercial ς 

esta é a ideia americana da formação e funcionamento da sociedade, diferente da nossa 

realidade romano-germânica. De facto, em teoria económica, há alguma fungibilidade nas 

soluções de financiamento das sociedades, se por capital próprio (pelos sócios) se por 

terceiros. As sociedades têm várias soluções possíveis de financiamento, adotadas em função 

do mercado (isto é, em função de quais os financiadores ς se a banca se o mercado acionista ς 

que oferecem melhores condições). A sucessiva formação dos tais nexos de contratos é 

conduzida pelo gestor da sociedade, que escolhe estas várias vias de financiamento para 

estruturar e posteriormente conduzir a vida económica da sociedade. Os juristas americanos 

falam destas questões e estruturam assim a sua conceção de pessoa coletiva, em detrimento 

dos conceitos de contrato de sociedade e das conceções do seu organicismo, típicas dos 

ordenamentos romano-germânicos. 

- Cumpre, agora, falar da autonomia patrimonial das sociedades. Uma sociedade fica, 

na sua atividade, vinculada por contratos, tem credores. O património que estes podem atacar 

é o da sociedade e não os patrimónios individuais dos seus sócios.  

O 997º, CC trata da responsabilidade por dívidas das sociedades civis, estabelecendo 

que, por elas, responde primeiro o património autónomo da sociedade e, só depois e 

subsidiariamente, o dos sócios.  

Já nas sociedades comerciais anónimas apenas se pode atacar o património da 

sociedade, não existe esta figura da responsabilidade subsidiária dos sócios pelas dívidas da 

sociedade, como existe nas sociedades civis. Isto também acontece nas sociedades anónimas 

por quotas. Esta regra da limitação da responsabilidade dos sócios pelas dívidas sociais é 

essencial para que os sócios se sintam mais confortáveis para investirem no capital social. Até 

esta regra existir, os projetos empresariais de grande monta eram mínimos; após esta regra 

estes sucederam-se. Para os sócios, após o investimento de capital, que se torna o património 

da sociedade, o risco é transferido para os credores (de não verem os seus créditos satisfeitos) 

para lá do património da sociedade. É por isso que, em situação de insolvência, como já vimos, 

as prioridades mudam, e dá-se primazia à satisfação dos credores na gestão da sociedade. 
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Já nas sociedades em nome coletivo, à semelhança das sociedades civis, também 

existe uma regra de responsabilidade subsidiária dos sócios, para lá do património autónomo 

da sociedade. 

 - Para fechar este enquadramento, resta-nos falar das várias regras de proteção dos 

credores das sociedades: 

(i) Regra da intangibilidade do capital social - há um número estatutariamente fixado 

nos estatutos que deve configurar o património mínimo da sociedade. Abaixo deste número, 

não se podem distribuir dividendos aos sócios, ficando esse valor afeto à garantia da situação 

dos credores. A situação líquida da empresa nunca pode baixar esse limiar do capital social, 

para não prejudicar a situação dos credores, acautelados pelo capital social, que não é 

distribuído pelos sócios. Esta regra caiu em desuso, porque se passou a fixar um fraquíssimo 

capital social das empresas (tipo 1 ou 2 euros), o que impede, de facto, a proteção dos 

credores; 

(ii) Regras de publicidade e prestação de contas ς não estudaremos estas regras, mas 

são centrais para conferir certeza aos credores da boa gestão da empresa, que é fiscalizada por 

regras de auditoria; 

(iii) Regras de responsabilidade do administrador pela gestão da empresa/sociedade; 

(iv) Regras insolvenciais, de que falámos supra; 

(v) E ainda podemos sinalizar, teorias jurídicas para sancionar os casos de abuso mais 

grave praticados por administradores, as teorias da desconsideração da personalidade 

jurídica da sociedade ς pode acontecer que os sócios-administradores abusem da regra da 

racionalidade na gestão, metendo poucos capitais na sociedade, para dificultar que haja 

depois património para responder pelos créditos contraídos. Nesses casos, claramente 

abusivos, e em semelhança às teorias de fraude à lei estudadas em Direito Internacional 

Privado, considera-se irrelevante a personalidade jurídica da sociedade e o património 

autónomo que essa personalidade implica, podendo-se excutir o património individual doas 

sócios abusivos. 

2. Fontes normativas do Direito das Sociedades 

 Nota: Este capítulo será curtíssimo, pois as fontes europeias de Direito das Sociedades 

serão tratadas mais à frente. 
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 Quanto a esta temática, podemos encontrar uma summa divisio entre fontes 

europeias e fontes internas. Para além destas, faremos alguma referência ao comércio 

internacional e a iniciativas de harmonização do direito das sociedades a uma escala global, 

diversa da escala europeia.  

 Quanto a fontes europeias, é relevante o TFUE, a par de inúmeras diretivas relevantes 

para o direito societário: em direito societário, elas são denominadas diretivas de 

coordenação. Existem ainda alguns (poucos) regulamentos. Além disto, é de realçar a 

jurisprudência europeia (TJUE), bem como algumas propostas de diretiva que não são fontes 

normativas europeias em sentido estrito, mas que têm o seu peso na compreensão do atual 

direito das sociedades. 

 Devemos especificar um pouco mais o papel do TFUE enquanto fonte normativa do 

Direito das Sociedades. A criação do mercado único tem como corolários diversos direitos 

fundamentais a nível da UE, entre os quais o direito do estabelecimento. A liberdade de 

circulação no mercado único é uma liberdade de circulação de seres humanos e de empresas 

(pessoas coletivas), e é uma liberdade assente no direito de estabelecimento das empresas em 

qualquer Estado-Membro (49º, TFUE). Chama-se a atenção para a seguinte parte dessa norma: 

άA liberdade de estabelecimento compreende tanto o acesso às atividades não assalariadas e o 

seu exercício, como a constituição e a gestão de empresas e designadamente de sociedadesέΦ 

Por exemplo, um português pode constituir uma sociedade/empresa em Espanha, etc. 

 O 50º, TFUE contém um elenco de obrigações confiadas às instituições europeias 

afetas à realização da liberdade de estabelecimento. É de destacar a obrigação inscrita no 

50º/2, g) de estas instituições coordenarem as garantias que, para proteção dos interesses dos 

sócios e de terceiros, são exigidas nos Estados-membros às sociedades. Existe uma imposição 

de que o DUE secundário (regulamentos, diretivas, etc.) estabeleça garantias de proteção dos 

interesses dos sócios e de terceiros. A liberdade de estabelecimento tem, assim, como 

corolário a ideia de coordenação de garantias para os sócios e terceiros.  

 Qual a lógica por trás deste 50º/2, g), TFUE? A de que a disciplina das sociedades 

comerciais, entre outras coisas, visa garantir (i) o direito dos sócios, quer dos maioritários, 

quer dos minoritários (face aos primeiros); (ii) bem como a proteção dos interesses de 

terceiros, os trabalhadores e, em geral, todos os credores, para que não haja um abuso já visto 

de externalização do risco da gestão da sociedade nos credores. Mas, para além disso, existe 

também a necessidade de proteger os terceiros que interagem com a sociedade, 
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estabelecendo contratos e operações económicas com ela. Não falamos de terceiros na 

qualidade de credores, mas de terceiros num momento inicial em que visam estabelecer 

transações com a sociedade e precisam de saber várias questões relevantes, como por 

exemplo quem vincula a sociedade, num processo que reduz os custos de transação das 

empresas. 

 Só coordenando, ao nível dos Estados-Membros, as regras que protegem os sócios 

maioritários, minoritários, terceiros e credores, é que consigo criar um mercado único, porque 

senão a tendência será a criação de diversos e enormes custos de transação que afetarão o 

curso de trocas num mercado que se quer único.  

 Ex.: Um empresário português contrata advogados em Portugal e consegue ter noção 

de quais são as regras de direito societário para vários efeitos, como a salvaguarda dos sócios 

maioritários e dos trabalhadores: conhece, em suma, as regras jurídicas que enquadram a 

atividade empresarial. Se passa a fronteira para Espanha e tem regras completamente 

diferentes, acrescem imenso os custos de transação: estabelecer-se em Espanha é oneroso se 

as regras forem bastante distintas das nossas.  

Ex: Crio uma empresa em Portugal: sociedade fica vinculada pela maioria da assinatura 

dos grandes administradores. E em Espanha? Exigem a assinatura de todos os gerentes? Se 

houver harmonização nos Estados Membros, tenho uma segurança no investimento e na 

diminuição dos custos de transação. Não tenho de ir ver ao registo comercial espanhol. 

Ex: Metade dos lucros de exercício têm de ser distribuídos aos sócios. Se tenho 40, 20 

têm de ir para os sócios. É uma regra que faz com que eu invista como acionista minoritário. O 

maioritário tem de respeitar a proteção legal. E em Espanha? Vigoram as mesmas regras? Está 

harmonizado, estou protegido, e invisto como sócio minoritário. Mercado maior com poucos 

custos. 

Ex: Regras de contabilidade organizada: SA abertas cotadas não há apenas um dever 

de reporte financeiro uma vez por ano, há informações financeiras semestrais e trimestrais. Se 

sou credor da SA, tenho maior confiança e não me importo que ela me deva muito dinheiro 

pois verifico as contas e há saúde financeira que permite o reembolso dos créditos. E em 

Espanha? Tenho este mecanismo de proteção dos credores? Se houver harmonização, as 

regras serão semelhantes e faço não só transações económicas em Portugal, mas também em 

Espanha. 
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Ex: A própria jurisprudência do TJUE (destaque para o Acórdão Centros) consagra a 

liberdade de estabelecimento, ou seja, a possibilidade de escolha da sede e, 

consequentemente, da lei pessoal da sociedade. No contexto, p.ex., das sociedades anónimas 

abertas ao investimento público, podem estas escolher, ao abrigo da liberdade de 

estabelecimenǘƻΣ ƻƴŘŜ ƛǊńƻ ǊŜŀƭƛȊŀǊ ŀǎ ǎǳŀǎ LthΩǎ όinitial public offering). 

 Sai prejudicada a liberdade de estabelecimento se não houver uma 

coordenação/harmonização à escala europeia das regras que enquadram a atividade 

empresarial. Por isso, desde início, se considerou que a liberdade de estabelecimento e a 

coordenação do regime jurídico societário nos diferentes estados-membros era essencial para 

a criação do mercado único.  

 Olhemos agora o 54º, TFUE que define o conceito de sociedade. Sociedades, para 

efeitos desta norma (e de todas as que compõem este regime do TFUE) são uma figura lata, 

incluindo as sociedades civis, comerciais e cooperativas5. Por último, destaca-se o 55º, TFUE, 

que estabelece um princípio de igualdade de tratamento dos titulares de capitais em qualquer 

Estado-Membro independentemente da sua nacionalidade. Ex.: eu sou acionista de uma 

empresa espanhola, essa empresa espanhola tem outros acionistas que têm nacionalidade 

espanhola e eu sou português. Tenho que ser tratado face à lei espanhola da mesma forma 

que esta lei trata os acionistas espanhóis, isso sendo a igualdade de tratamento. É curioso 

olharmos o 481º/2, CSC à luz deste artigo do TFUE; parece que o TFUE torna inválida esta 

norma. CAETANO NUNES, no seu best, considera que não está em causa uma 

inconstitucionalidade strictu sensu desta norma, mas uma sua ilegalidade por violação de uma 

norma de hierarquia superior. 

 Retomando, o 50º/2, g), TFUE, para cumprir este preceito (bem como o 50º/1, TFUE) 

foram emanadas várias diretivas de direito das sociedades. Quase todo o nosso CSC constitui 

uma transposição de Diretivas de coordenação emanadas ao nível europeu. No DUE 

secundário, para além de diretivas, temos igualmente regulamentos nesta matéria. É também 

relevante a jurisprudência europeia, existindo diversos acórdãos do TJUE que são essenciais 

para a compreensão da law in action. Por último, existem propostas de diretivas de 

coordenação - a 5ª e a 9ª diretivas de coordenação não chegaram a entrar em vigor 

(bloqueadas pelos ingleses), mas apesar de não o terem sido influenciaram o nosso CSC, pelo 

que são importantes para a sua compreensão. Por fim, podemos sinalizar uma iniciativa de 

 
5 Embora em Portugal as cooperativas possam não ser consideradas sociedades, aquando da aplicação 
das normas de DUE, sob pena de as violar, têm as cooperativas de ser vistas como sociedades. 
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soft law: o European Model Companies Act, um Código das Sociedades que constitui uma 

versão embrionária de um futuro Código Europeu das sociedades, dando vazão à tendência de 

universalização do Direito das Sociedades. 

 Falemos agora das fontes internas de Direito das Sociedades, das quais o CSC é a 

principal fonte interna. Como em todos os Códigos modernos de origem germânica, temos 

uma Parte Geral, e depois identificam-se os vários tipos de sociedades e respetivo regime. Para 

além disto, temos o regime das sociedades coligadas (ou grupos de sociedades) e, por fim, as 

disposições finais, com tipos de ilícitos penais e contraordenacionais. O CSC teve várias 

alterações ao longo do tempo, sendo que em 2016 teve uma grande reforma, passados 30 

anos da sua entrada em vigor.  

 Ao nível das fontes internas, para além do CSC, existe também legislação 

complementar, designadamente o Código dos Valores Mobiliários, que contém o regime das 

sociedades anónimas abertas. O CIRE é também essencial, porque regula a vida das empresas 

em fases de maior dificuldade financeira, tratando dos aspetos da sua restruturação 

financeira, ou da sua extinção/ liquidação. Há agora, também, um regime de conversão de 

créditos em capital, também muito relevante. Depois temos também o Código de Registo 

Comercial e o de Registo Nacional de Pessoas coletivas. 

 Para além de legislação complementar, podemos no panorama interno encontrar 

igualmente legislação extravagante, ligada aos tipos especiais de sociedades a que se fez 

referência na introdução, em função de certa atividade a que se dedicam, como as SAD ou as 

sociedades que se dedicam à gestão de fundos de investimento. 

 A nível das nossas fontes internas podemos ainda vislumbrar alguma soft law. A 

CMVM publica várias recomendações referentes ao governo das sociedades, dirigidas às 

sociedades anónimas abertas. Este tipo de fontes não é vinculativo, mas as sociedades 

anónimas abertas gostam de ter uma boa relação com o regulador, sendo, por isso, a 

tendência a de cumprimento estrito das orientações que este publica. Outro exemplo de 

regulador que emite recomendações é o Banco de Portugal que faz recomendações a 

instituições de crédito, que também tendem a cumprir as recomendações do regulador 

bancário. 

 Em Portugal, releva ainda a jurisprudência enquanto fonte mediata. Em muitas áreas, 

esta é mesmo essencial: temos acórdãos do Tribunal Constitucional em matéria de 
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constitucionalidade de soluções do CSC que são importantíssimos para aconselhar clientes e 

montar operações. 

 Por fim, em matéria de fontes, não podemos deixar de chamar a atenção para certos 

diplomas de outros quadrantes que não o interno e o europeu, mas que são fulcrais para se ter 

uma ideia da prática à escala global, importante pois as empresas sempre fizeram transações à 

escala mundial e não só europeia ou interna. Este fenómeno induz um esbatimento dos 

regionalismos, uma tendência global de harmonização do Direito das Sociedades. Sublinhamos 

à escala global os seguintes diplomas: nos EUA o Model Business Corporation Act e os 

Principles of Corporate Governance (instrumentos de soft law que servem um propósito de 

harmonização do direito norte-americano, e que são decalcados um pouco por todos os 

ordenamentos jurídicos do mundo); no Reino Unido ς o Companies Act e, na Alemanha, a lei 

de 1965 (sei tanto desta menina como Baspar sabe de transições defensivas). 

3. Enquadramento histórico das sociedades e do Direito das sociedades 

 - Societas romana 

 A origem das sociedades remonta ao Direito Romano, sendo vistas como um contrato. 

A ideia de sociedade enquanto contrato é de origem romana, como já exposto supra. Quais as 

caraterísticas mais relevantes da societas? Desde logo, este contrato societário tinha efeitos 

meramente internos, as regras romanas regulavam as relações entre os sócios, mas não 

existiam regras a regular a relação dos sócios com os credores, terceiros, enfim, com o mundo 

exterior. Por isso, o contrato de sociedade como teorizado no Direito Romano era incipiente. 

 Além do mais, as entidades que brotavam destes contratos não tinham personalidade 

coletiva, ideia que só surgiu um milénio depois. Nem sequer havia a ideia de um património 

autónomo, algo não existente no Direito Romano. 

 Numa última nota, é de apontar a ideia de que a societas tinha pouca relevância social: 

a atividade comercial era mais feita a título individual por cada um dos oligarcas, com os seus 

escravos e a sua família. 

 - Cidades italianas no séc. XII e a Companhia das Índias Orientais 

 No final da Idade Média, o comércio desenvolve-se sobretudo nas cidades do norte da 

Itália. Com ele surgem vários tipos de sociedades, para lá das societas romanas, 

designadamente figuras que estão na origem das atuais sociedades em comandita; ou as 

sociedades compagnia e as societas mercatorum, que estão na origem das sociedades em 
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nome coletivo6; ou ainda as companhias privilegiadas, que estão por detrás das sociedades 

anónimas.  

 A primeira companhia privilegiada é a companhia holandesa das Índias orientais de 

1602, que tinha determinadas regras que não tinham nada que ver com o que se tinha criado 

até então, rompendo com os modelos de sociedades anteriores. Tinha características muito 

próprias: haviam frações de capital, cada investidor investindo numa parte do capital da 

empresa, e essas frações, hoje em dia ações, eram facilmente divisíveis e transmissíveis (por 

motivos estratégicos e de mercado podem-se vender ações antes da distribuição de 

dividendos), havendo um mercado onde se transacionavam. 

 Depois, a outra grande novidade desta companhia privilegiada é a da limitação da 

responsabilidade pelas dívidas sociais: se a empresa der lucro, eu, sócio, recebo os dividendos; 

se der prejuízos, perco o investimento que fiz na empresa mas não há uma responsabilidade 

do meu património individual pelas dívidas sociais - esta é a chamada regra de ouro do 

capitalismo, concebida aquando da feitura dos estatutos desta companhia. Estas regras 

fizeram com que esta companhia privilegiada fosse uma bomba de capital, uma empresa com 

regras adequadas a uma enorme e eficaz captação de investimento junto do público. Permitiu-

se, assim, a criação de empresas de grandes dimensões. O objetivo era acumular grande 

capital para vencer a concorrência, sendo que ganhavam até aos próprios Estados. 

 É a esta figura das companhias privilegiadas que remontam as origens das sociedades 

anónimas. Estas características de que se revestiam estas companhias permitiram a criação de 

um paradigma económico-financeiro e transacional que gerou o surgimento da revolução 

industrial, do comboio, das multinacionais, das empresas de investigação e medicamentos. Em 

Portugal tivemos uma companhia portuguesa das Índias Orientais até mais antiga (1587), mas 

que não passou do papel: só com Marquês de Pombal a 1753 é que se criou a primeira 

companhia em Portugal digna do seu nome, a primeira iniciativa privada e empresarial de 

grande dimensão, embora, ao contrário do que se passava na Holanda, a burguesia ficasse de 

parte, funcionando as companhias em torno do Estado com uma forte intervenção régia. 

 - Os Códigos Comerciais e outros importantes avanços legislativos 

 
6 Nas sociedades em nome coletivo, todos os sócios são comerciantes, é esse o padrão: todos estão 
atrás do balcão, ou ao leme do barco que vai fazer comércio nas ilhas. Nas sociedades em comandita, 
pelo contrário, há uma bifurcação de papéis: uns são meros investidores, outros assumem tarefas de 
gestão e administração. 
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 O Código Comercial Napoleónico surge três anos depois do Code Civil de 1807, 

trazendo ideias muito importantes de igualdade formal dos cidadãos perante a lei (ou seja, o 

fim da estratificação social e discriminação entre cidadãos), e constituindo-se como um 

estatuto de regras específicas para a burguesia e comerciantes.  

 Em Portugal surge em 1833 o Código Ferreira Borges. O atual Código Comercial surge 

em 1868, vigorando hoje, como sabemos, de forma muito fragmentada.  

 Liberdade de constituição vs Sistema de concessão: Outro marco histórico específico 

das sociedades anónimas dá-se em 1844 em Inglaterra, onde foi promulgado um act que 

eliminou a exigência de uma intervenção do Estado (designadamente através de um ato 

administrativo de concessão) para a constituição de sociedades anónimas, estabelecendo-se 

requisitos gerais e abstratos para a constituição dessas sociedades, que assim se liberalizou, 

estando ao alcance de quaisquer privados. Muitos países adotaram isto pois são estas grandes 

empresas com enorme capital que dinamizam a economia e colocam o pais num maior nível 

de desenvolvimento.  Este sistema de livre constituição surge em 1867 em Portugal.  

 - Crescente aumento das sociedades anónimas  

 Desde a criação da companhia holandesa das Índias Orientais que este fenómeno se 

verificou, gerando realidades empresariais onde há maior ou menor dispersão do capital por 

diferentes titulares de ações; mas ideia assente ab initio nestas sociedades é a da dispersão do 

capital por ações, que facilita em muito a captação de investimento do público. Surgem 

sociedades monstruosas e com números cada vez mais significativos, tendo-se este fenómeno 

massificado sobretudo nos EUA, pelo menos num plano inicial.  

 Com o desenvolvimento deste fenómeno, surge no panorama americano a teorização 

sobre a separação entre a propriedade e o controlo da empresa (ownership and control), 

associada ao crescimento da ideia da empresa como organização ATUS ATUS NUM FUEY: se os 

investidores/acionistas não gerem a empresa, quem o faz pode nem ser proprietário dela, isso 

pode criar problemas de governo, na medida em que o proprietário da empresa em princípio a 

gerirá de forma mais cuidadosa7. Por outro lado, o facto de as empresas terem de ser geridas 

pelos seus proprietários pode agravar os riscos de má gestão pela dificuldade de formar 

maiorias quanto a certas questões e de conflitos de interesses de certos proprietários que 

 
7 É deste espírito que nascem as regras de responsabilidade dos administradores, para proteção dos 
proprietários da sociedade, numa nota de MANUEL MARTINS, in fine. 
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podem ter ligações a outras sociedades (morosidade da gestão se proprietários da sociedade a 

gerirem). Estas questões foram teorizadas por ADAM SMITH e BEARLE.  

 Na Alemanha, em 1937, surge a lei das sociedades por ações, que estabeleceu as 

competências dos conselhos de administração, limitando os poderes dos sócios/proprietários, 

e atribuindo poderes exclusivos ao gestor das empresas. Mais do que atenuar conflitos de 

interesses e os riscos de má gestão, esta lei acaba por consolidar o entendimento de que a 

democracia pode prejudicar o bom funcionamento da empresa.  Esta ideia universalizou-se ς 

as empresas devem ser geridas por um conselho de administração autónomo. Caso contrário, 

para cada decisão empresarial (mesmo corrente) poderíamos ter milhares de acionistas a 

participar (e enquanto se estava a discutir, o tempo ia passando e ia à falência). É verdade que 

pode gerar conflito de interesses, mas é inevitável dada a dispersão de ações. P.ex. a General 

Motors ou a Google não podem ser geridas, para cada decisão empresarial significativa ou 

corrente, por uma deliberação de um milhão de sócios, enquanto estes atos deliberativos 

eram discutidos, a empresa ia à falência. Por isso, há um consenso em atribuir uma autonomia 

de gestão a um conselho de administração, controlado por corpos de fiscalização que vão, 

assim, de certa forma, minimizar o risco de quem gere não ser o proprietário. Estas ideias 

foram teorizadas no séc. XX por FAMA e JAMESON, que lançaram em 1970 o documento mais 

icónico da corporate governance: o Theory of the Firm, onde se proclama a ideia-força de uma 

separação entre a gestão e a titularização de ações das empresas. A existência das sociedades 

anónimas com mais de um órgão já vinha das Companhias holandesas das Índias Orientais. Ao 

longo do tempo assistiu-se ao desenvolvimento jurídico da separação entre a gestão e 

controlo: na prática existe desde o início, as regras legais surgem em 1884 e teorização em 

1970. 

 Em Portugal, quando se criou o CSC em 1986, mimetizou-se o modelo germânico, e em 

2006, mimetizou-se o modelo americano. Hoje existem 3 modelos de organização das 

sociedades: o tradicional, com conselho fiscal, um modelo de importação germânica e outro 

de inspiração norte-americana. 

 - As sociedades por quotas 

 Estas foram criadas pelo legislador alemão em 1892. Surgiram do nada, por criação 

legislativa (não existiam na realidade social), a elas estando ligada a regra de ouro do 

capitalismo, ou seja, a de limitação da responsabilidade dos sócios. Qual foi o raciocínio do 

legislador alemão? A regra de ouro tem efeitos negativos para os credores, mas no cômputo 
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global/geral é satisfatória para a economia, facilitando novos projetos empresariais. Existe um 

senão, a externalização do risco na esfera dos credores, mas no geral esta regra permite uma 

maior criação de riqueza. Facilita-se o investimento, havendo uma menor aversão ao risco. 

Com mais investimento, também os credores vão ser mais ricos pois a economia é mais 

robusta. Surge assim um figurino jurídico de responsabilidade limitada pelas dívidas sociais 

para as pequenas empresas, as sociedades por quotas. Em 1901, Portugal adotou no seu 

quadro legislativo este tipo de sociedade, que ganhou a par das sociedades anónimas até hoje 

a maior preponderância. O mercado reagiu com o desaparecimento das sociedades em nome 

coletivo e em comandita já que a responsabilidade não é limitada. 

 - A 12ª Diretiva de Coordenação das Sociedades (1989) 

 Esta sugeriu a criação de sociedades por quotas unipessoais, sociedades também elas 

com responsabilidade limitada, mas com um único sócio. A partir desta Diretiva, a 

generalidade (ou todos) os países da UE passaram a disponibilizar a criação destas sociedades, 

onde uma única pessoa colhe o benefício da regra de ouro do capitalismo. Antes quem fosse 

comerciante individual não podia criar sozinho uma sociedade por quotas, e a partir deste 

momento isto tornou-se possível. 

4. Relevância do Direito Europeu 

 Como nota inicial, deixar claro que o nosso CSC e o quadro legislativo-societário são 

marcados por uma forte europeização, que advém na sua maioria de uma transposição das 

diretivas de coordenação. 

 Prosseguindo, já falámos a propósito desta temática do TFUE, que consagra a 

liberdade de estabelecimento e o princípio da igualdade de tratamento, pelo que falaremos 

agora das Diretivas de Coordenação. Hoje em dia, todas elas estão condensadas numa única 

Diretiva, a Diretiva de Condensação de 2015. Em todo o caso, aqui fica um elenco das 14 

Diretivas de Coordenação para percebermos as áreas que elas cobrem: 

 - 1ª Publicidade, vinculação e nulidade ς regime extremamente restritivo e 

irretroativo de invalidade dos atos societários, algo estabelecido para garantir o tráfego 

jurídico no mercado único. Traz também esta Diretiva a ideia de vinculação da sociedade pelos 

atos dos gerentes envolvidos na gestão; 

 - 2ª Constituição de sociedades comerciais e capital social ς diretiva que estabelece 

regras sobretudo de proteção de credores; 
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 - 3ª Fusão de Sociedades Anónimas; 

 - 4ª Contas Anuais; 

 - 6ª Cisões; 

 - 7ª Contas consolidadas de grupos de sociedades ς quando temos empresas que 

dominam outras empresas, sociedades que são acionistas doutras, a proteção dos credores e 

demonstração do funcionamento das sociedades tem que ser feito através de contas 

consolidadas: os números das diversas empresas devem ser consolidados para se perceber a 

saúde financeira de todo o grupo; 

 - 8ª Fiscalização da contabilidade; 

 - 10ª Fusões transfronteiriças ς entre empresas de vários Estados-membros; 

 - 11ª Sucursais ς entidade noutro Estado-membro que representa uma empresa; 

 - 12ª Sociedades unipessoais; 

 - 13ª Ofertas públicas de aquisição; 

 - 14ª Direitos dos acionistas das sociedades cotadas ς dentro do quadro da separação 

entre propriedade e controlo da empresa, visou esta diretiva alguma democratização e 

proteção dos sócios minoritários. 

 Nunca chegaram a ser aprovadas a 5ª Diretiva (sobre modelos de governo e estrutura 

orgânica das sociedades) e a 9ª Diretiva (sobre grupos de sociedades). Estas duas propostas, 

ou as suas noções, não deixaram, porém, de ser integradas no nosso CSC, pelo que o seu 

estudo é importante. 

 Há muito menos regulamentos europeus nesta matéria: 

 1 ς Societas Europeia (2001) ς tem um nome latino porque é uma sociedade anónima 

de passaporte europeu, a língua latina para reacender uma língua morta que não deixa de ser 

comum aos Estados-Membros. A societas europeia é uma sociedade anónima com estatuto 

europeu supranacional. Este regulamento regula o regime desta sociedade mas não é 

exaustivo. Acabou por ser letra morta, existindo muito poucas destas sociedades; 

 2 ς Sociedade cooperativa europeia ς estabelece-se o regime desta sociedade 

também com passaporte europeu; 
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 3 ς Agrupamento europeu de interesse económico (AEIE) ς espécie de joint venture 

entre sociedades, que não assume a forma de uma nova sociedade mas de um agrupamento 

de sociedades, que têm como sócios duas ou mais empresas. Este regulamento também teve 

muita aplicação prática, pois é mais simples criar uma sociedade que tenha as várias 

sociedades como sócios; 

 4 ς Traz para o espaço europeu normas internacionais de contabilidade ς a 

contabilidade hoje em dia está uniformizada para as grandes empresas, algo muito relevante; 

 Quanto à jurisprudência europeia, há inúmera case law sobre liberdade de 

estabelecimento. O acórdão Centros é o primeiro mais marcante: um dinamarquês foi 

constituir uma sociedade de pequenas dimensões a Londres, não para exercer uma atividade 

comercial em Inglaterra, mas para a exercer em Dinamarca. Porque é que fez isso? Porque era 

mais fácil e mais barato fazê-lo em Inglaterra, porque nesse ordenamento jurídico tinham 

acabado os requisitos do capital social (os ingleses estabeleceram que o número mínimo era 

de um euro), que na Dinamarca tinha um número mínimo elevado. Ora, o registo da empresa 

na Dinamarca foi rejeitado, com fundamento na fraude à lei. O TJUE disse que a rejeição do 

registo viola a liberdade de estabelecimento e, nesta sequência, temos inúmeros acórdãos do 

TJUE que têm vindo a pormenorizar a ideia de liberdade de estabelecimento, como o Inspired 

Art, Ceviche, Cartesio, Impacto Azul, entre outros.  

 Um deles debruça-se sobre a compatibilidade do artigo 481º/2 do CSC que falámos 

supra com o princípio da igualdade de tratamento. O TJUE disse que não existia qualquer 

problema com esta norma, mas a questão prejudicial não foi devidamente colocada. Esse 

artigo, em conjugação com o 501º, CSC diz que tendo uma sociedade portuguesa (diretora) 

100% das ações de outra sociedade portuguesa (subordinada), a diretora responde perante os 

credores da subordinada ς não vale aqui a regra de ouro da limitação da responsabilidade 

pelas dívidas sociais. O 481º/2 diz que isto só se aplica se ambas as sociedades (diretora e 

subordinada) forem portuguesas (com sede em Portugal); ou seja, o 501º é uma norma 

limitada no espaço pelo 481º/2; p.ex. se uma das sociedades fosse espanhola o 501º não se 

aplicava e esta não respondia pelas dívidas da sociedade subordinada. Ora, esta solução viola o 

princípio da igualdade de tratamento dos acionistas, pois se estes forem sociedades 

portuguesas respondem por dívidas sociais, mas se forem de um outro qualquer Estado-

Membro esta responsabilidade já não existirá. Numa situação de contencioso, é possível, 

portanto, sustentar enquanto credor, que posso atacar a sociedade diretora de outro Estado-
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membro que não seja portuguesa, porque a interpretação contrária contenderia com este 

princípio da igualdade de tratamento. 

 Terminar este capítulo dizendo que as regras da liberdade de estabelecimento têm por 

pressuposto que se consiga identificar a lei pessoal da sociedade, qual o Estado-Membro ao 

qual ela se reporta, essencial para efeitos de aplicação do direito no espaço. Existem vários 

critérios para definir qual a lei pessoal de uma sociedade. Um é o critério da sede estatutária 

(que assenta na liberdade de estabelecimento); um outro é o da sede efetiva, sem formalismos 

e mais preocupado com a materialidade subjacente, assentando numa imposição legal. Isto é, 

se me socorrer do primeiro critério, da sede estatutária, escolho a sede onde quero estar 

(liberdade de estabelecimento); se me socorrer do segundo critério, não fujo à realidade, a lei 

impõe que a sede seja no local onde efetivamente está o centro das operações da sociedade. 

O DUE, por força do princípio da liberdade de estabelecimento, acolhe o critério da sede 

estatutária: a liberdade de estabelecimento viabiliza que eu possa sair da Dinamarca e 

estabelecer uma sede no Reino Unido, e isso provoca uma concorrência desleal entre Estados, 

uma autêntica race to the bottom, ou seja, as ordens jurídicas com as soluções normativas 

mais amigas de quem quer estabelecer sociedades, são as que irão captar mais deste 

investimento empresarial. 

 Nota: ver Acórdão Centros, TJUE (C-212/97). 

5. Os Tipos de Sociedades Comerciais 

 5.1. Considerações genéricas sobre a tipicidade das pessoas coletivas 

 Como já falámos no Ponto 1.2., existe um elenco fechado/taxativo incontornável de 

pessoas coletivas. Não é ao abrigo da autonomia privada que se criam novas pessoas jurídicas, 

novos entes subjetivados para lá dos seres humanos ς as possibilidades de tal criação estão 

taxativamente definidas na lei. 

 Assim, pela negativa, o princípio da tipicidade das pessoas coletivas proíbe a 

constituição de pessoas jurídicas legalmente atípicas ς quer uma atipicidade pura, quer a 

criação de pessoas coletivas mistas (atipicidade mista). Encontra-se, assim, um limite à 

liberdade de estipulação do 405º, CC8. Quanto às sociedades comerciais, as que sejam 

constituídas nos termos do CSC só podem adotar um dos tipos enumerados no 1º/2 ς isto 

 
8 Esta realidade da tipicidade é igualmente extensível aos direitos reais, por exemplo. Também existe 
um numerus clausus destes direitos, não podendo ser criados outros para lá dos previstos na lei. 
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estende-se também às sociedades civis que queiram adotar um tipo societário mercantil e 

sujeitar-se ao CSC (1º/4). 

 Em alguns casos específicos, é mesmo imposto a quem quer constituir uma sociedade 

a adoção de um certo tipo: as sociedades unipessoais devem ser por quotas ou anónimas 

(270º-A e 488º); ou as sociedades com certo objeto (p.ex. desportivas) só podem anónimas (DL 

nº 67/97) ou por quotas/anónimas (p.ex. sociedades gestoras de participações sociais, como 

diz o DL nº 495/88). 

 Porquê esta taxatividade? Ela é imposta pela necessidade de segurança do tráfego 

jurídico. As sociedades comerciais, para além de terem como protagonistas os sócios, 

envolvem muitas outras relações e protagonistas para lá dos sócios e das relações que entre 

eles se estabelecem ς credores, trabalhadores, etc. E, mesmo ao nível dos sócios há que 

distinguir os sócios iniciais e os sócios futuros; ou os sócios empresários (gerem a empresa) dos 

sócios investidores (não se envolvem na gestão da empresa, olham para as suas ações como 

um investimento, algo característico das SA abertas). Por isso, com tantas pessoas ligadas às 

sociedades e que estabelecem com elas as mais variadas relações, é míster que haja regras 

injuntivas quanto à forma que as sociedades podem assumir, para proteger todas estas 

pessoas envolvidas (os stakeholders), ligadas à sociedade e que não devem ser surpreendidas 

quanto aos regimes que lhes sejam aplicáveis, regimes esses definidos pelo tipo de sociedade 

que estiver em causa. Estas regras visam criar segurança no tráfego jurídico. Todos os 

stakeholders devem poder confiar que as sociedades de certo tipo não podem deixar de 

obedecer a um determinado quadro regulativo, estabelecido com segurança na lei. 

 Retomemos, então, a distinção entre conceito aberto (tipo) e conceito fechado ς já 

falámos disto no Ponto 1.2. Este tema trata das maiores ou menores delimitações concetuais 

dos conceitos usados em normas jurídicas. É importante acrescentar a este ponto que os 

conceitos não são ou abertos ou fechados, não deve esta questão ser colocada como uma 

dicotomia perfeita, uma questão de preto ou branco; existem, isso sim, maiores ou menores 

graduações de abertura dos conceitos ς há conceitos mais ou menos abertos. Os tipos de 

sociedades são conceitos abertos. Por exemplo, no tipo das sociedades por quotas cabem as 

sociedades por quotas com mais ou menos sócios; cabem igualmente as sociedades por 

quotas com livre entrada de novos sócios, ou as sociedades por quotas em que se exige o 

consentimento de todos os sócios para a entrada de novos sócios. Ou seja, e em suma, ao 

estudar os vários tipos de sociedades, temos de perceber que eles têm fronteiras fluidas. Os 

tipos societários são, nas palavras de COUTINHO DE ABREU, modelos diferenciados de 
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regulação de relações (entre sócios, entre estes e a sociedade, e entre aqueles e esta com 

terceiros) determinado por conjuntos abertos de notas características. 

 A liberdade de estipulação no contrato da sociedade existe, mas tem limites. Vejamos 

o 9º/3, CSC, que respeita apenas a normas legais supletivas9, precisamente as que podem ser 

afastadas pela vontade das partes. As normas imperativas não podem, de todo, ser afastadas 

(294º CC). O legislador, por vezes, diz se a norma é imperativa. Mas em grande parte das 

normas nada diz. Temos, então, de aplicar um raciocínio: perceber se estamos perante casos 

onde estão envolvidos temas como a segurança jurídica, sócios futuros, terceiros, credores. Se 

as normas não visarem a proteção destes valores, são supletivas (só vi agora a nota 8 mas vou 

deixar informação repetida para uma maior facilidade na captação de informação).  Em direito 

das sociedades, diz o 9º/3 que as normas supletivas apenas podem ser afastadas pelos 

estatutos fixados no contrato de sociedade. Mas, na segunda parte do 9º/3, a lei permite que 

as normas supletivas não sejam afastadas apenas pelo contrato de sociedade, mas também 

pelos sócios, em qualquer momento ao longo da vida da sociedade por via de uma deliberação 

ad hoc; porém, para esta possibilidade existir, é preciso que os estatutos da sociedade 

(integrados no respetivo contrato) admitam essa possibilidade.  

 Quanto a normas legais imperativas, como já referido, os estatutos não as podem 

derrogar, tais disposições estatutárias serão nulas com base no 294º, CC. Este artigo joga 

muito com o 292º, CC ς de acordo com o regime da redução do negócio jurídico, o contrato de 

sociedade é objeto de redução quando uma disposição estatutária for nula por derrogação de 

norma imperativa, ou seja, mantém-se o contrato de sociedade, todas as outras disposições 

válidas, mas aplicam-se as normas imperativas que os estatutos ilicitamente tentaram revogar, 

em detrimento das disposições estatutárias declaradas nulas. 

 Nota: Baum, enfim, isto dar-vos-á uma vantagem no mercado de trabalho, como 

juristas encartados. 

 5.2. A liberdade de estipulação estatutária: dicotomias dos vários tipos de 

sociedades em função de vários critérios. Análise detalhada das várias características dos 

tipos de sociedades 

 
9 Quando é que sei se uma norma é imperativa ou supletiva em matéria de Direito das Sociedades? Às 
vezes, o legislador dá uma indicação nesse sentido, mas, na esmagadora maioria dos casos, a lei não o 
diz expressamente. Assim, esta análise é feita com base na ideia de que falámos há pouco de que as 
normas imperativas visam tutelar a situação dos stakeholders. A contrario, as normas supletivas não o 
visam. 
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 Que critérios vamos usar nesta análise? (i) Responsabilidade pelas dívidas sociais e 

perante a sociedade; (ii) Modos de representação e transmissão das participações sociais; 

(iii) Estrutura orgânica. Estas são algumas notas caracterizadoras dos vários tipos societários, 

ainda que não sejam exaustivas. O CSC tem artigos que procuram dar as características 

definitórias dos vários tipos societários, falando de responsabilidade dos sócios e de 

participações sociais, mas é consensual que a sua caracterização não se esgota neste tipo de 

traços. Ao longo do código temos caraterísticas que por serem tão essenciais fazem parte da 

definição. 

  (i) Para as sociedades em nome coletivo olhemos o 175º, CSC, que é bastante 

autoexplicativo. Estas sociedades respondem primeiro com o seu património (autónomo), 

cabendo isto na regra geral do 601º, CC; mas, subsidiariamente, existe responsabilidade dos 

sócios pelas dívidas sociais, solidariamente entre si. O que significa aqui o subsidiariamente? 

Que só após a excussão do património da sociedade é que os sócios respondem pelas dívidas 

da sociedade (sendo a sua responsabilidade solidária, ou seja, externamente podem todas as 

dívidas globais ser exigidas só a um sócio, sem prejuízo de eventuais direitos de regresso que 

este tenha contra os demais sócios). Esta é a responsabilidade dos sócios pelas dívidas sociais; 

quanto à responsabilidade perante a sociedade, cada sócio responde pela respetiva entrada, 

ou seja, responsabiliza-se pelo seu cumprimento/realização, seja ela em dinheiro, em bens em 

espécie ou em serviços ς 175º/1. 

 Nas sociedades por quotas (197º/3, CSC), não há responsabilidade dos sócios pelas 

dívidas sociais, só o património da sociedade responde pelas dívidas por ela contraídas. Qual a 

ratio desta solução? Criar incentivos para os sócios investirem, externalizando-se o risco nos 

credores - é a regra de ouro de limitação da responsabilidade para atrair investimento. O 198º 

estabelece uma exceção a esta regra de responsabilidade limitada - os estatutos podem 

estabelecer que um ou mais sócios respondam diretamente pelas dívidas das sociedades, não 

beneficiando, assim, da regra de ouro do capitalismo. Esta solução, excecional no nosso 

ordenamento, é importada da tradição anglo-americana. No entanto, é algo que nunca 

acontece na prática; o que acontece na vida real é que os credores sociais exijam aos sócios, 

individualmente, que constituam garantias pessoas afetas à satisfação do crédito (livranças ou 

avais pessoais, fianças, p.ex.), por forma a colmatar a sua responsabilidade individual limitada. 

Nunca devemos porém, confundir estas garantias pessoais que os credores exigem aos sócios 

com a responsabilidade individual dos sócios (que não existe nestas sociedades). 
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 Quanto à responsabilidade dos sócios perante a sociedade, cada sócio responde não 

apenas pela própria entrada, mas também (nas sociedades por quotas pluripessoais) por todas 

as entradas convencionadas no contrato social, solidariamente com os outros sócios ς 197º/1. 

 Para as sociedades anónimas temos o 271º, CSC, que estatui que os sócios não 

respondem, de todo, pelas dívidas da sociedade. Por estas só responde o património da 

sociedade, ou seja, o capital investido pelos sócios na sociedade (a sua contribuição 

concretiza-se na subscrição de ações). Não há exceções possíveis a este preceito de 

responsabilidade limitada, o 271º é uma norma absolutamente injuntiva. Temos mais uma vez 

aqui o apogeu da regra de ouro do capitalismo. A lei podia estar melhor redigida, já que parece 

misturar os temas da responsabilidade e do dever de entrada. 

 Perante a sociedade, cada sócio responde apenas pela sua entrada, isto também 

resultando da formulação do 271º. 

 Por fim, quanto às sociedades em comandita devemos olhar o 465º/1, CSC. Para 

compreender o alcance deste preceito devemos ter presente a distinção entre sócios 

comanditados e comanditários ς os primeiros recebem a comandita (empresários, gerem), e 

os segundos entregam a comandita (investidores). Os comanditados, que estão a gerir a 

empresa, respondem pelas dívidas sociais tal qual os das sociedades em nome coletivo 

(subsidiariamente com os seus patrimónios individuais); já os comanditários não respondem 

pelas dívidas das sociedades (apenas entram com capital, mas não assumem responsabilidade 

individual por dívidas, mais uma vez a ideia da regra de ouro presente). 

 Perante a sociedade, tanto os comanditados como os comanditários respondem 

somente pelas respetivas entradas. 

 (ii) Em função dos vários tipos de sociedade, as participações sociais podem ser partes 

(sociedades em nome coletivo); quotas (sociedades por quotas) ou ações (nas sociedades 

anónimas) ς existem terminologias diferentes para elas em função do tipo de sociedade em 

causa. Podem estas participações/contribuições sociais ser bens (dinheiro ou bem em espécie) 

ou serviços. Participação social é, em suma, definível como um conjunto unitário de direitos e 

obrigações atuais e potenciais do sócio. 

 Quanto às sociedades em nome coletivo olhemos o 182º/1, CSC ς a transmissão 

intervivos de uma parte só pode ser feita com o consentimento de todos os sócios. Isto é, para 

entrar na sociedade um novo sócio (e sair quem transmite a sua parte), essa mudança 

subjetiva tem de ser consentida por todos os outros sócios que já fazem parte da sociedade. 
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Qual a ratio disto? A ideia de uma grande confiança e conhecimento de cada um dos sócios, 

pressuposto da realização do projeto comercial gregário subjacente à sociedade, incompatível 

com a entrada na sociedade de sujeitos indesejados pelo grupo de sócios.  

 E quanto à transmissão mortis causa? Ocorrendo o falecimento de um sócio, se o 

contrato social não determinar diversamente (impondo a dissolução da sociedade ou a 

liquidação da parte do de cuius) podem os sócios sobrevivos, optar por uma de três vias: 

continuação da sociedade com o sucessor do falecido, quando este nisto consinta; liquidação 

da parte do sócio falecido, com entrega do respetivo valor aos sucessores; ou dissolução da 

sociedade ς isto decorre do 184º/1 e 2, que acautela em primeira linha os interesses dos 

sócios sobrevivos (que não terão a entrada de novos sócios sem nisso consentirem), sem 

esquecer os sucessores do sócio falecido, aos quais a entrada na sociedade não lhes é imposta. 

Este mesmo regime aplica-se às sociedades em comandita ς simples e por ações ς ex vi 

469º/2, quanto à transmissão por morte de sócio comanditado. 

De referir que as contribuições dos sócios podem ser em bens e serviços. 

 No que diz respeito às sociedades por quotas, as quotas têm de configurar 

contribuições em bens, não podem ser contribuições em serviços ς 202º/1 (que usa a 

expressão contribuições de indústria). Por exemplo, no caso dos consultores financeiros, as 

suas prestações não são elegíveis para efeitos de contribuição. Têm de entrar com dinheiro. 

Podem estar a prestar serviços de consultadoria, mas isso não é considerado como 

contribuição dos sócios. Qual o regime de transmissão das quotas nestas sociedades? É um 

regime extremamente elástico, na medida em que podem ser feitas disposições estatutárias 

para dificultar ou liberalizar a transmissão das quotas. Ora, a regra supletiva é a da 

necessidade de consentimento pela sociedade na transmissão ς tem de haver uma deliberação 

social por maioria simples para ser autorizada tal transmissão (consentimento da maioria dos 

sócios por ato deliberativo) ς 228º/210. Não é necessária a unanimidade, ou seja, não é uma 

realidade tão gregária, não é tão difícil transmitir as participações sociais (neste caso, as 

quotas). Apenas uma nota para referir que a cessão de quotas será onerosa e a transmissão de 

quotas será gratuita. 

 Ora, a liberdade de estipulação estatutária nesta matéria que permita afastar a regra 

supletiva do 228º está consagrada no 229º. P.ex., é possível proibir por 10 anos a cessão de 

 
10 O 228º fala em transmissão entre vivos (transmissão gratuita de participações sociais) e cessão de 
quotas (transmissão onerosa de participações sociais). 
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quotas ς 229º/1; no pólo oposto, é possível dispensar o consentimento para transmissão de 

participações ς 229º/2. Há uma ampla liberdade de estipulação. 

 Fica assim patente a abertura do tipo das sociedades por quotas, nele cabendo várias 

realidades legais com repercussões sociais - se for proibida a transmissão de quotas ou exigida 

unanimidade para ela se efetivar, passa a sociedade a ser um projeto muito gregário, algo 

muito fechado onde a confiança entre sócios é essencial para a realização comum da atividade 

económica em causa, numa realidade muito semelhante à das sociedades em nome coletivo. 

Se for no sentido contrário (transmissão mais liberalizada), então teremos uma sociedade 

menos gregária e muito mais aberta a mudanças de sócios. Do ponto de vista da análise 

económica do direito, quanto mais gregária for a sociedade nesta matéria, mais dificuldade 

terão as participações (quotas) em ser colocadas no mercado e, consequentemente, menos 

valor terão não só as participações como a própria empresa subjacente à sociedade. A 

restrição à circulação dos bens diminui o valor dos bens. 

 Numa outra nota, o 219º/7 diz-nos que não é possível emitir títulos representativos de 

quotas (os documentos que representam as quotas e trazem dimensão física à sua transação). 

Ora, isto configura um limite à transmissão das quotas, pois os títulos (papéis) facilitam 

fisicamente a transmissão (que assim se faz pela entrega do documento - papel/suporte 

eletrónico contra o pagamento do valor acordado). Como estes títulos não são permitidos, a 

transmissibilidade das quotas torna-se mais difícil (a titulação facilita a transmissibilidade). Se 

fosse permitido, a transmissão dava-se em segundos. 

 Quanto à transmissão mortis causa, falecendo um dos sócios da sociedade por quotas, 

a regra é a da transmissão da quota para os sucessores do falecido. Mas pode haver exceções 

a esta regra advindas da autonomia privada. Nota: ver artigos 225º e 226º. Este regime aplica-

se à transmissão de participação de sócio comanditário em sociedades em comandita simples. 

 Passemos a sondar a realidade das sociedades anónimas, com recurso ao 277º/1, que 

nos diz que não são permitidas contribuições em serviços (as já tratadas contribuições de 

indústria) ς as participações são representadas em bens. Quanto ao regime de 

transmissibilidade das participações, este é bastante permissivo ς os estatutos não podem 

excluir a sua transmissibilidade (328º/1), mas podem ser estabelecidas limitações a essa 
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transmissão (desde que com base legal que o permita), através, designadamente das várias 

cláusulas típicas elencadas no 328º/211.  

 Por fim, sinalizar que podem haver títulos representativos das ações das sociedades 

anónimas, e que a posse do título permite a transmissão das ações, isto configurando-se um 

mecanismo de grande facilitação da troca de ações12.  

 Quanto à transmissão das participações, sendo estas ações, reger-se-á esta sua 

transmissibilidade pelo direito comum das sucessões, do CC. Este regime é extensível à 

transmissão de ações de sócios comanditários nas sociedades em comandita por ações. 

 Passemos agora à realidade, nesta matéria das sociedades em comandita. Podem 

haver contribuições em serviços (contribuições de indústria) para a sociedade, para lá de 

contribuições em bens (472º). A transmissibilidade intervivos das participações sociais dos 

comanditados depende do consentimento deliberativo dos sócios ς 469º/1. A 

transmissibilidade mortis causa das partes dos sócios comanditados segue o estipulado no 

469º/2. Quanto à transmissibilidade das participações dos sócios comanditários devemos 

distinguir o regime do 475º, CSC (que remete para o regime das sociedades por quotas) para a 

comandita simples e o do 478º, CSC para a comandita por ações ς que remete para o regime 

das sociedades anónimas como um todo, o que também inclui a matéria da transmissibilidade 

das participações. 

 (iii) As sociedades atuam através de órgãos, isto é, centros institucionalizados de 

poderes funcionais a exercer por pessoas com o objetivo de formar e/ou exprimir uma 

vontade juridicamente imputável à sociedade. Existem grandes diferenças de complexidade da 

estrutura orgânica das sociedades, que passamos a explanar.  

 Como ponto prévio, impera ter presente a distinção entre os vários órgãos possíveis 

segundo as suas competências: (i) órgãos de formação de vontade/deliberativos ς tomam 

decisões expressando a vontade social, mas sem se relacionarem nesta expressão com 

terceiros, com o mundo exterior; (ii) órgãos de administração/representação ς gerem as 

atividades sociais e representam as sociedades perante terceiros, a quem fazem e de quem 

recebem declarações de vontade; e (iii) órgãos de fiscalização/controlo ς que fiscalizam 

sobretudo a atuação dos membros do órgão de administração da sociedade a que pertencem. 

 
11 Desde que cumpridos os requisitos do 328º/3. 
12 As ações são valores mobiliários, como vemos no 1º, CVM, que podem ser transacionadas no 
mercado de bolsa. 
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 Todas as sociedades têm um órgão deliberativo, composto pelo sócio único (nas 

sociedades unipessoais) e por um conjunto de sócios (nas sociedades pluripessoais). Também 

necessário para todas as sociedades é um órgão de administração, por vezes designado de 

gerência. Em relação a este nem sempre se configura da mesma maneira nos vários tipos 

societários, pelo que deixamos tal pormenorização para a exposição feita por tipos. Da mesma 

maneira procederemos quanto ao órgão de fiscalização que não existe numas sociedades, 

pode existir noutras e tem de existir noutras ainda. 

 Quanto às sociedades em nome coletivo destacamos o 191º - salvo estipulação 

estatutária em contrário, todos os sócios são gerentes (191º/1). O 191º/2 estabelece que por 

deliberação unânime dos sócios é possível nomear gerentes estranhos à sociedade. Assim, e 

mais em virtude do 191º/1, não é totalmente clara a distinção entre sócios e gerentes. Bem se 

compreende esta realidade, uma vez que todos os sócios respondem individualmente perante 

os credores sociais, pelo que quererão ter controlo sobre o funcionamento da atividade 

económica desempenhada pela sociedade. O 191º/3 estabelece a exceção a esta regra ς 

sócios que sejam pessoas coletivas não podem ser gerentes e, se os estatutos não o proibirem, 

podem nomear uma pessoa singular para exercer esse cargo de gerência, mas em nome 

próprio.  

 Nota: ver o artigo 193º.  

 Quer se reúnam enquanto gerentes (vale a regra da maioria se em desacordo pelo 

193º), quer se reúnam em assembleia (enquanto sócios, e onde vale a regra da suficiência da 

maioria) não há grandes diferenças decisórias, na prática (ainda que juridicamente haja uma 

diferença quanto à sede onde as decisões se passam).  

 Pelo 190º que, quanto às deliberações vale um regime democrático (um voto por 

pessoa) e não uma plutocracia. Nota: ver artigo 190º. 

 Por fim, realçar que não existe na estrutura destas sociedades um órgão fiscalizador, 

de controlo. 

 Quanto às sociedades por quotas, há gerentes, que podem não ser sócios. Além disso 

nem todos os sócios precisam de ser gerentes ς 252º, pelo que não há tendência para uma 

indistinção de funções entre sócios e gerentes.  

 Pelo 250º/1 percebemos que vigora nestas sociedades uma plutocracia, com o voto a 

ser distribuído em função da presença económica de cada sócio na sociedade.  
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 Em princípio, não há um órgão de fiscalização nestas sociedades, mas é possível que 

haja segundo o 262º, pela via da autonomia privada no contrato de sociedade, ou um conselho 

fiscal ou um fiscal único (413º/1, a)). 

 Nota: ver 262º/2 e 3 para estudar necessidade de estas sociedades designarem um 

revisor oficial de contas.  

 De salientar, finalmente, o 259º que estipula que os sócios podem dar instruções, pela 

via deliberativa, aos gerentes. Os gerentes têm de se conformar com as deliberações feitas 

pelos sócios. 

 Falemos agora das sociedades anónimas, começando pelo 390º/3 ς os 

administradores não têm de ser sócios (a norma usa a expressão podem não ser acionistas), 

mas têm de ser pessoas singulares com capacidade jurídica plena (390º/3 e 425º/6, d) e 8). 

Nas sociedades anónimas abertas, frequentemente, os administradores não são acionistas e se 

tiverem ações, isso será um bónus. Os seus rendimentos não são dividendos, mas sim 

renumeração pelo cargo que ocupam. De destacar ainda o 371º/3 , de onde resulta que não 

pode haver qualquer espécie de iniciativa deliberativa dos sócios de dar instruções aos 

administradores. O órgão de administração só recebe ordens se as pedir, os sócios não têm 

essa iniciativa. Nas sociedades anónimas fica bem patente a diferença entre propriedade de 

ações e gestão da empresa, para lá de uma separação sociológica clara entre administradores 

e sócios, podemos ver na supramencionada norma a estipulação legal de que os últimos não 

podem dar ordens aos primeiros. Por questões de eficiência tem de haver uma competência 

exclusiva  de gestão viso que há uma impossibilidade de haver milhares de sócios a decidir. 

 Do 278º retiramos que para lá da assembleia geral dos sócios e de um conselho de 

administração, temos ainda na estrutura orgânica das sociedades anónimas um órgão de 

controlo. Mas há várias modalidades de organicidade das sociedades. Podem haver vários 

modelos de estruturação orgânica das sociedades anónimas:  

 - 278º/1, a) ς um modelo mais tradicional, com conselho de administração e conselho 

fiscal;  

 - 278º/1, b) ς um modelo de inspiração americana, que contempla uma 

comissão/órgão de auditoria;  

 - 278º/1, c) - e um modelo de inspiração romano-germânica, que contém um órgão de 

supervisão. 
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 Do 278º/1, podemos ver que é possível optar-se por um conselho de administração ou 

por um conselho de administração executivo. Porém, nos termos do 278º/2, 390º/2 e 424º/2, 

nas sociedades anónimas de estrutura tradicional ou de tipo germânico cujo capital social não 

ŜȄŎŜŘŀ ƻǎ нллΦлллϵΣ ǇƻŘŜ ƻ Ŝǎǘŀǘǳǘƻ ǇǊŜǾŜǊΣ em vez do conselho, um só administrador. Estas 

nunca podem ter um administrador único no caso de seguirem a estrutura de inspiração norte 

americana ς 278º/1, b) e 278º/5 ς o órgão de administração é sempre plural nestas sociedades 

anónimas.  

 As sociedades anónimas devem ter sempre um órgão(s) de fiscalização, ou um revisor 

oficial de contas ou um conselho fiscal. 

 Por fim, salientar que podem constituir-se comissões dentro dos vários órgãos das 

sociedades anónimas, o que complexificará mais ou menos essas estruturas orgânicas. Por 

regra, nas sociedades abertas existe uma complexidade orgânica muito grande, mais do que 

nas sociedades fechadas. Nas sociedades anónimas abertas e nas de grande dimensão, certas 

comissões são mesmo obrigatórias. A complexidade orgânica é forte e nos subtipos das 

sociedades anónimas abertas e de grande dimensão a complexidade é ainda mais intensa. 

 Falemos, por último, das sociedades em comandita onde se destaca o 470º/1, que 

dispõe quanto à gerência da sociedade, usando a lógica de que, em princípio (salvo estipulação 

estatutária) não faz sentido que o sócio investidor (comanditário) seja gerente. Só os 

empresários podem ser gerentes. Quanto às sociedades em comandita simples aplica-se a 

estrutura orgânica das sociedades em nome coletivo (p.ex. não têm órgão de fiscalização); e 

nas sociedades em comandita por ações aplica-se-lhes a estrutura orgânica das sociedades 

anónimas (pelo que terão um conselho fiscal ou um fiscal único por via do 478º e 413º e ss.).  

 Nota: ver artigo 470º/2. 

 5.3. Tipos doutrinais e subtipos legais ς algumas considerações 

 Dentro dos macrotipos de sociedades comerciais já falados, podemos entrever várias 

nuances quanto ao seu desenho e modo de funcionamento, que advém não só da 

possibilidade da existência de subtipos legais desses grandes tipos (pode a lei tipificar certos 

subtipos), mas também das diferentes práticas que sociologicamente podemos entrever no 

funcionamento das várias sociedades.  

 Olhando estas práticas, podemos construir os chamados tipos doutrinais, modelos de 

sociedades construídos pela doutrina para melhor compreender os tipos legais e enquadrar 
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sob diversos pontos de vista as concretas sociedades. Esta tipologia doutrinal relevará para 

melhor interpretar e integrar a lei e os estatutos sociais, sobretudo nas regras respeitantes às 

relações entre sócios e entre sócios e sociedade. 

 Comecemos por falar, na senda dos tipos doutrinais, de uma grande destrinça entre os 

ǘƛǇƻǎ ǎƻŎƛŀƛǎ άǎƻŎƛŜŘŀŘŜ ŘŜ ǇŜǎǎƻŀǎέ Ŝ άǎƻŎƛŜŘŀŘŜ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƛǎέΣ ŎƻƴŦƻǊƳŜ ǉǳŀl o fator que pesa 

mais no funcionamento da sociedade comercial, se os sócios se os capitais. 

 Quanto às άǎƻŎƛŜŘŀŘŜǎ ŘŜ ǇŜǎǎƻŀǎέΣ Ŝǎǘŀǎ ǎńƻ ŜƳ ƎǊŀƴŘŜ ƳŜŘƛŘŀ ŘŜǇŜƴŘŜƴǘŜǎ Řŀ 

individualidade dos sócios, o intuitus personae é manifesto. Assim são suas principais 

características: a responsabilidade dos sócios pelas dívidas sociais; a impossibilidade ou 

dificuldade de os sócios mudarem, ou seja, a transmissão de participações sociais é proibida ou 

exige o consentimento dos demais sócios; o grande peso dos sócios nas deliberações sociais e 

na gestão da sociedade (lógica democrática do voto, todos os sócios são, normalmente, 

gerentes); a necessidade de a firma social conter o nome dos sócios; o dever de os sócios não 

concorrerem com as respetivas sociedades, salvo consentimento de todos os outros sócios; e o 

direito alargado de cada sócio à informação sobre a vida da sociedade. 

 Já as άǎƻŎƛŜŘŀŘŜǎ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƛǎέ ŀǎǎŜƴǘŀƳ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭƳŜƴǘŜ ƴŀǎ ŎƻƴǘǊƛōǳƛœƿŜǎ 

patrimoniais dos sócios, a individualidade deles e sua participação pessoal na vida social 

pouco contando. São, pois, características mais marcantes: a não responsabilidade dos sócios 

pelas dívidas sociais; a fácil mudança/substituição dos sócios (livre transmissibilidade de 

participações sociais); o peso dos sócios nas deliberações sociais e na gestão da sociedade é 

determinado pela importância pecuniária das respetivas participações de capital (lógica 

plutocrática no voto; princípio da suficiência da maioria, para não gerar bloqueios decisórios 

quanto a decisões necessárias ao decurso normal da vida social, como p.ex., a composição do 

órgão de administração, que pode ter membros não-sócios); a firma social não tem qualquer 

nome dos sócios; os sócios não administradores podem concorrer com as respetivas 

sociedades; e o direito à informação sobre a vida da sociedade, em algumas das suas 

modalidades, não é atribuído a todos os sócios.  

 Por exemplo, as sociedades anónimas estão montadas para a entrada de imenso 

capital, para realizar projetos empresariais de grande monta (p.ex., os sócios nunca entram 

com contribuições de indústria/serviços). Já nas sociedades em nome coletivo, o que interessa 

é a realização do projeto gregário, que a atividade seja realizada em comum num quadro de 

plena confiança ς as contribuições podem ser realizadas só em serviços. Temos, aqui, os dois 
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paradigmas de sociedade de pessoas (sociedade em nome coletivo) e de capitais (sociedade 

anónima).  

 Depois, os outros tipos de sociedades ou são mais de pessoas ou mais de capitais. Por 

exemplo, uma sociedade por quotas é no início uma sociedade de capitais (os sócios entram 

com bens para lá de serviços), mas depois tudo se joga nas cláusulas estatutárias, sobretudo as 

de transmissão de participações sociais, que definirão se a sociedade será de pessoas ou 

capitais ς já vimos supra as várias realidades que, nesta matéria, a sociedade por quotas, 

enquanto tipo de aberto, pode abarcar. Outras regras que jogarão na definição da natureza 

social destas sociedades, para lá das de transmissibilidade de participações, serão as de 

proibição de concorrência entre os sócios de uma mesma empresa ς se as existirem temos 

uma sociedade predominantemente de pessoas. As sociedades por quotas são o tipo social 

mais elástico, portanto. 

 Quanto às sociedades em comandita, também é difícil de as integrar num destes dois 

tipos doutrinais, pois possuem dentro do seu tipo aberto uma variabilidade de tipos sociais, 

podendo assumir características mais de uma sociedade de pessoas ou mais de uma sociedade 

de capitais. Mas é relativamente consensual na doutrina que a sociedade em comandita 

simples tem traços mais personalísticos (muito do seu regime é encontrado por remissão para 

as sociedades em nome coletivo); e que a sociedade em comandita por ações tem traços mais 

capitalísticos (muito do seu regime remete para o das sociedades anónimas). 

 Já as sociedades anónimas e sociedades em nome coletivo, por serem paradigmas de 

sociedades de capitais e de pessoas, possuem uma menor variabilidade de tipos sociais. 

 De todo o modo, importa reafirmar que as concretas sociedades não têm de 

corresponder ponto por ponto aos tipos doutrinais de que aqui falámos, nem mesmo as 

paradigmáticas sociedade anónima e sociedade em nome coletivo. Os preceitos dispositivos 

de que o 9º/3 fala podem conduzir à introdução de características capitalísticas em sociedades 

tipicamente de pessoas, e vice-versa. P.ex. uma sociedade em nome coletivo pode ser 

administrada por um único gerente não sócio designado no contrato de sociedade (191º/1 e 

2); ou uma sociedade anónima pode limitar a transmissibilidade de ações (328º). 

 Depois, podemos também falar em subtipos legais. P.ex., as sociedades anónimas 

podem ser abertas ou fechadas. As sociedades anónimas abertas estão definidas no 13º, CVM; 

já as fechadas são definidas numa interpretação a contrario deste preceito. Por sua vez, dentro 

das sociedades anónimas abertas temos as cotadas e as não cotadas. 
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 Fora destas considerações típico-legais, assente no CVM e relativa apenas às 

sociedades anónimas, COUTINHO DE ABREU apresenta a dicotomia sociedades abertas vs. 

sociedades fechadas, enquanto outra grande contraposição de tipos doutrinais. Para este 

autor, as sociedades abertas (que têm como paradigma as sociedades anónimas e as em 

comandita por ações) são especialmente abertas aos mercados de capitais, onde colocam 

ações e onde os investidores e sócios adquirem e alienam essas ações; sendo sociedades de 

substrato pessoa muito amplo e volátil. Já as sociedades fechadas serão sociedades por ações 

que, típico-legalmente abertas, são compostas por um só acionista ou por um reduzido 

número de sócios unidos por fortes cláusulas de confiança que, consequentemente, 

apresentam cláusulas estatutárias que limitam a transmissibilidade de ações. 

 Nota: O CVM adotou a nomenclatura sociedade aberta (e, a contrario, sociedade 

fechada) para designar a abertura ao investimento público. Esta dicotomia legal (subtipos 

legais de sociedade anónima) não se confunde com os tipos doutrinais sinalizados por 

COUTINHO DE ABREU que, embora com a mesma nomenclatura, designam características mais 

genéricas relacionadas com a transmissão de ações e laços entre os sócios das sociedades. 

  Ainda procurando encontrar subtipos legais de sociedades anónimas podemos ver 

que o 413º/2, CSC dá a definição de sociedades anónimas grandes e pequenas ς as grandes 

são as que são abertas e cotadas que, durante dois anos consecutivos, ultrapassem dois dos 

limites elencados naquela norma; as restantes, a contrario, são pequenas. A este respeito, 

uma sociedade anónima, aberta e cotada é o paradigma de uma sociedade de capitais.  

 A generalidade das normas do regime das sociedades anónimas é injuntiva, para 

proteger a situação dos sócios, que investiram capital na sociedade, estando assentes na 

ǇǊƻǘŜœńƻ Řŀ ƛŘŜƛŀ Řŀ άǎƻŎƛŜŘŀŘŜ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƛǎέΦ 9ǎǘŀǎ ǎńƻ ƴƻǊƳŀǎ ƎŜǊais que se aplicam não só as 

sociedades anónimas abertas (paradigma da sociedade de capitais), mas também às 

sociedades fechadas. 

 Falemos, a este respeito, ainda, das sociedades em comandita. Os sócios 

comanditados respondem subsidiariamente pelas dívidas, o que torna a sua posição desigual 

face aos sócios comanditários, e desinteressante para os comanditados. Assim, é frequente 

colocar sociedades por quotas ou anónimas como sócios comanditados, sociedades estas 

detidas por uma pessoa individual que, assim, limita a sua responsabilidade individual por 

dívidas sociais, que teria se fosse sócio comanditado a título pessoal (credor não pode dar 

assim um duplo salto e atacar o património pessoal devido à regra de ouro do capitalismo). Ao 
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invés, temos uma sociedade como sócia comanditada sendo que só o seu património responde 

pelas dívidas da sociedade em comandita. Ora, o 465º/2 permite esta solução. Não é fraude à 

lei, a lei permite. É um esquema jurídico que permite a limitação da responsabilidade dos 

sócios pelas dívidas sociais. Geralmente, os sócios que detêm a sociedade comanditada 

retiram o seu património da sociedade que é sócia comanditada (e que é por eles detida), 

minorando o seu risco ao investir na sociedade em comandita. A lei permite esta prática, pois 

estas sociedades têm tradicionalmente subjacente a si uma externalização do risco nos 

credores, favorecendo o investimento das pessoas por se encontrarem mais protegidas a nível 

patrimonial. No fundo, todos ganham, incluindo os credores (lógica capitalista). 

 Por fim, falemos das sociedades por quotas. No CSC não temos uma sua definição. O 

197º, CSC contém algumas características definitórias das mesas, mas a doutrina é pacifica em 

dizer que há outras características essenciais, espalhadas pelo Código e que não constam deste 

artigo. Mas existe, com base numa visão integrada do CSC, um consenso doutrinário quanto à 

definição deste tipo societário. 

6. Empresa e sujeito jurídico 

  Empresa é o substrato da sociedade comercial. A sociedade comercial é a forma 

jurídica da empresa. Mas, é de referir que as sociedades comercias não são a única forma de 

montar juridicamente a empresa. 

A definição de empresa contém 3 elementos: (i) uma organização de meios de 

produção afeta à (ii) exploração profissional de uma (iii) atividade económica. 

 Podemos ainda distinguir empresa em sentido subjetivo de empresa em sentido 

objetivo. No primeiro sentido, a empresa é vista como substrato da pessoa coletiva, quando 

seja uma sociedade comercial (já vimos supra). Por detrás de uma sociedade está uma 

empresa. No segundo sentido (objetivo) a empresa é objeto de negócios jurídicos, ou direitos 

reais ς enquanto organização de meios de produção que pode ser vendida, locada, dade em 

penhor, etc. 

 Nota: Vamos, ancorados em Andrade de Reais, abrir um parentisezinho - como se 

transmite uma empresa? Por compra e venda, Ƴŀǎ ŘŜƴǘǊƻ ŘŜǎǘŜ άŎƘŀǇŞǳέ ǘŜƳƻǎ ŘŜ ŜŦŜǘǳŀǊ 

uma distinção entre asset deals (a compra e venda do próprio estabelecimento, da 

organização de meios de produção, uma venda em sentido objetivo, portanto, em que a coisa 

a entregar é o asset, o estabelecimento; em Portugal isto chama-se de trespasse) e share deals 
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(a compra e venda das participações sociais que permitem um controlo sobre o 

estabelecimento, optando-se por esta forma de compra e venda para obter mais valias 

económicas, sobretudo fiscais). O objeto direto na compra e venda de share deals são as 

ações, algo que tem implicações no regime - p.ex., se estivesse em causa um asset deal, 

havendo defeitos na coisa (estabelecimento) recorre-se ao CC para aplicar o seu regime para 

este tipo de casos; ,mas se estiver em causa um share deal é muito mais difícil arguir isto, pois 

o objeto eventualmente defeituoso (objeto do NJ) são as ações (realidade imaterial) e não o 

estabelecimento. A melhor doutrina acha que, nos share deals, a compra de uma participação 

maioritária, que permita o controlo do estabelecimento, é já uma compra do próprio 

estabelecimento.  

 Falemos, ainda, de outras formas jurídicas de empresas que não são necessariamente 

sociedades comerciais: 

 - Comerciantes em nome individual; 

 - Estabelecimento individual com responsabilidade limitada, que tem vindo a ser 

substituído, na prática, pela sociedade por quotas unipessoal, de criação mais fácil e regime 

mais favorável; 

 - Cooperativas - pessoas coletivas sem fins lucrativos, que visam a satisfação de 

necessidades sociais, culturais ou económicas dos seus membros, sem que, no entanto, as 

vantagens que daí advêm sejam traduzidas na atribuição de lucros. A sua criação e grande 

parte das bases do seu regime reporta-se à CRP.  

 Para COUTINHO DE ABREU, as cooperativas distinguem-se das sociedades comerciais 

por não terem finalidades lucrativas. Já para CAETANO NUNES e PAIS DE VASCONCELOS, esta 

ideia de COUTINHO DE ABREU não é da maior correção, pois as sociedades comerciais nem 

sempre têm finalidade lucrativa. Veja-se o 42º, CSC que já vimos supra13 neste resumo, que 

nos indica, por via da sua interpretação a contrario que podem ser criadas, sem risco de 

nulidade do contrato de sociedade, sociedades comerciais que não deem lucro. Assim, a 

finalidade lucrativa não pode distinguir as sociedades das cooperativas. É preciso, portanto, 

que haja um conceito amplíssimo de sociedade, um que abarque as sociedades comerciais que 

visam lucro, as que não visam lucro, as sociedades civis e, consequentemente, também as 

cooperativas. Mas a doutrina maioritária, encabeçada por COUTINHO DE ABREU, restringe o 

conceito de sociedade com base nesta questão da sua finalidade lucrativa. Esta querela está, 

 
13 Ver p. 11. 
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portanto, dependente da amplitude do conceito de sociedade comercial, ou seja, se este inclui 

ou não a necessidade de a sociedade ter uma finalidade lucrativa14. 

 Quais os exemplos mais paradigmáticos de cooperativas? As cooperativas de consumo 

(por exemplo, as de produção operária, que existiam há várias décadas) e as cooperativas de 

habitação, que são mais recentes: os seus membros pretendem que a cooperativa construa 

habitações, em princípio apartamentos: a cooperativa lança o projeto, verifica a edificação, e, 

no final, promove a constituição da propriedade horizontal desse edifício e a venda de cada 

fração autónoma a cada um dos membros da cooperativa. A venda das frações autónomas aos 

membros da cooperativa é feita sem margem de lucro para a cooperativa, que visa apenas 

satisfazer as necessidades económicas dos seus membros: a ideia é vender ao custo de 

produção para que as vantagens económicas não surjam na esfera jurídica da cooperativa sob 

a forma de lucro, mas na esfera jurídica dos seus membros. Não há lucros, mas a criação direta 

de utilidades para os membros da cooperativa. 

 Já quanto a um exemplo mais densificado (e um pouco em desuso) de uma 

cooperativa de consumo, temos: um sindicato bancário tinha uma cooperativa com um 

supermercado, que vendia produtos aos membros da cooperativa. Quem podia ser membro 

dessa cooperativa? Os familiares dos trabalhadores tinham acesso a um supermercado que 

vendia bens de consumo ao preço de custo, sem margem de lucro. Mais uma vez, a ideia não 

era vender produtos com margem de lucro para gerar mais valias e distribuir dividendos; a 

ideia era vender tais produtos a custos de produção, criando diretamente utilidades 

económicas na esfera dos membros da cooperativa. 

 Debrucemo-nos agora sobre o regime das cooperativas:  

 ς a economia baseada nas cooperativas é entendida  como uma forma de atividade 

económica alternativa ao sistema capitalista, porque pressupõe uma união de vários membros 

para gerar vantagens diretas para todos, por oposição à lógica egoísta e hedonística do sistema 

capitalista, de que, se cada um procurar individualmente melhorar a sua situação económica, o 

mercado se autorregulará15 para gerar bem-estar económico. 

 
14 Numa perspetiva de direito comparado, noutros ordenamentos jurídicos, a perspetiva pacífica é a de 
que a cooperativa é uma sociedade e que o conceito de contrato de sociedade inclui ainda o contrato 
que forma a cooperativa. Aliás, ainda no início da vigência em do Código Comercial em Portugal, tal 
entendimento era igualmente pacífico no nosso país. 
15 Ideia da mão invisível de Adam Smith. 
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 - Quid iuris se a cooperativa prosseguir uma atividade económica ainda que sem visar 

gerar lucros e, mesmo baixando os preços praticados aos seus membros, produz um 

excedente. O que se faz nesse caso? Nem aí o pilar fundamental da recusa do lucro deve ser 

afastado. Ao invés, deve haver um retorno desse excedente aos seus membros, não em função 

da participação de cada membro na cooperativa (aí assemelhar-se-ia este processo a uma 

distribuição de dividendos), mas em função do volume de transações económicas realizadas 

entre cada membro e a cooperativa (muito simplisticamente, se A compra à cooperativa 1 

habitação recebe X, se compra 2 habitações, recebe X vezes 2). 

 - Empresas públicas, que são pessoas coletivas cujo substrato também é uma 

empresa, mas que estão sujeitas a um regime de direito público;  

 - Sucursais, que são situações em que há uma empresa num Estado que tem uma 

parte do seu estabelecimento comercial noutro Estado, esta parte sendo uma sucursal. Num 

Estado está a sede da pessoa coletiva; no outro Estado não está a pessoa coletiva, está uma 

sua sucursal (autónoma face à sede, a nível contabilístico e de gestão, sobretudo, não sendo 

por isso uma pessoa coletiva distinta). É atribuída personalidade rudimentar judiciária às 

sucursais. 

Contratos de cooperação entre empresas (joint ventures) 

 A cooperação entre empresas pode ser horizontal ou vertical ς os contratos de 

distribuição comercial configuram a cooperação vertical (cessão, franquia ou franchising); mas 

vamos estudar apenas as situações de cooperação horizontal ou joint ventures. 

 As situações de cooperação horizontal podem convocar várias figuras jurídicas para 

dar corpo jurídico a estas joint ventures. E esses invólucros jurídicos são fungíveis, ou seja, quer 

utilizando um quer outros consigo sempre construir uma joint venture, uma situação de 

cooperação horizontal. Frequentemente, usa-se o contrato de sociedade para o fazer, criando-

se uma sociedade comercial em que cada empresa cooperante fica com uma participação 

equivalente do capital da sociedade ς esta é a figura jurídica mais utilizada para fazer uma joint 

venture. Mas podem-se usar também outras figuras, como o consórcio, a associação em 

participação ou o agrupamento complementar de empresas (ACE). 

 O consórcio e a associação em participação são figuras contidas no DL 231/81 (RJCAP), 

documento avulso para onde se transferiram estes regimes que já estiveram contidos no 

Código Comercial. Presidiu à sua legiferação a intenção de colocar à disposição dos agentes 

económicos instrumentos jurídicos, atuais, simples e seguros através dos quais possam 
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enquadrar os seus empreendimentos sem que tenham de ser forçados a, para tal, constituir 

sociedades comerciais. 

 Comecemos pelo contrato de consórcio. A sua noção encontra-se no 1º, RJCAP e os 

seus possíveis objetos no 2º, RJCAP. Quanto à noção de consórcio podemos decompô-la em 

três elementos: (i) é um contrato, um negócio plurilateral (ii) cujo fim comum é o exercício de 

uma atividade económica (iii) em mera concertação. O dever primário de prestação deste 

contrato não é um dever de contribuição como nas sociedades, mas um dever de mera 

concertação. As partes do contrato de consórcio não entregam bens/serviços para um 

património comum que seguirá uma atividade económica, antes se comprometem a exercer 

concertadamente a sua atividade económica própria.  

 De facto, o consórcio não tem um património comum, autónomo. É um meio jurídico 

de cooperação entre empresas que não contempla a constituição de um património comum 

para prosseguir uma atividade económica. Cada empresa do consórcio possui o seu património 

individual, afeto à prossecução das tais atividades concertadas, que servem o propósito de 

uma atividade económica conjunta superior.  

 Ex.: Um consórcio que tem como objeto a execução de obras públicas, umas empresas 

dedicam-se à vertente da construção civil, temos outras que se dedicam à construção de 

infraestruturas, outras a acabamentos e ainda outras empresas destinadas ao financiamento 

da obra, cada uma prosseguindo atividades próprias que, concertadamente, concorrem para 

uma atividade conjunta.  

 Existe uma distinção a fazer entre consórcio externo (aquele que é visível perante 

terceiros) e o consórcio interno (oculto perante terceiros) ς é possível às empresas terem uma 

atividade concertada e esconderem isso, constituindo um consórcio interno. Nota: v. artigo 5º, 

RJCAP. 

 Um consórcio externo pode ter alguma organização, pode haver um chefe do 

consórcio ou até um conselho de orientação e fiscalização (7º, RJCAP). As competências destes 

órgãos serão meramente internas, não tendo estes quaisquer poderes de representação do 

consórcio perante terceiros ς não tendo o consórcio personalidade jurídica plena, então não 

há uma vinculação externa do consórcio pela atuação dos representantes de tais órgãos.  

 Isto não invalida que lhes possa ser atribuída (p.ex. ao chefe do consórcio) uma 

procuração, nos termos gerais do CC. Ao abrigo dessa menina pode o chefe ter poderes para 

vincular os membros do consórcio perante terceiros, mas essa é uma atribuição de poderes 
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que advém de uma procuração e não de um qualquer efeito do contrato de consórcio, que, 

por si só, não atribui poderes de vinculação a nenhum membro do consórcio. O que acontece 

é que, paralelamente ao contrato de consórcio se faz uma procuração (que pode ser emitida 

por um, alguns ou todos os membros do consórcio).  

 Nota: ver artigos 12º a 14º, RJCAP. 

 Noutra nota de regime, não há responsabilidade comum dos membros do consórcio. 

Pode é existir um regime de responsabilidade de cada membro do consórcio em relação aos 

contratos específicos que celebrou e pode ser, também, convencionada uma responsabilidade 

solidária dos outros membros do consórcio para lá daquele(s) que celebrou o contrato 

específico. Mas, por defeito, não há responsabilidade automática comum de todos os 

membros do consórcio em relação a todos os negócios por eles celebrados. 

 Passamos agora a apresentar a figura da associação em participação ς 21º, RJCAP. 

Que elementos podemos definir como sendo determinantes da noção de associação em 

participação?: 

(i) A existência de um contrato;  

(ii) A associação de uma pessoa a outrem que exerce uma atividade económica; 

(iii) A contribuição patrimonial da pessoa que se associa para a atividade à qual se 

associa; 

(iv) E uma comunhão da pessoa que se associa nos resultados da atividade 

económica levada a cabo pela outra pessoa. Como diz o 21º/2, RJCAP, 

elemento essencial do contrato de associação em participação é a 

participação/comunhão nos lucros da atividade económica, podendo ser 

dispensada a participação nas perdas dessa atividade. 

 Não tem a associação em participação personalidade jurídica ou sequer um património 

autónomo, por aí se distinguindo esta figura da sociedade em comandita, apesar de também 

aqui haver uma distinção entre empresários (alguém que exerce uma atividade económica) e a 

pessoa que se associa a essa atividade (investidor). O contrato de associação em participação 

tem, portanto, traços parecidos aos do contrato de sociedade em comandita, sendo a grande 

diferença entre eles a falta de personalidade jurídica e património social.  
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 No passado, em códigos comerciais anteriores e noutros ordenamentos jurídicos, a 

associação em participação já foi vista como um contrato de sociedade. Uma grande vantagem 

desta figura é o caráter oculto da participação num dado negócio perante terceiros ς alguém 

exerce uma atividade económica perante terceiros e quem se associa a ela (financiando-a) fá-

lo sem que esses terceiros se apercebam desse facto e de que beneficiará do resultado de tal 

atividade. Não publicitar o investimento feito numa atividade económica é uma vantagem 

desta forma de criação de joint ventures, podendo isto acontecer por uma questão mais válida 

e lícita (estratégia económica/privacidade) ou menos válida e lícita (como p.ex., fugir a normas 

concorrenciais ou outras proibições legais). As leis cada vez mais exigem um conhecimento de 

quem participa nas sociedades comerciais, o que causa constrangimento a alguns agentes 

económicos que não gostam de publicitar os sues investimentos. Assim, pelo seu secretismo, 

recorre-se muito às associações em participação. 

 Não há exigência de forma alguma para o contrato de associação em participação ς 

aplicamos o 217º, CC perante a omissão do RJCAP quanto a esta matéria. Este facto faz com 

que a jurisprudência às vezes se engane, discernindo alguns contratos verbais como sendo de 

associação em participação pelo simples facto de possuírem tal forma verbal, quando não têm, 

só por isso, de o ser necessariamente.  

 Por último, notar que a associação em participação pode não corresponder 

necessariamente a uma forma de associação entre empresas. Quem se associa pode ser um 

investidor que seja uma pessoa singular e não necessariamente uma empresa.  

 Falemos agora do agrupamento complementar de empresas (ACE), figura de origem 

francófona, regida pela Lei nº 4/73. Quais as suas características? A (i) personalidade jurídica e 

(ii) o exercício de uma atividade complementar à atividade económica principal de cada um 

dos membros do agrupamento (iii) sem finalidade lucrativa (Base II, nº 1), mas visando 

melhorar as condições de exercício/resultado de tal atividade económica.  

 A base II, nº2 trata da responsabilidade das empresas agrupadas, estabelecendo que 

os membros do agrupamento são solidariamente responsáveis pelas suas dívidas, a não ser 

que o contratualizem com um credor determinado. Daí que um consórcio tenha mais 

vantagens que uma ACE, pois não há na primeira figura, por princípio, uma responsabilidade 

comum pelas dividas contraídas na atividade de cooperação empresarial. 

 Os AEIE (agrupamentos europeus de interesse económico) são pessoas coletivas de 

direito europeu que correspondem à forma de um agrupamento complementar de empresas, 



56 

 

tendo sido criadas pelo regulamento nº 2137/85 do Conselho. Este diploma, criou, com efeito, 

um agrupamento complementar de empresas específico, por possuir passaporte europeu.  

 Em síntese, frequentemente a cooperação empresarial faz-se por via do contrato de 

sociedade. Não deixam, no entanto, de existir e poder ser usadas outras formas que, com 

alguma fungibilidade, permitem incorporar juridicamente estas joint ventures. 

7. Aspetos gerais da dimensão institucional das sociedades comerciais 

 Este capítulo centra-se na dimensão sociedade-entidade. A par destes aspetos sobre a 

dimensão institucional das sociedades, iremos recuperar algumas noções da teoria geral das 

pessoas coletivas. Estas são, logicamente, insuscetíveis de atuar por si, antes atuando por meio 

de representantes.  

7.1. Personalidade jurídica das sociedades 

 Nota: Relembrar a noção de personalidade jurídica e a distinção da personalidade 

jurídica plena e rudimentar, presente nas pp. 11 ς 12. 

 As sociedades comerciais têm sempre personalidade jurídica plena, o mesmo se 

passando com as sociedades civis sob a forma comercial (5º, CSC, ex vi 1º/4 para as sociedades 

civis sob forma comercial). Quanto às sociedades civis, estas não têm personalidade jurídica 

plena, mas antes personalidade rudimentar (judiciária, tributária): há querelas doutrinárias 

sobre a personalidade jurídica das sociedades civis, sendo esta tese da sua personalidade 

rudimentar a mais acertada. 

 Para as sociedades constituídas de acordo com o CSC, o 5º fala também do momento 

de aquisição da personalidade jurídica: estas adquirem personalidade jurídica a partir da data 

do registo definitivo do contrato pelo qual se constituem, ou seja, do contrato de sociedade. 

 Nota: Relembrar, também, as várias teorias sobre a natureza da personalidade 

coletiva, nas pp. 13 ς 14. 

 Um pouco mais sistematizado, são duas as principais teorias: 

i)  A Teoria da Ficção de SAVIGNY ς a pessoa coletiva é o sujeito das relações 

jurídicas, e esse sujeito nem sempre tem de ser um ser humano. Por vezes é 

uma pessoa coletiva por meio de uma ficção jurídica: a lei16 ficciona a 

 
16 Aqui, com SAVIGNY, não convém falar em criação da lei, porque à época ele entendia que o Direito 
era um produto da história do direito romano, e não de opções legiferantes. 
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existência de um ente idealizado, numa opção normativa de um dado sistema 

jurídico de equiparação desses entes aos seres humanos. Assim, com base 

nesta teoria, tenho uma pessoa coletiva quando se ficciona que uma dada 

relação jurídica tem num dos seus extremos uma pessoa coletiva;  

ii) A Teoria Organicista ou do Realismo Orgânico de VON GIERKE ς esta teoria 

considera ser um absurdo considerar que a personalidade coletiva é uma pura 

ficção. Por trás da pessoa coletiva, no seu substrato, está uma realidade 

sociológica, um organismo social real, precisamente enquanto mecanismo 

social e não fisiológico. Esta construção realista orgânica é baseada em 

pensamentos históricos sobre corporações, companhias, ordens religiosas ou 

guildas. Assim, quando o Direito atribui personalidade coletiva a uma entidade 

é porque lhe está implícita essa realidade sociológica. 

 Estas teorias possuem, naturalmente, as suas vantagens e desvantagens. Uma 

desvantagem que pode ser apontada à teoria organicista: por vezes, o legislador pode criar 

uma pessoa coletiva por puro arbítrio, é difícil defender que uma pessoa coletiva só é criada 

quando uma realidade social lhe subjaz. Por outro lado, se virmos a teoria organicista como 

uma teoria de dever ser e não de descrição da realidade, podemos apontar à teoria da ficção o 

facto de assentar num ponto de vista puramente formal e não ser capaz de explicar as 

realidades subjacentes às pessoas coletivas, como faz a teoria organicista a propósito da já 

falada discussão sobre o substrato das pessoas coletivas17.  

 Ao longo da evolução da sociedade surgiram outras teorias quanto à natureza da 

personalidade coletiva, mas todas elas foram buscar algo a uma destas duas principais teses. 

Podemos destacar o realismo jurídico de FERRARI, adotado por MANUEL DE ANDRADE, 

contendo a ideia de que a pessoa coletiva é um produto da ordem jurídica, não de uma 

realidade social, mas de uma realidade jurídica. Esta é uma excrescência da teoria da ficção. 

 Podemos ainda apontar a teoria desconstrutivista, que sugere que quando a lei atribui 

direitos a uma pessoa coletiva, na verdade está a atribuir, indireta e complexamente, esses 

mesmos direitos às pessoas singulares ligadas às pessoas coletivas. Ex.: se o direito de crédito 

vai para a sociedade, essa é a forma sofisticada de o atribuir aos sócios. Esta tese está perto da 

ideia de ficção de SAVIGNY, acrescentando este ponto da desconstrução da pessoa coletiva. 

CAETANO NUNES critica esta teoria, ressalvando não ser correta a ideia de atribuição de 

direitos e deveres aos sócios; estes são atribuídos às entidades. Veja-se no exemplo anterior ς 

sendo o direito de crédito satisfeito, paga-se a toda a gente a quem a sociedade deve 

 
17 Ver p.13. 
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όŦƻǊƴŜŎŜŘƻǊŜǎΣ ƻǳǘǊƻǎ ŎǊŜŘƻǊŜǎΣ ǘǊŀōŀƭƘŀŘƻǊŜǎΣ Χύ Ŝ só se sobrar dinheiro é que se distribuem 

os eventuais dividendos pelos sócios. De facto, o crédito não é transferido automaticamente 

para os sócios, é atribuído à entidade.  

 Para COUTINHO DE ABREU, não se deve sobrevalorizar as teorias sobre a natureza da 

pessoa coletiva, para a compreensão dessa mesma natureza. Para este autor, estas teorias 

têm-se revelado inconsequentes na determinação e aplicação do direito respeitante às 

pessoas coletivas, que é, antes, determinado através de normas positivas e da prática jurídica, 

independentemente das teorias. Domina, hoje, na doutrina uma compreensão técnico-jurídica 

da pessoa coletiva ς a personalidade coletiva aparece como expediente utilizável por muitas 

organizações, através do qual a ordem jurídica atribui às mesmas a qualidade de sujeitos de 

direito, isto é, de autónomos centros de imputação de efeitos jurídicos ς visão normativista da 

personalidade coletiva. Abstraindo-se da análise de substratos metafísicos das pessoas 

coletivas, COUTINHO DE ABREU considera que a personalidade coletiva é, acima de tudo, 

realidade jurídica ς defensor do realismo jurídico, já visto supra (para mais notas sobre para 

que serve a personalidade jurídica ver páginas 156 e ss Coutinho de Abreu). 

 Nota: Retomar, por fim, distinção entre o sistema de concessão administrativa da 

personalidade coletiva (mediante autorização estatal) e o sistema de reconhecimento da 

personalidade de sociedades livremente criadas, desde que cumpridos os requisitos da lei 

(criação não dependente de ato administrativo, nas pp. 27 ς 28.  

 É o sistema da livre criação de sociedades comerciais que vigora em Portugal. 

7.2. Capacidade jurídica das sociedades 

 Falemos agora da capacidade jurídica das pessoas coletivas, tendo, para isso, de 

recuperar algumas ideias de teoria geral do Direito: (i) a noção tradicional de capacidade de 

gozo é a medida de direitos e deveres presentes na esfera de uma pessoa, a suscetibilidade de 

lhe serem imputados os efeitos de normas jurídicas ς noção muito parecida à de 

personalidade jurídica18; (ii) e a noção tradicional de capacidade de exercício, a suscetibilidade 

de exercer pessoalmente direitos e poderes (que, como já vimos, não estão só associados a 

direitos, mas também a deveres).   

 Quanto à capacidade de gozo das sociedades comerciais, o 6º, CSC parece criar-lhe 

limites, o que leva à ineficácia/nulidade de negócios jurídicos celebrados pelas sociedades se 

lhe faltar a capacidade de gozo necessária para a sua celebração.  

 
18 Aliás para a doutrina alemã, estes dois conceitos são indistinguíveis. 
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 Já quanto à capacidade de exercício, as sociedades não a possuem, carecendo do 

suprimento dessa incapacidade, o que é feito pelo regime da representação orgânica. A 

propósito disto, podemos avançar que existem três regimes de representação: a 

representação voluntária, a representação legal dos incapazes e a representação orgânica, 

sendo esta última a que vamos estudar nesta cadeira. Quer a representação orgânica quer a 

representação legal dos incapazes visam suprir incapacidades de exercício, sendo por isso 

regimes de representação necessária19, pois sem eles nem os incapazes nem as pessoas 

coletivas conseguem agir. A representação orgânica envolve sofisticados regimes jurídicos de 

imputação da atuação dos seres humanos que sejam representantes orgânicos às pessoas 

coletivas.  

 Retomando a questão dos limites à capacidade de gozo das sociedades comerciais, 

estes encontram-se na formulação do 6º/1, CSC. A lei parece que está a atribuir capacidade (a 

capacidade da sociedade compreende) mas está, na verdade, a restringi-la na medida em que 

diz que a capacidade das sociedades compreende apenas os direitos e deveres necessários ou 

convenientes à prossecução do seu fim. Ex.: se a finalidade primacial de uma sociedade é o 

lucro, então ela só poderá gozar dos direitos e deveres afetos à prática de atos que visem esse 

lucro. 

 Se do 5º, CSC resulta uma atribuição de personalidade jurídica plena às sociedades 

comerciais, que parece cobrir todos os direitos e deveres, isso é filtrado por este 6º/1, 

restringindo os direitos e deveres suscetíveis de ser imputados às esferas jurídicas das pessoas 

coletivas. Se continuarmos a analisar o 6º, pelos seus números 2 e 3, a ideia de restrição é 

prosseguida, explicitando-se casos contrários ao fim das sociedades e que por isso não podem 

despoletar direitos ou deveres na sua esfera jurídica, designadamente as liberalidades não 

usuais (6º/2, a contrario) ou a prestação de garantias face a dívidas de outras entidades (6º/3). 

Para aprofundar este regime de restrição da capacidade de gozo das sociedades comerciais, 

temos de fazer referência aos três paradigmas existentes dos limites à capacidade de gozo: 

 a) A Ultra vires doctrine, importada da tradição anglo-americana.  A sua ideia principal 

é a de que a capacidade de gozo das sociedades é limitada pelo seu objeto social. Se este 

fosse, por exemplo a atividade financeira, ou a atividade da indústria da extração mineira, 

então a sociedade só terá/poderá ter os direitos e deveres enquadrados nessa atividade; se 

 
19 Em sentido diverso, para os que seguem teorias organicistas extremadas, as sociedades comerciais 
não são incapazes e não necessitam de representação, uma vez que os representantes corporizam 
metaforicamente os seus órgãos, mas isso é um erro de Direito, porque há efetivamente um regime 
específico de representação das sociedades. 
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estes não possuíssem esse enquadramento no objeto social da sociedade, estariam ultra vires 

όάǇŀǊŀ ƭł Řŀǎ ŦƻǊœŀǎέύ Ŝ ƻǎ ŀǘƻǎ ǉǳŜ ǇǊƻŘǳȊŜƳ ŜǎǎŜǎ ŜŦŜƛǘƻǎ ƧǳǊƝŘƛŎƻǎ ǎŜǊńƻ ƴǳƭƻǎΦ h ƻōƧŜǘƻ 

social é definido estatutariamente. Esta ideia prejudicava muito a segurança das transações e 

os terceiros que celebravam contratos com a sociedade, que tinham sempre de se informar se 

tais contratos cabiam no objeto social da sua contraparte. Ex.: uma sociedade celebrava um 

contrato e depois não o cumpria, dizendo que era nulo por extravasar o seu objeto social. Por 

outro lado, esta doutrina protegia os sócios minoritários, que assim sabiam que, mesmo não 

dando o seu consentimento a um negócio, ele não deixa de poder padecer de nulidade por 

extravasar o objeto social da sociedade, o que pode ser arguido por eles. Diga-se, ainda, que 

um ato praticado por uma companhia fora do objeto estatutário para além de ser nulo, não 

pode sequer ser ratificado pelos sócios, mesmo que unanimemente. 

 b) A Teoria da Especialidade, de inspiração francesa, que diz que a capacidade de gozo 

das sociedades é limitada pelo seu fim lucrativo (se se fizer um contrato ou praticar um ato 

que não segue esse fim como a prestação de garantia a outrem, doação, etc., ele é nulo). Esta 

tese inspira o nosso 6º/1, CSC. A mesma lógica da ultra vires doctrine, quanto a quem sai 

prejudicado e beneficiado a limitação da capacidade de gozo é aplicável à teoria da 

especialidade. COUTINHO DE ABREU considera ser este o regime que vigora em Portugal, 

sendo o fim lucrativo de todas as sociedades que limita a sua capacidade. CAETANO NUNES 

não concorda com isto, como desenvolveremos adiante; 

 c) A Teoria da Capacidade de Gozo Plena, de inspiração germânica ς ideia de que a 

capacidade de gozo das sociedades não possui limites, permitindo que estas celebrem 

contratos sem olhar para o objeto social ou para o fim social, como condição prévia para essa 

celebração. As sociedades podem ser titulares de todos os direitos e obrigações que não sejam 

incompatíveis com a sua natureza não humana e que não sejam expressamente proibidos por 

lei. Assim, diminuem-se os custos de informação em que incorrem terceiros que queiram 

celebrar negócios com as sociedades, garantindo maior segurança no tráfego jurídico - se 

qualquer pessoa que quer contratar com uma sociedade tiver de verificar se isso cai no seu 

objeto/fim, vai incorrer em custos onerosos para celebrar o negócio em segurança e com 

confiança de que nenhum vício influi sobre ele. Ao invés, os sócios minoritários e credores das 

sociedades são prejudicados, ao ter menos um argumento (a incapacidade de gozo) que 

podem deduzir para tentar anular os negócios celebrados pelas sociedades. Esta é uma teoria 

muito vantajosa do ponto de vista da análise económica do direito. Esta é a teoria 
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prevalecente hoje em dia, adotada na 1ª Diretiva de coordenação que, desde logo, afastou 

expressamente a doutrina ultra vires. 

Podemos retirar as seguintes conclusões: O sistema da capacidade jurídica geral 

protege mais a segurança e a rapidez do comércio jurídico, na medida em que os terceiros que 

queiram negociar com as sociedades não têm de investigar se os negócios serão ou não 

compatíveis com o objeto ou com o fim social. Já os sistemas de capacidade específica, 

limitada ou funcional tutelam mais os interesses dos sócios (sobretudo dos minoritários) e, 

quando os limites sejam fixados pelo fim lucrativo, dos credores sociais (estes podem pôr em 

causa os atos das sociedades que provoquem a diminuição do património que garantem os 

seus créditos). 

 Olhando o nosso ordenamento jurídico vemos o 6º, CSC, que se nota decalcado da 

teoria francesa da especialidade do fim da sociedade, limitativa da capacidade de gozo. Do 

6º/4 retira-se a negação da doutrina anglo-americana. Tendo em conta a 1ª Diretiva de 

coordenação, é discutível se o 6º, CSC é compatível com esse diploma europeu, quando 

consagra a teoria germânica de proteção do tráfego jurídico (ao afastar expressamente a 

teoria ultra vires ela demonstra preocupações nesta matéria, mas não toma posição expressa 

sobre a teoria da especialidade). 

 Uma parte da doutrina, encabeçada por COUTINHO DE ABREU, diz que não há 

qualquer problema de compatibilidade do 6º, CSC com o direito europeu, apenas se exigindo 

algumas nuances com a sua interpretação (sobretudo do 6º/2 e 3). Esse segmento da doutrina 

sustenta que a capacidade de gozo das sociedades comerciais é limitada pelo seu fim social, 

entendendo como tal o seu fim lucrativo. Subjacente a este entendimento está a perspetiva de 

que o contrato de sociedade tem como elemento necessário a sua finalidade lucrativa, algo 

que, como já vimos supra20, não é necessariamente verdade. Assim, os atos gratuitos, atos 

pelos quais uma sociedade dá a outrem uma prestação/vantagem sem contrapartida, estão, 

em regra, fora da capacidade societária. Admite, porém, esta doutrina que há atos gratuitos 

que podem entrar na capacidade societária se estes se revelarem necessários ou convenientes 

à prossecução de lucros (por uma ideia de retribuição do ato gratuito)21. 

 Além do mais, para esta parte da doutrina a questão da capacidade (tratada no 6º, 

CSC) e a da vinculação/representação (tratada na Diretiva) são duas realidades diferentes, 

colocando esse ponto de vista como pressuposto da interpretação que faz do 6º/2 e 3, e 

 
20 Ver pp. 11 e 48. 
21 Ver pp. 61 ς 62, a propósito do 6º/2, CSC. 
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avançando que a Diretiva só quis tratar do problema da representação e não do da capacidade 

que continua limitada pelos preceitos do CSC. Para COUTINHO DE ABREU, a Diretiva traz uma 

ilimitada vinculação da sociedade por quem tenha poderes de representação externos, mas 

estes têm de se situar na medida da capacidade jurídica da sociedade; assim a sociedade não 

se vincula perante terceiros por atos fora do círculo da sua capacidade jurídica. 

 Outro argumento esgrimido por esta parte da doutrina é o de que a legislação 

europeia apenas rejeita expressamente a limitação da vinculação das sociedades comerciais 

pelo seu objeto social, não o fazendo quanto ao fim social. Assim, para atos de sociedades que 

extravasem o fim social esta doutrina (a COUTINHO DE ABREU juntam-se MOTA PINTO ou 

OLIVEIRA ASCENSÃO) aponta-lhes o vício da nulidade (294º, CC), por incapacidade jurídica. 

 Já outra doutrina, defendida por CAETANO NUNES22, considera que a Diretiva 

consagrou a teoria germânica dos poderes ilimitados (algo bem patente nos trabalhos 

preparatórios deste diploma) e que, por isso, o 6º, CSC ou é ilegal ou deve ser alvo de uma 

interpretação conforme à 1ª Diretiva de Coordenação, o que fará com que o 6º, CSC, na 

medida em que limita a capacidade de gozo das sociedades (ou seja, nos seus números 1, 2 e 

3), fique sem efeito. Faz-se uma interpretação abrogante do 6º/1, 2 e 3, pois há uma 

incompatibilidade total do mesmo com o direito europeu que quer proteger o tráfego jurídico, 

sendo que a teoria da especialidade do fim cria custos de transação contraproducentes face a 

esse desiderato. Considera esta parte da doutrina (CAETANO NUNES, PEDRO PAIS DE 

VASCONCELOS, MENEZES CORDEIRO, entre outros) que qualquer restrição à capacidade de 

gozo das sociedades não pode valer, por interpretação conforme ao direito europeu e que, por 

isso, essa capacidade não pode ser limitada nem pelo objeto nem pelo fim social. Assim, 

defende-se a plena capacidade jurídica das sociedades comerciais, nunca restrita nem quando 

esteja em causa a prática de quaisquer atos gratuitos.  

 O Artigo 9º, da 1ª Diretiva de Coordenação diz que a sociedade fica vinculada pela 

atuação da maioria dos administradores. CAETANO NUNES diz que, ainda que não esteja dito 

que a capacidade de gozo não tem limites e ainda que a capacidade seja distinta da vinculação 

da sociedade, estas duas realidades estão ligadas, pois se a capacidade for limitada haverão 

certos negócios que mesmo celebrados pela maioria dos administradores serão inválidos por 

não caberem na capacidade de gozo da sociedade. Pensa CAETANO NUNES que o legislador 

 
22 A propósito de um artigo onde estudou as eventuais limitações das sociedades comerciais na esteira 
do 6º, CSC com especial enfoque na capacidade para praticar atos gratuitos, como as liberalidades ou as 
garantias sem contrapartida (garantias gratuitas, por contraposição a garantias onerosas). 
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europeu pretendeu que qualquer negócio jurídico celebrado por sociedades fosse válido e 

eficaz e isso que não existam limites à capacidade de gozo. 

 Além do mais, esta doutrina rebate a ideia de que as sociedades comerciais têm 

sempre como fim o lucro dos sócios. Como vimos supra, há sociedades que podem não ter 

uma finalidade lucrativa, pelo que uma limitação da capacidade das sociedades por esta 

finalidade não pode ser aceite. 

 Esta corrente doutrinária na qual se insere CAETANO NUNES contrapõe ainda que a 

Diretiva quis regular a questão da capacidade também. As normas da 1ª Diretiva de 

Coordenação, as que parecem afastar a teoria da especialidade, são normas sobre a vinculação 

das sociedades comerciais perante atos de quem detenha poderes de sua representação, 

estabelecendo-se nelas que os administradores das sociedades comerciais têm poderes 

ilimitados para vincular a sociedade, vinculando-a em todos os contratos sem qualquer limite, 

algo que é estabelecido para proteção do tráfego jurídico e dos terceiros que dele participam. 

Para CAETANO NUNES, esta regra indiretamente estabelece a tal doutrina germânica de não 

poderem haver limites à capacidade de gozo, porque se os administradores têm poderes para 

vincular as sociedades em todas as matérias, então isso implica uma capacidade de gozo das 

sociedades também ela ilimitada. As regras sobre representação e vinculação, apesar de 

tratarem um instituto diferente do da capacidade, tacitamente condicionam também as regras 

sobre capacidade de gozo, sob pena de não se alcançarem os efeitos práticos da diretiva. A 

Diretiva estabelece que não pode haver limites materiais no que toca aos poderes de 

representação dos gerentes. Logo, não podendo haver limites materiais em relação à 

representação, a capacidade não pode estar limitada pelo fim pois isso representaria um limite 

à representação. 

 Além do mais, e bebendo de alguns ensinamentos de Direito Comparado, quando 

analisamos a compatibilização entre o CSC e a Diretiva, temos de ter presente de que certas 

expressões no nosso ordenamento nem sempre significam o mesmo em direito europeu. Pelo 

que, só porque a Diretiva fala em vinculação não significa que só devamos sujeitar as normas 

portuguesas que falam de vinculação a uma interpretação conforme aos preceitos deste 

diploma europeu. Pelo contrário, temos de olhar os efeitos jurídico-práticos das normas que 

falam de vinculação no direito europeu, procurando todas as normas portuguesas que 

produzam os efeitos jurídico-práticos que as disposições da Diretiva abarcam, sujeitando todas 

essas normas a uma interpretação conforme ao direito europeu. Dessa operação mental 

resulta que tenho de fazer esta interpretação não só quanto às normas que falam de 
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vinculação, mas também quanto às que falam de capacidade, porque, na prática, os comandos 

do direito europeu afetam umas e outras.   

 Pode ser aduzido outro grande argumento para afastar a teoria da especialidade tal 

como consagrada no 6º/1 por interpretação conforme ao direito europeu. É o argumento de 

que a capacidade jurídica é aferível por categorias abstratas de atos, e não em função das 

caraterísticas concretas de cada ato. Porém, quando se diz que há uma limitação da 

capacidade da sociedade pelo seu fim lucrativo, tenho, para o aferir, de ver se, em concreto, 

um negócio tem essas caraterísticas. P.ex., tenho que analisar um contrato de compra e venda 

concreta para saber se os equipamentos comprados são aptos a realizar o fim lucrativo da 

sociedade. Ora, se o problema da capacidade de gozo é um problema de aferir a 

suscetibilidade para praticar uma qualquer categoria abstrata de atos e se a indagação da 

limitação pelo fim social pressupõe uma avaliação concreta de cada ato praticado, então estas 

disposições do CSC não tratam da capacidade de gozo das sociedades, e, mais do que isso a 

finalidade dos atos praticados não influi na avaliação da capacidade de gozo (abstrata das 

sociedades).  

 Este argumento sustenta-se nas teorias germânicas de distinção entre os poderes de 

representação (de repercussão externa perante terceiros, e aferidos de forma abstrata por 

referências a categorias abstratas de atos) e os deveres gestórios (de repercussão interna 

entre mandante e mandatado, referem-se a um âmbito de atuação devida, ou seja, aos fins do 

mandato e aos interesses do mandante, que só podem ser avaliados em concreto, perante 

cada ato praticado pelo mandante). Optou-se na Alemanha, por dar prevalência aos poderes 

de representação, para proteger o tráfego jurídico: as instruções dirigidas ao representante 

pelo representado (os deveres gestórios) responsabilizam o primeiro, mas não afetam o seu 

poder de representação e a sua vinculação perante terceiros; sendo possível celebrar negócios 

eficazes e vinculativos, em autonomia face aos fins e interesses do mandato. Face a esta 

distinção estrutural, temos que as instruções gestórias (os fins do mandato e os interesses do 

mandante) não relevam quanto ao poder de representação, ou seja, quanto à possibilidade de 

produção de efeitos jurídicos perante terceiros. Assim, um terceiro apenas tem de verificar se 

o negócio jurídico que celebra com um representante se enquadra no âmbito formal e 

abstrato da possibilidade de produção dos efeitos jurídicos típicos do tipo negocial em causa. 

Esta solução protege o tráfego jurídico, e inspirou a teoria germânica da ilimitabilidade dos 

poderes de representação dos administradores das sociedades, poderes estes que se 

repercutem na sua capacidade de gozo, como explanámos alguns parágrafos acima. Nem uns, 
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nem outra podem ser limitados quer pelo objeto quer pelo fim sociais ς esta é, em súmula, a 

experiência germânica que inspira a Diretiva. 

 COUTINHO DE ABREU e ENGRÁCIA ANTUNES defendem a posição contrária, ou seja, a 

compatibilidade de existirem limitações à capacidade de gozo das sociedades em função do 

seu fim com as disposições da Diretiva referentes à representação das sociedades e sua 

vinculação ilimitada, uma vez que estão em causa dois institutos diferentes. De igual modo, 

não se revêm no argumento das categorias abstratas da capacidade como método da sua 

aferição. Entram na capacidade jurídica das sociedades todos os direitos e obrigações que se 

revelem, à partida, indispensáveis ou úteis à consecução do seu fim (sendo que o fim é o 

escopo lucrativo, o intuito de obter lucros para atribui-los aos sócios). Os atos estranhos à 

capacidade societária, contrários ao fim lucrativo, são nulos (294º, 286º CC e 56º/1 d), 411º/1 

c)). A norma do 6º/1 é imperativa, tuteladora sobretudo dos interesses dos credores sociais e 

dos sócios. Não pode ser derrogada por vontade (ainda que unanime) dos sócios, quer nos 

estatutos quer em deliberações (9º/3 ). Por isso, defendem estes autores uma interpretação do 

6º/2 e do 6º/3 que limite a capacidade de gozo das sociedades em função do seu fim lucrativo. 

Vejamos: 

 Comecemos pelo 6º/2, de onde se retira que as liberalidades não usuais são contrárias 

ao fim das sociedades, por isso a sua prática não está compreendida na capacidade de gozo 

daquelas. Para COUTINHO DE ABREU, esta norma exige que se faça uma indagação da 

finalidade da liberalidade e da sua projeção no património social, por forma a ver se ela se 

pode integrar no âmbito da capacidade da sociedade. Ora, as liberalidades são atos gratuitos 

sem contraprestação, sem José Miguel Recão, portanto, à partida, todas estariam fora da 

capacidade de gozo das sociedades, por não lhe subjazer uma finalidade lucrativa. Mas tal não 

é sempre verdade. Alguns nomes da doutrina, como FERREIRA DE ALMEIDA, trazem a ideia 

(baseada em considerações sociológicas) de que algumas liberalidades ainda promovem uma 

finalidade lucrativa, ainda são interesseiras, podendo entrar por isso na capacidade das 

sociedades. De facto, algumas liberalidades têm finalidades que podem ser egoísticas, isto é, 

que permitem a quem faz a liberalidade poder com ela colher benefícios mediatos, mais 

tardios - associada à ideia de liberalidade vem a de retribuição.  

 Ex.: quando dou uns brindes promocionais o que quero fazer é promover-me e 

aumentar as minhas vendas; se sou mecenas e financiou gratuitamente certas atividades 

(culturais, ŘŜǎǇƻǊǘƛǾŀǎΣ ΧύΣ ƻ ǉǳŜ ǉǳŜǊƻ Ş ǇǊƻƳƻǾŜǊ ŀ ƳƛƴƘŀ ƛƳŀƎŜƳ; quando dou gratificações 

a trabalhadores, o que quero é melhorar a produtividade.  
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 Assim, COUTINHO DE ABREU diz que temos que, em concreto, aferir as características 

da liberalidade em causa para ver se esta se insere na capacidade societária. Para tal é 

necessário fazer duas operações distintas: (i) ver se a sua finalidade ainda se pode reconduzir a 

um escopo lucrativo, ou seja, se é interesseira, sendo conveniente para a prossecução do seu 

fim social e (ii) aferir a sua projeção no património social, pois a liberalidade só poderá inserir-

se na capacidade da sociedade se a sua situação patrimonial o permitir fazer (de outro modo, é 

difícil arguir que há uma conveniência da liberalidade para a prossecução do fim social). Esta 

avaliação será feita, a posteriori, pelo juiz que se depare com um pedido de anulação de dado 

ato por ele alegadamente ter extravasado a finalidade da sociedade e a sua capacidade de 

gozo. 

 Olhemos agora o 6º/3 que considera contrário ao fim da sociedade e, por isso, não 

integrante da sua capacidade de gozo, a prestação de garantias reais ou pessoais a dívidas de 

outras entidades. Cumpre, a este propósito, dizer que a prestação de garantias pode ter 

subjacente a si a ideia de liberalidade (ex. de uma mãe que constitui fiança em favor do filho, 

numa garantia gratuita) ou, pelo contrário, uma ideia de troca de prestações em que a de 

garantia é uma delas (garantia onerosa, como ir a um banco, pedir uma fiança bancária). Aqui, 

no contexto do 6º/3, o que se quer limitar é a prestação de garantias gratuitas, as onerosas 

não sendo, de todo, um problema, porque isso jamais é incompatível com o fim de uma 

sociedade, atendendo que esta recebe logo uma contrapartida pela prestação da garantia. 

 Este 6º/3 estabelece uma regra proibitiva de prestação de garantias gratuitas a outras 

entidades, limitando a capacidade das sociedades nesta matéria. Este é um princípio, 

excecionado em dois casos (são exceções que estão em consonância com o nº1 pois nestes 

casos a prestação de garantias mostra-se ,à partida, necessária ou conveniente à prossecução 

do escopo lucrativo da sociedade): 

 - (i) a existência de um justificado interesse próprio da sociedade na prestação da 

garantia ς desde logo, se houver onerosidade, este interesse existe sempre, pelo que esse caso 

nem é discutível nesta sede. É ainda possível invocar o pensamento sociológico de expetativa 

de retribuição da liberalidade (raciocínio idêntico ao que se faz no 6º/2) consubstanciada pela 

prestação da garantia gratuita, pode a sociedade ter interesse próprio por essa via.   

 Ex.: a sociedade de construção civil A tem capacidade para constituir hipoteca em 

favor do banco B, destinada a garantir dívida contraída junto deste pelo empreiteiro C, quando 

sem essa hipoteca C não obteria o crédito bancário necessário para se tornar subempreiteiro 

de A em várias obras.  
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 O interesse tem de ser próprio da sociedade e não interesses individuais dos sócios 

que sejam extra-sociais. Por exemplo, a sociedade D constituída pelos sócios x, y e z não tem 

capacidade para constituir penhor que garanta uma dívida da sociedade E, só porque ela 

também é constituída pelo sócios x, y e z. 

 Diz-nos o Acórdão do Tribunal da Relação de Lisboa de 16/12/2003 que, quando uma 

sociedade presta uma garantia gratuita e a sua capacidade é contestada, tem de ser provado 

em juízo este justificado interesse próprio. Ora, o ónus dessa prova não é de quem presta a 

garantia, mas de quem é beneficiário dela. Este acórdão é paradigmático em distribuir este 

ónus da prova, que assim recai sobre o reclamante do crédito; 

 - (ii) casos em que a sociedade está em relação de domínio23 ou de grupo24. P.ex., a 

sociedade A tem 100% da B, ou mais de 50%. Tendo mais de 50% a sociedade A está em 

relação de domínio sobre B; mas se tiver 100% de B está numa situação de grupo em sentido 

estrito, ou de domínio total sobre B. Quando há domínio da A sobre a B, ou entre eles está 

estabelecida uma relação de grupo strictu sensu, pode haver uma prestação de garantias entre 

as sociedades envolvidas, pois presume-se que há um interesse próprio das sociedades na 

prestação dessas garantias. Há sempre interesse no caso concreto? Pode não haver, mas foi o 

legislador decidiu por esta forma. Neste caso concreto, se a B contrata com terceiros e a A lhe 

presta uma fiança gratuita, pode fazê-lo. 

 Existe uma querela doutrinária quanto à questão de saber se só a sociedade mãe pode 

prestar garantias em favor da sociedade dependente (downstreaming), ou se esta pode 

igualmente prestar garantias face àquela (upstreaming). COUTINHO DE ABREU acha que só faz 

sentido que as sociedades tenham capacidade para o downstreaming, interpretando por isso 

restritivamente esta exceção à limitação da capacidade de gozo quanto à prestação de 

garantias. COUTINHO DE ABREU baseia esta tese na ideia de que não existe um interesse de 

grupo/comum às sociedades diretoras e subordinadas, pois as relações entre si caracterizam-

se por um direito das sociedades dominantes a dar instruções vinculantes à administração das 

 
23 Duas sociedades estão numa relação de domínio quando uma delas possui uma participação 
maioritário no capital da sociedade dependente; ou quando sobre ela exerça qualquer outro modo de 
influência (direta ou indireta), contidas no 486º/2. Esta norma tem um elenco de presunções, bastando 
que uma delas se verifique para assumir que existe uma relação de domínio. Esta 
participação/influência na sociedade dependente pode ser direta ou indireta, direta sendo quando a 
própria sociedade é titular de ações (ou exercer outro dos fatores de influência) na sociedade 
dependente (aí sendo sociedade-mãe); e indireta sendo quando a sociedade dominante é titular de 
ações da sociedade que é titular das ações da sociedade dependente (aí sendo sociedade-avó) ς diz-nos 
isto o 483º/2. 
24 As relações de grupo são as de domínio total (488º). 
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sociedades subordinadas, podendo tais instruções ser mesmo desvantajosas para estas 

últimas, desde que sirvam o interesse das primeiras ς há um interesse unilateral das 

sociedades dominantes, prosseguido, também, através das sociedades dominadas. Não 

havendo autonomia do interesse das sociedades dominadas, elas não tem capacidade para, 

espontaneamente (ou seja, sem receber instruções vinculantes), garantirem dívidas da 

sociedades dominantes, pois as dominadas não possuem um interesse próprio no bom 

andamento da sociedade dominante. Só as dominantes é que possuem um interesse próprio 

no bom andamento das dominadas, pois estas estão sujeitas à prossecução dos fins unilaterais 

das dominantes, mesmo que para tal tenham de agir de forma desvantajosa para si mesmas ς 

pelo que aí já se justifica que as dominantes prestem garantias face a dívidas contraídas pelas 

dominadas. Não obstante não se reconhecer capacidade às dependentes para garantir dívidas 

das dominantes pelo simples facto de estarem em relações de domínio ou de grupo, pode esta 

ser-lhes reconhecida se se provar haver um interesse próprio justificado das dependentes em 

prestar tal garantia ς aí já vamos à primeira exceção do 6º/3. 

 Numa nota adicional, havendo sociedades irmãs (ambas dependentes de uma 

sociedade mãe) podem estas prestar garantias a favor uma da outra? Há jurisprudência e 

doutrina que dizem que este caso não é subsumível a esta exceção, pois não há uma relação 

de domínio, de dependência entre as sociedades irmãs ς o 486º/2 e o 488º esclarecem os 

conceitos de relação de domínio/grupo e estes casos de sociedades irmãs não se reconduzem 

a estes artigos, ou seja, uma tal equiparação não colhe apoio na letra da lei. No entanto, será 

arguível que essa prestação se reconduza à outra exceção, à do interesse próprio. 

 Nestes dois casos em que se pode reconduzir a capacidade para prestar garantias à 

exceção do justificado interesse próprio na impossibilidade de operacionalização da exceção 

da relação de domínio ou de grupo, devemos sinalizar a posição de ENGRÁCIA ANTUNES, para 

quem não basta que as sociedades em causa estejam numa relação de domínio ou de grupo 

para preencher o conceito de justificado interesse próprio. Ao invés, este autor preenche esta 

exceção recorrendo a um critério das relações económicas financeiras entre quem presta a 

garantia e quem é o beneficiário. Para este autor tem o beneficiário de ser o principal cliente 

ou fornecedor da sociedade que presta a garantia, de modo que esta sirva um propósito de 

salvaguardar a boa situação económica do beneficiário, que, consequentemente, será 

fundamental para a sobrevivência da sociedade que presta a garantia. Com efeito, às vezes a 

influência de uma sociedade de um grupo sobre outra (designadamente entre άirmãsέ ou 



69 

 

άprimasέ) pode ser mais ténue ou menos ténue, pelo que só mediante estas coordenadas 

podemos justificar um interesse próprio da sociedade dependente. 

 Relembramos que, para a doutrina em que se insere CAETANO NUNES, o 6º/2 e o 6º/3 

devem ser alvo de interpretação abrogante, pelo que nenhum dos seus comandos limitativos 

pode valer à luz do direito europeu. 

 Quanto ao 6º/4 CSC, vemos nele uma clara negação da teoria anglo-americana da ultra 

vires doctrine, uma vez que nele se diz que o objeto social não limita a capacidade de gozo da 

sociedade. Quanto a esta norma, a doutrina nacional é pacífica em não lhe apontar qualquer 

incompatibilidade com o direito europeu ς de facto, a capacidade jurídica das sociedades não 

é limitada pelo seu objeto social. 

 As cláusulas estatutárias e deliberações sociais que fixem à sociedade determinado 

objeto ou proíbam a prática de certos atos não limitam a capacidade da sociedade, mas 

constituem os órgãos da sociedade no dever de não excederem esse objeto ou de não 

praticarem certos atos. Assim, um ato excede o objeto da respetiva sociedade quando é 

inservível para a realização das atividades que a sociedade pode, nos termos dos seus 

estatutos, exercer (11º/2); quando entre o primeiro e o segundo não exista uma relação de 

potencial instrumentalidade (de meio-fim) ς mas a sociedade tem capacidade para realizar 

esses atos.  

 Não obstante, o 6º/4, 2ª parte não é inconsequente ς dele resulta um dever de não 

exceder o objeto social, dever esse cuja violação acarreta/pode acarretar sanções, ainda que 

diferentes da nulidade. Temos de distinguir por um lado as sociedades em nome coletivo e em 

comandita simples ς em que os administradores/representantes têm falta de poderes de 

representação para a prática de atos fora do objeto social (192º/2 e 3), pelo que esses serão 

ineficazes relativamente à sociedade (268º, CC) a não ser que tais atos sejam ratificados por 

deliberação unânime, tácita ou expressa, dos sócios; e as sociedades em comandita por ações, 

por quotas e anónimas, em que os administradores podem vincular as sociedades por atos que 

extravasam o objeto social (260º/1 e 409º/1), só assim não sendo se se verificar o previsto no 

260º/2 e no 409º/2 ς aí a sociedade pode arguir a ineficácia dos atos desde que (i) o terceiro 

soubesse ou não pudesse razoavelmente ignorar, tendo em contas as circunstâncias aquando 

do negócio, que o ato excedia o objeto social (p.ex., o terceiro havia sido já quadro superior da 

sociedade e não pode aí razoavelmente ignorar) e (ii) o ato não tenha entretanto sido 
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assumido pelos sócios por ato deliberativo25. Mas estes já são problemas de 

vinculação/representação externa da sociedade e não de capacidade jurídica. Outras 

possíveis sanções de atos fora do objeto social são a responsabilidade civil dos administradores 

que os praticaram ou a sua destituição por justa causa. 

 Em suma, e explanando a doutrina seguida por PEDRO CAETANO NUNES, o artigo 6º/1 

a 3 do CSC interpretado no sentido de que a capacidade jurídica das sociedades é limitada pelo 

seu fim social é desconforme com o 9º/1 e 2 da 1ª Diretiva de Coordenação. Dado o 

imperativo de interpretação conforme à Diretiva, devem estes preceitos ser interpretados no 

sentido da plena capacidade das sociedades comerciais para realizarem atos gratuitos. Estes, 

quando praticados por sociedades comerciais, serão plenamente válidos e eficazes, sem 

prejuízo da aplicação de institutos como o do abuso de poder de representação, do negócio 

consigo mesmo, da impugnação pauliana ou da resolução em benefício da massa insolvente. 

De facto, a eficácia externa pode nem sempre coincidir com a licitude destes atos ao nível da 

relação interna dos administradores com a sociedade. Qual a consequência deste tipo de 

vícios? Pode a prática de atos gratuitos pelos administradores consistir numa violação do 

dever de gestão ou de lealdade para com a sociedade, o que permitirá convocar remédios de 

responsabilidade civil contra eles ou de destituição com justa causa. O que não se pode colocar 

em causa é a eficácia externa dos negócios, por imperativos de segurança do tráfego jurídico. 

7.3. Representação das Sociedades Comerciais 

 Para lá de teorias organicistas extremadas26, podemos sinalizar duas teorias quanto à 

capacidade de exercício das sociedades:  

 - Uma teoria inspirada em SAVIGNY, que diz que as pessoas coletivas não têm 

capacidade de exercício, pois não são elas que agem por si, pessoal e livremente, existe uma 

necessidade de sua representação. Esta é a posição tradicional, bem como o entendimento 

mais harmonizado e menos excêntrico, sendo defendida por CAETANO NUNES. Se a pessoa 

jurídica não atua através do órgão, então tem necessidade de representantes orgânicos, seres 

humanos que são membros dos seus órgãos (p.ex. administradores originários, membros do 

conselho de administração) ou nos quais estes delegam a representação orgânica 

(administradores-delegados, vide 408º/2, CSC). A representação orgânica envolve, portanto, 

sofisticados regimes jurídicos de imputação da atuação dos seres humanos que sejam 

representantes orgânicos às pessoas coletivas. Nem sempre esta imputação é facilmente 

 
25 Ver p. 68. 
26 Ver nota de rodapé nº 18. 
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identificável: às vezes coloca-se a questão de saber quando é que os membros dos vários 

órgãos têm um comportamento imputável à sociedade, ou seja, quando estão (ou não) a atuar 

no exercício das suas funções ao serviço da sociedade; 

 - Outra teoria (COUTINHO DE ABREU) diz que as pessoas coletivas são capazes de 

querer e atuar, têm capacidade de exercício. Mas fazem-no através dos seus órgãos da pessoa 

coletiva (enquanto seus componentes), que não são propriamente seus representantes. O que 

os liga à sociedade é um nexo de organicidade e não de representação: a vontade e os atos 

dos órgãos são a vontade e os atos das pessoas coletivas, a estas são os atos referidos e 

imputados.  

 Por outro lado, as sociedades não atuam apenas através dos seus representantes 

orgânicos, podendo fazê-lo por meio de representantes voluntários, por ela nomeados (vide, 

inter alia, o 252º/6 e 391º/7, CSC e o regime geral do CC relativa à representação voluntária 

por meio de outorga de procuração). 

 Iremos seguir a tese defendida por CAETANO NUNES, a da incapacidade de exercício 

das sociedades. Dela, como já vimos, brotam alguns problemas de imputação das condutas 

humanas às pessoas coletivas, e a terminologia jurídica essencial que devemos fixar é a ideia 

de imputação jurídica. Serão as normas jurídicas a dizer quando é que se imputa um 

comportamento de um ser humano às pessoas coletivas. São várias as normas jurídicas que 

definem situações de imputação, surgindo a propósito delas vários problemas de 

interpretação. 

 Por um lado, temos situações de imputação negocial: questão de saber quando é que 

seres humanos vinculam as pessoas coletivas pela celebração de negócios jurídicos. A par 

disso, temos situações de responsabilidade delitual, tratando estas da questão de saber 

quando é que uma pessoa coletiva responde civilmente pela conduta dos seres humanos. No 

que diz respeito à responsabilidade criminal de pessoas coletivas, os problemas serão de 

imputação penal e não civilística. 

 Nota: ver Ponto 13.5. deste Resumo quanto à competência externa dos órgãos da 

sociedade e, em particular dos administradores. 

7.4. Teoria da desconsideração (ou levantamento) da personalidade jurídica 

 Esta é uma criação jurisprudencial norte-americana, a figura do disregard of corporate 

entity). Os tribunais norte-americanos, no uso da sua discricionariedade, resolveram 
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desconsiderar a personalidade jurídica de pessoas coletivas, atribuindo relevância, ao invés, à 

atuação dos seres humanos que atuam por trás daquelas. Quando é que o fizeram? Em 

situações limite, quase de abuso de direito, onde os tribunais optaram por uma solução de 

justiça material de levasse à responsabilização das pessoas singulares que dominam/estão 

atrás da personalidade coletiva. Os tribunais desconsideram as regras formais e olham para a 

materialidade subjacente. Ex.: alguém que, para limitar a sua responsabilidade individual, cria 

uma sociedade-veículo, onde mete todos os bens que passam a ser do património comum da 

sociedade e a deixar de responder pelas dívidas individuais dessa pessoa singular. 

 Está em causa uma derrogação pontual da autonomia subjetiva e patrimonial entre a 

sociedade e os sócios, corporizando-se a derrogação do princípio da separação entre 

sociedade e sócios, que a nível pessoal quer a nível patrimonial. De facto, esta separação não 

deve obnubilar-nos. A sociedade não vive por si e para si, antes existe por e para o(s) sócio(s); 

destes é ela instrumento; além do mais, o património social não está ao serviço de interesses 

da pessoa jurídica em si, mas sim do(s) sócio(s). Ora, é esta conceção substancialista (ou, no 

mínimo, não absolutizadora do princípio da separação) que abre portas para a 

desconsideração pontual da personalidade coletiva, através do recurso a institutos gerais 

como a fraude à lei e o abuso de direito e a uma interpretação teleológica de disposições 

legais e negociais. 

 Em que contextos surge esta derrogação/desconsideração? Em dois tipos de situações: 

as de imputação e as de responsabilidade.  

 As situações de responsabilidade têm que ver com o exemplo dado dois acima. Estão 

em causa, de forma mais completa, situações de responsabilidade dos sócios pelas dívidas 

sociais. Nestas, a desconsideração da personalidade coletiva faz sentido quando os sócios 

criam sociedades de responsabilidade limitada para não responder por dívidas pessoais, assim 

abusando da regra de ouro do capitalismo, a da responsabilidade limitada das sociedades, 

criando sociedades não para exercer uma atividade económica, mas para esconder bens dos 

credores. Os exemplos mais grosseiras são mesmo os de criação de sociedades-veículo só 

para ocultar bens dos credores pessoais.  

 Outros casos menos grosseiros, serão os de subcapitalização material manifesta: 

alguém cria uma empresa para levar a cabo um projeto empresarial complexo, mas monta-a 

sem dinheiro dos sócios, estes não entram com dinheiro. Assim, a sociedade não terá capital 

próprio e financiar-se-á por empréstimos, sem ter património para responder por eventuais 
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dívidas, sendo que isto pode ser considerado uma situação abusiva, pois os patrimónios 

individuais dos sócios permanecem recheados. Podemos falar em subcapitalização manifesta 

não inicial/originária, mas posterior, a falta de capitais próprios devendo-se a perdas graves ou 

a uma ampliação da atividade social. Nestas situações, a responsabilidade limitada vai ao 

ponto de a atividade social gerar benefícios só para os sócios e gerar prejuízos principalmente 

para os credores sociais. Os sócios abusam desta figura quando introduzem/mantêm a 

sociedade no comércio jurídico, mesmo sofrendo ela de uma subcapitalização manifesta, 

facilmente reconhecível pelos sócios. Justifica-se aqui a desconsideração da personalidade 

coletiva, com uma exceção, sinalizada por COUTINHO DE ABREU: quando os credores 

conheciam a situação de subcapitalização e mesmo assim contrataram com a sociedade, 

assumindo os riscos respetivos. Nem todos aceitam esta desconsideração, pois se a lei exige 

aos sócios, para beneficiarem de responsabilidade limitada, que dotem a sociedade 

simplesmente com o capital mínimo, sem exigir adequação do capital relativamente ao objeto 

social, como se pode responsabilizar os sócios perante os credores sociais? Contudo não é esta 

um questão de legalidade estrita e a observância da exigência legal do capital não impede o 

abuso da personalidade coletiva. 

 Podemos ainda apontar casos de descapitalização provocada: uma empresa começa a 

ter maus resultados económicos. Os seus sócios criam outra empresa paralela e começam a 

comprar bens/serviços à primeira, por um preço martelado (ou mesmo gratuitamente), que 

não corresponde ao preço justo, de mercado. Essencial para a caracterização desta figura é a 

decisão dos sócios da empresa com fraca liquidez de deslocar a produção (ou boa parte dela) 

para uma sociedade nova (com objeto idêntico ou similar) por eles constituída ou para uma 

sociedade já existente de que eles são sócios; cessando a primeira sociedade a sua atividade 

ou diminuindo-a substancialmente e ficando a breve trecho sem possibilidade de cumprir as 

suas obrigações perante terceiros e sem património que possa garantir a satisfação dos 

créditos daqueles.  

 Qual a ratio por trás da desconsideração em situações de descapitalização 

provocada27? Para promover o investimento e o empreendimento de projetos empresariais a 

ordem jurídica atribui à sociedade e aos seus sócios o benefício da responsabilidade limitada. 

Mas não lhes permite utilizar a sociedade como instrumento de inflição de danos aos credores. 

Estando uma sociedade em crise os sócios não têm o dever de a recapitalizar, podendo, p.ex., 

dissolvê-la ς há mesmo dever de requerer para os administradores o início de processo de 

 
27 Aplicar o mesmo raciocínio a todas as outras situações de responsabilidade. 
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insolvência para acautelar interesses dos credores e protegê-ƭƻǎ Řŀ ƎŜǎǘńƻ άǊƻƭŜǘŀ ǊǳǎǎŀέΦ aŀǎ 

não é permitido aos sócios agravar a crise da sociedade, descapitalizando-a em detrimento dos 

credores sociais. Muito menos quando continuem a mesma atividade noutra sociedade, na 

qual investem, em vez de reinvestirem na sociedade em crise, desacautelando os interesses 

dos seus credores. Podemos colocar aqui em causa a questão dos preços transferência. 

 Podemos ainda ver casos de mistura de patrimónios: uma empresa começa a correr 

mal e os seus sócios criam outra empresa, começando a operar múltiplas transferências de 

patrimónios entre elas, para minorar as dificuldades económicas da empresa que começou a 

ter maus resultados financeiros. Outro caso possível de mistura de patrimónios é o de dois 

sócios, casados, que se comportam como se o património social fosse património comum do 

casal, operando sucessivas transferências de bens entre os dois patrimónios. O propósito é o 

mesmo da descapitalização provocada. Essencial para esta figura será a circulação de bens 

entre duas massas patrimoniais com registos insuficientes das transferências, tornando-se 

inviável distinguir com rigor os patrimónios dos sócios e da sociedade (bem como controlar a 

observância das regras relativas à conservação do capital social); ou das várias sociedades 

em causa. Caindo a sociedade em situação de insolvência, não poderão os sócios opor aos 

credores sociais a responsabilidade limitada e irresponsabilidade pelas dívidas societárias pois 

desrespeitaram o princípio da separação e, logo, não há que observar a autonomia patrimonial 

da sociedade.  

 Passemos à descrição das situações de imputação. Uma primeira será a criação de uma 

pessoa coletiva (sociedade) para fugir a proibições legais. Ex.: não posso vender bens a filhos e 

netos sem consentimento dos outros, logo crio uma sociedade à qual vendo esses bens, e a 

sociedade por sua vez vende-os ao filho/neto, assim contornando a proibição legal do 877º, 

CC. Outros exemplo será o da proibição de concorrência - não é possível, em alguns tipos 

sociais, concorrer com os consócios ou mesmo com a própria sociedade; para obstar a esta 

proibição legal/estatutária, cria-se uma sociedade-veículo para concorrer, a pessoa proibida a 

concorrer sendo, materialmente, quem concorre.  

 Ou seja, para efeitos da aplicação de regras legais ou contratuais ou estatutárias, por 

meio da desconsideração da personalidade coletiva irei imputar ao ser humano a atuação da 

pessoa coletiva. As situações de imputação dão-se quando determinados conhecimentos, 

qualidades ou comportamentos de sócios são referidos ou imputados à sociedade, ou vice-

versa, para efeitos de evitar a aplicabilidade de certas normas legais, contratuais ou 

estatutárias. 
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 Existe uma fraca base legal nesta matéria da desconsideração da personalidade 

coletiva. Podemos assinalar o 84º, CSC ς quando uma sociedade tem um único sócio 

(fenómeno raro) ele responde ilimitadamente pelas dívidas sociais, se se provar que este não 

observou os preceitos da lei que estabelecem a afetação do património da sociedade ao 

cumprimento das respetivas obrigações (p.ex., os casos de mistura de património ou de 

descapitalização provocada), ou seja quando retirou património da sociedade para outras 

sociedades ou para uma pessoa singular, para esta não ter património com que responder 

pelas suas dívidas. Temos aqui um afloramento do instituto da desconsideração da 

personalidade coletiva, na medida em que permite a derrogação da separação pessoal e 

patrimonial entre sócio e sociedade, passando aquele a responder pelas dividas desta. No 

entanto, este artigo tem um escopo muito exíguo (basta haverem 2 sócios para o artigo não se 

aplicar). 

 Como proceder então nos vários casos de imputação e de responsabilidade? Depende 

precisamente de qual dos tipos de situações estão em causa. Uma ideia útil para dar resposta 

a esta questão é a de recurso à figura da fraude à lei. A fraude à lei é um tema de teoria geral 

de direito civil28, que se refere a situações em que, ainda que (formalmente) não se viole a lei, 

existe uma sua violação material. A propósito do Direito Internacional Privado temos o 21º, CC, 

cuja estatuição diz que as manobras de fraude à lei (tentativa de contornar as suas normas) 

são irrelevantes.  

 CAETANO NUNES diz que devemos aplicar os comandos desta norma ao contexto da 

desconsideração da pessoa coletiva no que diz respeito às situações de imputação: p.ex., se se 

fugiu ao 877º, CC pela criação de uma sociedade intermediária da transmissão de bens entre 

pais e filho/neto, tornamos irrelevantes a sua personalidade coletiva e aplicamos a norma legal 

que de outra forma seria aplicável (cuja aplicação queria ser evitada com este expediente 

fraudulento), tornando nulo o negócio transmissivo, ou seja, como se tivesse sido celebrado 

entre pai e filho/neto. Ou seja, nas situações de imputação convocamos o instituto da fraude à 

lei, tornando aplicáveis as normas legais, estatutárias ou contratuais cuja aplicação queria ser 

evitada. 

 E quanto às situações de responsabilidade? Estas não são situações de fraude à lei. 

CAETANO NUNES considera que o melhor enquadramento a dar-lhes é o do abuso de direito: o 

 
28 Este foi um tema que, nos trabalhos preparatórios do Código Civil, foi muito discutido a propósito da 
teoria do negócio jurídico, por impulso de VAZ SERRA. Acabou, no entanto, por não se acrescentar 
qualquer artigo sobre isto em matéria do negócio jurídico, pois entendeu-se que implícita à ideia de 
lei/proibição legal que não se pode fazer fraude à lei/dadas proibições. 
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que existe é um direito a criar uma sociedade comercial com responsabilidade limitada e um 

abuso desse direito, pois os sócios usaram a figura da sua responsabilidade limitada para 

diminuir fraudulentamente a sua responsabilidade patrimonial (ora fazendo negócios com 

outras sociedades-veículo por eles criadas, ou por meio dos outros expedientes descritos 

supra). Esta solução do abuso de direito é mais nebulosa, pois, se usada 

desproporcionadamente, pode tentar evitar a regra de ouro do capitalismo nos casos em que 

ela é usada legitimamente. A lei tem, aliás, muito cuidado com potenciais abusos do abuso de 

direito na formulação que dá à norma geral do 334º, CC ς logo, apenas em casos de excesso 

manifesto é que pode haver desconsideração da personalidade coletiva. A regra é a de que o 

risco se externalize nos credores (ideia já vista de ganhos agregados, a economia cresce e é 

melhor, mesmo para os credores, numa perspetiva global), só quando for manifesto o excesso 

desta externalização é que se desconsidera a personalidade coletiva ς ou seja, quando os 

sócios quebram a regra da responsabilidade limitada pelo facto de excederem os limites 

impostos pelo fim social/económico do direito de constituir e fazer funcionar uma sociedade.  

8. A constituição das sociedades comerciais 

8.1. Noções gerais 

 Já falámos da sociedade-contrato e da sociedade-entidade que, como vimos29, nem 

sempre é constituída por contrato (pode ser por ato unilateral, ato legislativo ou ato 

jurisdicional).  

 OLIVEIRA ASCENSÃO e OTTO VON GIERKE viam no contrato de sociedade não um 

contrato strictu sensu, mas um ato coletivo, por nele não haver uma troca de declarações 

contrapostas, antes estando todas elas orientadas na mesma direção, a prossecução de um fim 

comum ς esta ideia foi já ultrapassada. Essa questão tem mais que ver com as prestações do 

contrato, o seu conteúdo (que pode ser de troca ou de contribuição no mesmo 

sentido/colaboração) e não com a sua formação. Aquilo que revela para classificar o contrato 

de sociedade como um contrato é precisamente esse momento prévio da formação, onde 

vemos uma pluralidade de declarações negociais trocadas entre sócios, que assim formam um 

contrato. O seu conteúdo depois variará, o que faz com que depois existam tipos diferentes de 

contratos. 

 Para a constituição de uma sociedade ficar completa, há que seguir todo um processo 

composto por vários atos relevantes para a constituição de efeitos jurídicos (neste caso, a 

 
29 V. p. 2. 
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criação de uma sociedade) do qual o ato institutivo é apenas o primeiro passo: acresce-lhes 

ainda o registo desse ato e a posterior publicidade.  

 Temos de destacar uma tendência de desburocratização nesse processo de 

constituição de sociedades. Antes, para que tal fosse conseguido, era necessária a presença de 

dois oficiais públicos no ato constituinte ς notário e conservador ς que faziam um controlo da 

legalidade de todo o processo. Por isso, este era muito moroso, pelo que, em detrimento de 

um maior controlo legal, se optou por uma desburocratização. Atualmente, por via das 

diretivas europeias, existe apenas um controlo de legalidade feito na conservatória, aquando 

do registo (o negócio institutivo já não tem de ser celebrado por escritura pública no notário). 

 Esta tendência também opera a outro nível, o do certificado de admissibilidade da 

firma30. Existe uma entidade, o Registo Nacional de Pessoas Coletivas (RNPC), que é 

encarregue de ter um registo das várias firmas e que tem de autorizar a constituição de firmas 

novas, através desse certificado de admissibilidade de firma ς garantindo que não existem 

denominações iguais, as firmas não se podem confundir, sob pena de compressão do seu 

direito ao nome. Pela tal tendência de desburocratização, o Estado passou a ter certificados 

previamente elaborados, com denominações sociais previamente aprovadas ς assim podem-se 

usar estes modelos previamente estabelecidos que permitem criar empresas na hora ς a 

ά9ƳǇǊŜǎŀ ƴŀ ƘƻǊŀέΦ h Ǉŀǎǎƻ ǎŜƎǳƛƴǘŜ desta tendência foi a utilização de suportes eletrónicos 

para a criação de sociedades ς a ά9ƳǇǊŜǎŀ ƻƴƭƛƴŜέΦ Na ά9mpresa na Horaέ, dirigíamo-nos a um 

balcão; hoje isso dispensa-se, e é possível fazer-se a criação da sociedade online.  

 Para fechar este subcapítulo de enquadramento, devemos chamar atenção para o 

problema das sociedades em formação (ou sociedades irregulares), que correspondem a uma 

situação de patologia da constituição das sociedades. Este é, contudo, um problema menos 

atual, porque com a criação de sociedades online acabou-se o processo com as várias fases 

diferidas, ou seja, após a prática do ato constituinte da sociedade, ele é automaticamente 

remetido para o registo e do registo para a outra forma de publicidade em muito pouco 

tempo. Assim, todo o processo de constituição e legalização das sociedades é impulsionado 

por meios eletrónicos. Minora-se, por esta via, a existência de sociedades em formação, casos 

em que se fazia o negócio institutivo sem se acabar o processo de constituição da sociedade 

no que dizia respeito às fases destinadas ao controlo de legalidade (o registo e a publicidade). 

8.2. Modalidades 

 
30 A firma não é a empresa, mas a denominação social da empresa/sociedade. 
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 Que modalidades existem de constituição de sociedades? 

(i) Modalidade comum ς temos o já descrito processo de três atos: o negócio 

institutivo, o registo e a publicidade. O 7º, CSC trata da forma do negócio 

institutivo, que tem de ser escrita com as assinaturas dos subscritores a terem 

de ser reconhecidas presencialmente. Até 2006, a forma exigida era a de 

escritura pública. O registo é mencionado em vários lugares do Código, como 

p.ex. o 5º, CSC mas, sobretudo, o 18º/5, CSC. Pode ser feito um registo prévio, 

antes do negócio institutivo ς 18º/1 e 4, CSC; 

(ii) άEmpresa na Horaέ ς esta é uma modalidade só acessível para constituir 

sociedades anónimas e por quotas. Porquê? Porque os outros tipos sociais já 

ninguém os quer constituir, logo existe um regime desburocratizado de 

constituição apenas para os tipos sociais mais relevantes da atualidade. A ideia 

Řŀ ά9ƳǇǊŜǎŀ ƴŀ IƻǊŀέ é a de subscrição de um modelo de sociedade 

previamente aprovado. Se se quiser alterar o modelo, é possível fazê-lo 

depois, durante a vida da sociedade. A firma (denominação social) é 

previamente criada a favor do Estado, o(s) particular(es) manifestam vontade 

de criar uma sociedade, escolhem uma firma e o Estado transmite-lhe essa 

firma por meio do certificado de admissibilidade; 

(iii) άEmpresa onlineέ ς tudo se processa de forma igual ao que acontece na 

ά9ƳǇǊŜǎŀ ƴŀ IƻǊŀέ, com apenas algumas diferenças: a constituição é feita por 

meios eletrónicos, a subscrição do modelo de sociedade é feita online ς pode 

ser subscrito um modelo previamente aprovado ou modelo constituído 

durante o processo online, com maior detalhe - apesar de existirem firmas 

previamente criadas a favor do Estado que podem ser escolhidas, é igualmente 

possível apresentar online uma firma própria criada pelos interessados. O 

registo e a publicação serão automáticos, após ato constituinte feito online; 

(iv) Constituição com registo prévio ς modalidade tratada no 18º, CSC, não muito 

relevante. Semelhante às modalidades já faladas até aqui, com os mesmos três 

atos do processo de constituição; apenas é possível que o registo preceda as 

demais fases; 

(v) Constituição com apelo a subscrição pública ς modalidade utilizada para a 

constituição de sociedades anónimas, que assim é feita por meio de um apelo 
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à subscrição de ações junto do público ς 279º, CSC. Assim, para ser constituída 

por esta via, a sociedade anónima terá de ser aberta ao investimento público. 

Há outras alternativas, mais simples (e, por isso, mais usadas) para montar 

sociedades abertas que querem captar investimento do público; este sendo 

um processo muito complexo ς p.ex., posso criar, por qualquer outra 

ƳƻŘŀƭƛŘŀŘŜ Ƴŀƛǎ ǎƛƳǇƭŜǎ όǇΦŜȄΦΣ ά9ƳǇǊŜǎŀ ƴŀ IƻǊŀέύ ǳƳŀ sociedade fechada, 

prevendo estatutariamente a possibilidade, a deliberar pelo conselho de 

administração, de aumento do capital da sociedade por subscrição pública. 

Posso, noutro exemplo, também criar este tipo de sociedade constituindo uma 

sociedade anónima fechada com forte participação de instituições financeiras 

que, depois, procuram um aumento de capital vendendo as suas participações 

sociais (ações) ao público. Mais quais os passos desta modalidade, mais 

complexa? Primeiro, elabora-se um projeto de negócio institutivo da 

sociedade; depois faz-se um registo provisório; em seguida, dá-se a elaboração 

de um prospeto da oferta pública de subscrição; após isso, dá-se a aprovação 

do prospeto pelo regulador financeiro (CMVM); depois, o lançamento da 

oferta pública de subscrição; a seguir, a subscrição das ações pelo público, 

através de intermediários financeiros ς bancos ς que recolhem a vontade 

exteriorizada das pessoas que querem subscrever ações; após isto, faz-se uma 

assembleia constitutiva em que se delibera a constituição da sociedade, com 

todas as pessoas que subscreveram ações, que são convocadas por anúncio 

para votar a constituição da sociedade; depois, leva-se a cabo a celebração do 

contrato de sociedade por dois promotores (uma mera formalidade, porque a 

manifestação de vontade para efeitos de formação da sociedade-contrato está 

na assembleia constitutiva); depois faz-se o registo definitivo; e, por fim, a 

publicidade; 

(vi) Constituição por transformação, cisão ou fusão de sociedades ς uma destas 

modalidades será a descrita no 97º/4, b), CSC ς a fusão com constituição de 

nova sociedade; outra destas modalidades será a de cisão simples, um 

estabelecimento comercial permanece na empresa já existente e surge outra 

parte do estabelecimento comercial, que formará uma nova sociedade. Por 

último, sinalizar a modalidade descrita no 130º/3 e 5 ς algumas das 

transformações dos tipos de sociedades implicam a criação de uma nova 
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sociedade, designadamente quando os sócios deliberam dissolução da 

sociedade que será transformada; 

(vii) Saneamento por transmissão (em processo de insolvência) ς esta é uma 

modalidade de constituição, regulada nos artigos 199º e 217º do CIRE, que 

surge em situações insolvenciais (em que os sócios têm tendência em arriscar 

muito na gestão da sociedade, pois têm pouco a perder). Nas situações de 

insolvência, deve-se atribuir-se a gestão da empresa aos credores, o mais cedo 

possível para acautelar os seus interesses (dever de apresentação imediata à 

insolvência). É neste contexto que os credores, reunidos em assembleia de 

credores, decidem como levar a cabo a gestão da sociedade insolvente, 

podendo tomar a decisão de criar uma nova sociedade com a massa 

insolvente. O administrador de insolvência submete um plano de insolvência 

que inclui uma proposta de saneamento da sociedade insolvente e 

transmissão do seu património para uma nova sociedade, contendo também 

essa proposta já os estatutos da sociedade. Os credores deliberam a sua 

aprovação, tem de haver uma homologação judicial da vontade dos credores 

(ato jurisdicional de criação) e ainda um registo e subsequente publicidade; 

(viii) Ato legislativo formal ς é o legislador que cria a sociedade comercial, p.ex. na 

senda de um processo de reprivatização. Estes não são atos legislativos 

materiais, na medida em que não criam normas gerais e abstratas. 

8.3. Elementos do Contrato de Sociedade 

 Vamos agora olhar para os elementos do contrato de sociedade comercial. O 9º, CSC, 

que tem essa epígrafe, comporta um conjunto de menções legais obrigatórias: 

 - Objeto (9º/1, c)) ς se a atividade da sociedade corresponder a atos de comércio, 

temos uma sociedade comercial; se não corresponder, temos uma sociedade civil sob a forma 

comercial. Sobre o objeto da sociedade, temos de olhar ainda o 11º, que traz algumas regras: 

o nº 2 deste artigo tem uma definição legal de objeto da sociedade comercial. A propósito 

desta definição de objeto comercial existe uma querela doutrinária sobre o seu âmbito de 

exigência, discutindo-se se é possível existir uma sociedade universal, ou seja, uma sociedade 

que tem por objeto qualquer atividade comercial. A doutrina aponta no sentido da proibição 

de sociedades universais, aquelas em que os sócios, na delimitação estatutária da atividade, 

fazem uma delimitação tão ampla da mesma que redunda numa ausência de delimitação; a 
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jurisprudência segue a orientação da doutrina, entendendo que isto é uma maneira de fugir à 

exigência de estipulação do objeto da sociedade; 

 - Sede estatutária e sede efetiva (9º/1, e)) ς contrapõem-ǎŜ ƻ ŎƻƴŎŜƛǘƻ ŘŜ άǎŜŘŜ 

principalέ e άǎŜŘŜ efetivaέ; dois conceitos de sede que surgem em diferentes lugares do CSC, 

com diferentes implicações de regime jurídico. A sede principal é a sede estatutária, 

correspondendo a estipulações contratuais ŘŜ άŘŜǾŜǊ-ǎŜǊέ ǉǳŀƴǘƻ Ł ǎŜŘŜ ǎƻŎƛŀƭ; a outra um 

άǎŜǊέ όƻƘƘƘ ǎŜƘƘƘƘύΣ Ş ŀƭƎƻ ǉǳŜ ǎŜ ǾŜǊƛŦƛŎŀ ŦŀŎǘǳŀƭƳŜƴǘŜΣ ƻ ƭǳƎŀǊ ƻƴŘŜ ŀ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ da 

sociedade efetivamente reúne. A definição da sede estatutária abre portas a fenómenos de 

forum shopping (escolher um lugar que me beneficie, p.ex., em matéria fiscal, quando na 

realidade o grosso da minha atividade comercial é noutro lugar), pelo que a lei usa o critério da 

sede real/efetiva para sondar a realidade sociológica e forçar a aplicação de normas injuntivas. 

¢ŀƳōŞƳ Ş ǇƻǎǎƝǾŜƭΣ ƴƻ ŜƴǘŀƴǘƻΣ ŎƻƴǘƻǊƴŀǊ ƻ ŎǊƛǘŞǊƛƻ Řŀ άǎŜŘŜ ŜŦŜǘƛǾŀέ escolhendo fazer as 

reuniões formais do conselho de administração num lugar que me beneficie (p.ex., 

Luxemburgo), mas tudo o resto da atividade social dá-se noutro local (p.ex., Portugal). Daí que 

a doutrina germânica e, depois, a portuguesa defendam que o critério certeiro da sede efetiva 

não deve ser o do local das reuniões do conselho de administração, mas o do local onde os 

funcionários de topo da sociedade começam a implementar as decisões da administração. O 

12º, CSC fala da sede estatutária (especial atenção ao nº 3, para efeitos de notificações e 

comunicações, é na sede estatutária que se recebe a correspondência quer para efeitos 

vantajosos ou não)31. A sede estatutária é, por exemplo, relevante para efeitos de 

determinação do regime aplicável à sociedade em matéria de Direito Internacional Privado, 

existindo jurisprudência do TJUE muito ampla e constante neste sentido: para efeitos de 

concretização do princípio da liberdade de estabelecimento, não podem os Estados-Membros 

adotar o critério da sede efetiva, pois a liberdade de estabelecimento no direito europeu 

implica também a liberdade de escolha da sede estatutária. O primado do direito europeu faz 

com que o critério do 3º seja, de certo modo, desconsiderado. Se por exemplo uma sociedade 

tem sede estatutária em Espanha e efetiva em Portugal, não permitir a aplicação do direito 

espanhol seria uma violação do 55º do TFUE. 

 - Capital social (9º/1, f)) - o capital social é um dos elementos obrigatórios do contrato 

de sociedade, que iremos, no entanto, definir num capítulo mais adiante. Podemos já adiantar 

que este é uma cifra pecuniária estatutária representativa do somatório das entradas de 

capital, essa cifra pecuniária sendo elemento obrigatório, exceto nas sociedades em nome 

 
31 Ver ainda referências à sede estatutária nos artigos 214º,263º, 288º, 289º e 377º, CSC. 
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coletivo em que não haja entrada de capital mas apenas entradas em indústria, algo que nunca 

sucede. Falamos neste contexto num dever ser e não devemos confundir o capital social com a 

realidade económica, com o património da sociedade. Nota: ler artigo 14º, CSC. 

 - Descrição e valorização das entradas (9º/1, g) e h)): este elemento obrigatório 

implica, em primeiro lugar, a descrição do número e valor nominal das participações sociais de 

cada sócio: são mil ações, cada uma com valor de um euro, por exemplo. Não se descreve 

apenas o valor nominal das entradas nos estatutos mas igualmente o seu objeto, ou seja, se 

são em dinheiro, em espécie ou em indústria; e qual a sua dimensão. 

 Para alguns tipos de sociedades, há outros elementos obrigatórios. Exemplificando, 

para as sociedades anónimas é obrigatório, por via do 272º, g) CSC, identificar a sua estrutura 

orgânica, em função da variedade das opções que podem ser tomadas pelo sócios quanto a 

esta estrutura (vide o 278º, de que já falámos). 

 Falemos agora dos elementos não obrigatórios do contrato de sociedade. O 15º, CSC 

fala da duração da sociedade comercial ς se nada se disser, a sociedade dura por tempo 

indeterminado, mas pode ser estabelecido um termo para a vida da mesma, ainda que tal não 

seja frequente. Quanto ao objeto social podem nos estatutos incluir-se as atividades descritas 

no 11º/4 e 5, ou seja, a aquisição de participações sociais doutras sociedades. Temos um 

regime legal supletivo que é restritivo, o que limita a liberdade empresarial da empresa. Para 

evitar isto, os estatutos contêm quase sempre clausulas que afastam este regime legal 

supletivo e admitem que podem ser adquiridas participações socias em qualquer tipo de 

sociedades. Nota: ler normas.  

 É possível estipular o período de exercício da sociedade; relevante, designadamente, 

para prestação de contas. Se nada se disser no contrato, o período de exercício é o do ano 

civil, mas é possível estipular que tal período começa noutra altura (ex. 1 de março até final de 

fevereiro do ano seguinte). Isto é raro, mas ONTZEH sobretudo em sociedades comerciais com 

atividade sazonal: para efeitos de prestação de contas, podem não ter como referência o ano 

civil mas outros alturas do ano que não seu início e fim, quando recebem os cash flows32. 

 O 16º, CSC diz-nos ainda que, como elemento facultativo do contrato, podem ser 

estabelecidas e estipuladas vantagens, indemnizações e retribuições para os sócios, em 

conexão com a constituição da sociedade. O que significa άŜƳ ŎƻƴŜȄńƻ ŎƻƳ ŀ Ŏƻƴǎǘƛǘǳƛœńƻ Řŀ 

ǎƻŎƛŜŘŀŘŜέ? Um exemplo dum destes benefícios será o de A ter um grande trabalho na 

 
32 Ver 65º- A, CSC. 
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constituição da sociedade B (suportou grande parte das despesas), pelo que os sócios 

estipulam atribuir-lhe uma retribuição pelos encargos que teve. Isto é possível, mas é muito 

pouco frequente. Não se deve confundir com os direitos especiais dos sócios (24º). Estes 

direitos especiais não estão associados à constituição da sociedade, não está em correlação 

com o esforço do sócio na constituição da sociedade. 

 Outro elemento facultativo é a assunção de negócios anteriores à constituição/ou ao 

registo da sociedade (19º/1, c), CSC): a constituição de sociedades é um processo composto 

por várias etapas. Neste processo, frequentemente começam a ser celebrados negócios sem 

que este esteja completo. De facto, a realidade económica tem mais força que a burocracia 

jurídica: começam-se logo a adotar negócios em nome da sociedade quando o contrato ainda 

nem está feito ou ainda não se fez o registo. Esta norma admite que no contrato de sociedade 

se estipule que, assim que se concluir o processo de constituição da sociedade, esta fique 

vinculada pelos negócios celebrados antes de ser constituída; outra possibilidade é estipular a 

vinculação da sociedade aos negócios celebrados após o contrato de sociedade, mas antes do 

seu registo. Estas duas realidades são salvaguardadas em cláusulas estatutárias (19º/1 c), d)). 

O nº2 já não é uma cláusula estatutária. 

 O 456º, relativo ao aumento do capital de sociedades anónimas, admite a 

possibilidade de estipular cláusulas estatutárias que atribuam ao órgão de administração a 

competência de decidir quanto ao aumento do capital social. Alterar o capital social é alterar 

os estatutos. Do ponto de vista jurídico é uma alteração estatutária que é da competência dos 

sócios por regra, mas o 456º admite que possa ser atribuída ao conselho de administração; 

prática muito frequente, sobretudo nas sociedades anónimas abertas.  Outro aspeto muito 

frequente é a regulamentação nos estatutos do direito à informação dos sócios (vide, p.ex., o 

214º/2), que na maioria dos casos vê cláusulas estatutárias a consagrar uma sua maior 

amplitude geral ou, pelo contrário uma restrição do mesmo aos sócios minoritários (preservar 

o interesse dos maioritários). Pelo 217º (ver também o 294º) percebemos também que podem 

haver clausulas estatutárias a regular a distribuição de lucros. Findo o ano civil chega-se à 

conclusão, ponderadas as vendas e os custos que há uma margem do lucro de exercício. Pelo 

menos metade tem de ser distribuído: protege os minoritários. Se não houvesse estas regras, o 

maioritário sendo gerente recebe a renumeração associada e minoritário pode ficar anos sem 

receber nada. Também no 210º, podemos constatar que prestações suplementares implicam 

cláusulas estatutárias facultativas. 
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 Os estatutos costumam ter sempre regras (embora não seja obrigatório) quanto à 

transmissão de participações sociais (veja-se, p.ex., o 229º para as sociedades por quotas). 

Podem ser estabelecidas as maiorias (ou falta delas) necessárias para os sócios autorizarem a 

transmissão ou direitos de preferência, por exemplo. Veja-se no 228º a transmissão entre 

vivos strictu sensu e cessão de quotas, sendo uma gratuita e a outra onerosa. A mais relevante 

é a onerosa. Nas sociedades por quotas o regime supletivo é o consentimento em AG de 

sócios, sujeito a maioria simples. O consentimento é por deliberação maioritária, mas a lei no 

artigo 229º estabelece uma amplíssima margem de estipulação estatutária, ou seja, os 

estatutos podem restringir ainda mais a transmissão ou liberalizar. São válidas as clausulas que 

proíbam a cessão quer as que dispensem o consentimento. De notar que estabelecer um 

direito de preferência também é limitar a transmissão. Podemos ter um direito de preferência 

da sociedade (ele própria adquire quotas, fica a ser socia de si própria) ou dos sócios. 

Todas as clausulas estatutárias, todas as regras jurídicas da lei que restrinjam a transmissão de 

participações, retiram liquidez a esses bens e por isso diminuem o valor dos mesmos. Se tenho 

dificuldade em vender, tenho um número mais reduzido de compradores. A diminuição da 

oferta, provoca diminuição do preço. Um país vai ser mais rico ou mais pobre conforme se 

possam transmitir livremente os bens. Do ponto de vista macro: economia mais rica se houver 

facilidade na transmissão; do ponto de vista micro: não aparece nenhum estranho, uma 

pessoa em quem não sabemos se podemos confiar se se limitar a transmissão. Para os 

projetos empresariais pequenos ter limitações à transmissão pode ser melhor neste aspeto 

mas não deixa de haver menor liquidez.  

 Estes elementos não obrigatórios aparecem regulados em lei supletiva, como podemos 

afastar os seus preceitos? Em princípio, só os estatutos afastam a lei dispositiva, a não ser que 

admitam expressamente tal afastamento por deliberação social (9º/3); temos aqui mais um 

elemento facultativo do contrato de sociedade. 

8.4. Interpretação dos Estatutos 

 Os estatutos (ou atos constituintes) das sociedades com exceção dos que revestem a 

forma de atos legislativos ou jurisdicionais, são negócios jurídicos (unilaterais ou bilaterais), 

expressivos de uma ordenação societária baseada na vontade dos sócios fundadores, ou se for 

caso disso, dos sócios participantes nas alterações estatutárias. São, no entanto, negócios 

jurídicos de organização de uma pessoa coletiva, relevando não apenas para os sócios iniciais, 

mas também para futuros sócios, para trabalhadores e para terceiros, contendo, por isso, 



85 

 

disposições gerais e abstratas de natureza para-normativa. Consoante é mais acentuado o 

cariz jurídico-negocial ou jurídico normativo dos estatutos, assim se tem defendido a sua 

interpretação ora através dos princípios interpretativos dos negócios jurídicos, ora através dos 

da lei. 

 A doutrina maioritária quanto à interpretação dos estatutos é a de que devem ser 

aplicadas as normas de interpretação das leis do 9º, CC e ss., numa interpretação objetiva dos 

estatutos, onde não há que buscar a vontade real dos sujeitos do ato constituinte. Para outra 

doutrina é aplicável o regime dos 236º, CC e ss., relativo à interpretação da declaração 

negocial, onde se deve procurar sondar a tal vontade.  

 Existe ainda uma posição intermédia, defendida por COUTINHO DE ABREU, que opera 

uma diferenciação entre cláusulas relativas à organização interna da sociedade (seguir cânones 

do 9º, CC) e as cláusulas relativas às relações de um ou mais sócios entre si ou com a 

sociedade33 (cânones do 236º, CC), ainda que digam que, no geral (para todos os outros tipos 

de disposições estatutárias), se deve recorrer ao regime do 236º, CC e ss., pois os estatutos 

não deixam de ter sido negocialmente conformados pela vontade dos sócios. Mais ainda, 

COUTINHO DE ABREU defende que nas sociedades de pessoas, porque são raras as mudanças 

de sócios e raramente se farão apelos aos interesses de futuros sócios, havendo uma natureza 

muito gregária do projeto empresarial, abre-se um maior espaço à consideração das vontades 

dos sócios, numa interpretação segundo o 236º, CC e ss. 

 Porque é que a doutrina maioritária não recorre ao 236º, CC? Se pensarmos bem, 

sendo um contrato de sociedade o que está em causa, deveria ser este o artigo a aplicar. 

Porém, o contrato de sociedade não convoca apenas relações entre sócios que o elaboraram, 

mas também relações com sócios futuros, terceiros, credores, trabalhadores; ou seja, o regime 

jurídico estatutário é relevante quer para os sócios que elaboraram os estatutos, quer para 

terceiros. Daí a doutrina considerar que faz mais sentido fazermos uma interpretação objetiva 

dos estatutos (semelhante à da lei) e não uma interpretação fundada na teoria negocial, com 

receio de que com o 236º, CC se dê um valor superior à vontade e subjetivismo dos sócios 

primitivos, o que seria prejudicial a sócios futuros, terceiros e credores. Além do mais, 

CAETANO NUNES sinaliza que o 236º, CC aponta essencialmente para a teoria do declaratário 

normal e, ainda que um declaratário normal possa ser uma pessoa, pode também ser um 

 
33 Como por exemplo, os seus direitos, exoneração, liquidação da sociedade por transmissão global do 
seu património, distribuição de lucros de exercício, designação de gerentes, obrigações de prestações 
acessórias, etc. 
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conjunto de pessoas. Um contrato de sociedade tem uma pluralidade de declaratários, pois 

têm cláusulas relevantes, p.ex. para sócios futuros ς então, sendo o declaratário normal o 

público a interpretação será, por isso, tão objetiva (procurando os interesses comuns de todos) 

que, aplicando bem o 236º, CC a interpretação parecerá quase igual à que se extrai do 9º, CC. 

LARENZ e FERREIRA DE ALMEIDA defendem isto como poucos. Esta posição joga bem com as 

diferentes naturezas das cláusulas, na medida em que as declarações de direitos dos sócios 

foram dirigidas mais aqueles sócios do que a terceiros (o declaratário aqui já não será o 

público). 

8.5. Registo das Sociedades Irregulares e Inválidas 

 Vamos, por fim, falar de sociedades irregulares e inválidas.  

 As sociedades irregulares correspondem a situações de transitoriedade natural, do 

decurso do processo de constituição quando ele ainda não se concluiu. Há também a falsa 

transitoriedade (quando nunca se faz intencionalmente o registo, para andar sempre à 

margem da lei, tentando perdurar a vida da sociedade irregular). A sociedade irregular ainda 

não terminou o seu processo constitutivo e, portanto, existe um vício de forma que gera a 

invalidade do contrato de sociedade. Porém, aqui nesta tema, mais do que vícios de forma, o 

que se procura discutir é o tema da eventual responsabilidade dos sócios e administradores 

que atuam nesta situação de transitoriedade ou querem, pelo contrário, estar a atuar numa 

situação de falsa transitoriedade. 

 Esse regime de responsabilidade está nos artigos 36º e ss., que distinguem dois 

momentos, aquele em que ainda não se celebrou o contrato de sociedade; e aquele em que 

este já foi celebrado, mas ainda não se procedeu ao seu registo. 

 No que diz respeito ao momento pré-celebração, o que importa é o regime do 36º/2 

que trata desses casos em que já há acordo quanto à constituição de sociedade mas ainda não 

ocorreu a celebração do respetivo contrato (acordo pré contratual final, já se sabe o que ser 

quer fazer mas ainda não se celebrou o acordo definitivo com a forma devida sendo que isto 

acontece quando há uma exigência de forma, não bastando o cruzamento de vontades em 

todos os aspetos; só depois da escritura temos um negócio jurídico), começando a realizar-se 

alguma atividade social: nesses casos, aplicam-se às relações entre eles e com terceiros as 

disposições sobre sociedades civis: existe alguma autonomia patrimonial, mas imperfeita, na 

medida em que os sócios ainda respondem solidária e subsidiariamente pelas dívidas 

contraídas pela sociedade irregular. Se, pelo contrário, houver uma falsa transitoriedade no 
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momento prévio à celebração é porque não há acordo quanto à constituição da sociedade, 

mas apenas uma aparência entre duas ou mais pessoas de que estão a atuar em sociedade 

(36º/1) ς a solução será a responsabilidade solidária e ilimitada pelas dívidas contraídas nesta 

situação, desde que se prove a aparência da atuação em sociedade. Não se prova que foi 

acordada a constituição da sociedade, mas prova-se que existe uma aparência entre eles do 

contrato de sociedade. Existe a norma do nº1 por difícil prova do nº2 (guardam só para eles, é 

difícil provar). 

 Quanto ao momento pós- celebração e pré registo temos o regime do 37º ao 40º, este 

último o que apresenta maior relevância sociológica (responsabilidade perante terceiros). 

Nota: ler artigo 40º/1, CSC. Face ao 36º, a diferença é que só responderão os sócios que 

intervieram no negócio ou o autorizaram, solidariamente entre si, mas não necessariamente 

com todos os sócios. A última parte do 40º/1 é desnecessária. Se esses sócios se obrigaram a 

determinadas entradas, a sociedade tem um crédito sobre eles. Primeiro responde o 

património da sociedade, património esse que é constituído por essas entradas. 

 As sociedades irregulares nos dois momentos estudados até aqui têm personalidade 

jurídica plena? Não, no máximo terão personalidade rudimentar. Quando a lei diz que primeiro 

responde o património autónomo (em função de remissão para o regime das sociedades civis), 

para alguns efeitos é a sociedade a responder por dívidas, pelo que se extrai daí uma 

demonstração de uma sua personalidade rudimentar (está-se a atribuir certos efeitos á 

sociedade).  

 ENGRÁCIA ANTUNES defende, a propósito das sociedades irregulares, a teoria 

germânica da descontinuidade, ou seja, a ideia de que, enquanto não se dá o registo da 

sociedade, esta vive à margem da lei, portanto está completamente separada dos seus sócios, 

que respondem exclusivamente com os seus patrimónios individuais pelas dívidas das 

sociedades irregulares. Isto até é um incentivo à conclusão rápida do processo de constituição. 

 Quanto a sociedades inválidas, estas dizem respeito aos casos em que o contrato de 

sociedade padece dos vícios próprios do negócio jurídico, com exceção da falta de forma, que 

é elemento caracterizador das sociedades irregulares. Vamos agora analisar os vícios do 

negócio jurídico nas sociedades comerciais. Qual é o enquadramento legal? Temos 

essencialmente dois artigos 41º (invalidade antes do registo) e 42º (invalidade após registo). 

 Porque é que há regimes especiais (estes dois artigos do CSC) e não uma mera 

aplicação das normas gerais da teoria do negócio jurídico do CC? Porque as sociedades 
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comerciais (i) dirigem-se para o futuro, sendo, por isso, contratos de execução continuada, de 

natureza muito específica e (ii) não são meros contratos, mas também entidades que se 

relacionam com terceiros, tendo uma dimensão institucional. A invalidade do contrato de 

sociedade acarreta a extinção de uma pessoa coletiva que tem contactos com terceiros, daí a 

necessidade de um regime especial de tal invalidade que acautele os interesses desses 

terceiros.  

 O que vamos, então, encontrar no regime do CSC? Vamos encontrar essencialmente 

um regime restritivo quanto aos potenciais vícios do contrato de sociedade, sobretudo após o 

registo (após o registo, só alguns vícios ditam a destruição da sociedade entidade, e muitos 

outros são irrelevantes; temos um elenco de vícios fechado relevantes que geram a invalidade 

do negócio jurídico após o registo, não aplicamos o 41º, mas sim o 42º). Antes da celebração 

do contrato o regime a aplicar é o geral do CC para o qual o 41º remete, ressalvando, porém, o 

disposto no 52º, que traz um regime de efeitos da invalidade que afasta a regra da sua eficácia 

retroativa, diferentemente do que acontece no regime geral do 289º, CC. O 52º/1 diz que o 

único efeito da invalidade do contrato de sociedade é a sua entrada em liquidação, portanto 

não há eficácia retroativa, destruindo-se atos anteriormente praticados; aliás o 52º/2 

confirma-o. 

 Nota: ler artigos 41º, 42º e 52º, CSC. 

 Depois, o CSC trata de vícios que não se referem a todo o contrato de sociedade, mas 

apenas às declarações negociais individualizadas de cada sócio. Há tantas declarações quanto 

os sócios iniciais. O 45º permite invocar a justa causa de exoneração do sócio, ou seja permitir 

ao sócio que saia da sociedade e receber uma compensação pelo vício que leva à sua 

exoneração, algo que dependerá sempre da situação patrimonial da sociedade: pode ter 

aquele sócio, e só ele, um direito a sair da sociedade, mas para sair só receberá dinheiro se 

aquilo tiver mais ativos do que passivo, não há retroatividade nenhuma, se é corrido pode 

receber ou não dinheiro tendo em conta a situação da sociedade. 

 Nota: ler artigos 45º a 47º, CSC. 

9. Direitos e deveres dos sócios 

9.1. Noções gerais 

 Comecemos este capítulo de considerações genéricas com a distinção entre direitos 

organizativos/políticos e direitos patrimoniais/económicos. Os primeiros serão, p.ex. os de 
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participar nas deliberações sociais e os segundos serão, p.ex., os de quinhoar nos lucros da 

sociedade.  

 Esta distinção não é perfeita, uma vez que alguns direitos organizativos têm relevo 

patrimonial. Para ilustrar isto, utilizemos o conceito de prémio de controlo: quando um sócio 

vai comprando cada vez mais participações sociais com o intuito de aumentar a sua 

participação na sociedade e se tornar sócio maioritário, o preço a que comprará essas 

participações será não o seu valor em si mesmas, mas também um acréscimo de valor advindo 

de elas permitirem o controlo da sociedade ς esse valor acrescido é o prémio de controlo 

(pago o valor das participações acrescido do valor/prémio do controlo. O controlo permite-me 

tomar todas as decisões estruturais da vida da sociedade, retirando mais valor da posse das 

participações, pois a gestão da sociedade (que eu dito) servirá os meus melhores interesses. 

Os direitos organizativos que granjearei (direitos de participação que permitem o controlo) 

têm uma consequência económica: permitem-me retirar maior valor económico da minha 

presença da sociedade; e têm também a respetiva contrapartida (o pagamento do prémio de 

controlo) ς em suma, a maior influência dos meus direitos organizativos permite que retire um 

maior valor económico, advindo do meu controlo da sociedade. Numa outra nota podemos 

apontar duas questões: por lado, quem detém o controlo pode ser administrador ganhando 

assim a renumeração; por outro lado podemos assistir ao fenómeno de extração de rendas na 

medida em que se tiver o controlo posso de forma mais ou menos lícita retirar mais dinheiro. 

Retiro mais dinheiro conforme o sistema de eficácia das regras. Em Portugal pode-se retirar 

mais que nos EUA pois o sistema jurídico é menos eficaz de acordo com a perceção dos 

agentes económicos. 

 Em suma, também os direitos políticos têm uma dimensão económica, pelo valor 

económico que permitem criar, na vida da sociedade, ao seu titular. 

9.2. Principais deveres dos sócios 

 Quais os principais deveres dos sócios? Temos como ponto de apoio legal o 20º, CSC. 

 Como principais deveres dos sócios podemos sinalizar o dever de contribuição com 

bens e/ou serviços para a atividade social, que abarca o disposto no 20º, a), isto é, o dever de 

entrada; bem como algumas prestações complementares ou acessórias; e o dever de lealdade, 

que alguma doutrina vê como dever primário do contrato de sociedade, do qual o dever de 

contribuição é uma mera manifestação. De facto, a forma como a doutrina concebe a 

compatibilização do dever de contribuição com o dever de lealdade diverge, algo que 
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estudaremos já de seguida, mas que prende, basicamente, com a questão de saber qual dos 

dois é o dever primário de prestação do contrato de sociedade. 

 Antes disso, apenas sinalizar que o 20º, b), CSC aponta ainda como dever dos sócios o 

de quinhoar nas perdas; mas, como veremos adiante, estes não é, em rigor, um dever, antes 

um risco da atividade empresarial. 

 Vamos, então, desenvolver o dever de lealdade, cujas existência, natureza, inserção e 

predominância no contrato de sociedade são discutíveis.  

 Por um lado, há quem diga que a natureza do dever de lealdade é a de um dever 

acessório de conduta tal como noutras relações contratuais (762º/2, CC), aplicando-se esta 

ideia ao contrato de sociedade (ou seja, o dever de lealdade seria, nesta conceção, um dever 

acessório do dever primário de prestação do contrato de sociedade). Há quem diga, pelo 

contrário, que este dever é mais que um dever acessório e que é distinto dos demais deveres 

de lealdade de outros contratos, sendo antes, no contexto específico do contrato de 

sociedade, um dever principal caracterizador desse tipo contratual: um dever de lealdade em 

relação ao fim comum que foi eleito no contrato de sociedade, o próprio dever primário de 

contribuição sendo um meio para concretizar esse fim (fim este que será lucrativo). Este dever 

de contribuição com bens e serviços para a atividade social seria uma manifestação do dever 

mais amplo de lealdade. 

 É importante abrir um parêntesis sobre a primeira conceção explanada do dever de 

lealdade, a conceção de dever acessório. A base legal da mesma é o 762º/2 e 227º, CC, sendo 

que esse dever acessório de conduta se pode manifestar em três momentos: pré-contratual 

(227º, CC), contratual (762º/2, CC) e pós-contratual (p.ex., não transmitir, após o cumprimento 

do contrato, a terceiros informação sigilosa que recebi durante a execução do mesmo; estes 

deveres acessórios perduram para lá da execução do contrato, não havendo base legal para 

esta manifestação pós-contratual do dever de lealdade, mas encontrando-se tal solução por 

analogia face aos supramencionados artigos).  

 A doutrina germânica fala em relação unitária de proteção, pois vê os deveres 

acessórios (entre eles os de lealdade) como sendo contínuos desde a fase pré-contratual até à 

fase pós-contratual, sendo que só na fase da execução do contrato é que surgem deveres de 

prestação. Agora, os deveres acessórios de conduta surgem antes e perduram para lá da 

execução contratual. Depois há ligeiras sinuosidades, havendo alguns deveres acessórios de 

conduta que não surgem antes nem perduram para lá da execução, apenas relevando nesta 
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(deveres acessórios de conduta associados à prestação). Ex.: durante a execução de um 

contrato temos, p.ex., um dever de não concorrência, ou seja, a proibição de vender os meus 

produtos num contrato em que sou fornecedor do distribuidor x a outros distribuidores. O 

dever de sigilio, por outro lado, já se manterá após o fim do contrato. 

 Nas palavras de COUTINHO DE ABREU, o dever de lealdade não resulta com precisão 

de nenhuma norma legal, antes decorrendo de princípios jurídicos (de lealdade ou mesmo de 

comportamento compatível com o interesse social) que são, por um lado, inferidos da 

legislação, maxime CSC, e que, por outro, resultam das decisões dos tribunais e da doutrina. 

Seguindo uma perspetiva contratualista do interesse social, este autor defende ainda uma 

visão negativa deste dever como impondo que cada sócio não atue de modo incompatível com 

o interesse social e dos sócios que estejam relacionados com a sociedade; pois, em poucos 

casos têm os sócios um dever ativo de fazer algo que promova o interesse social.  

 Retomando e resumindo, há uma parte da doutrina que reconduz o dever de lealdade 

à arquitetura civilística vista supra, tendo como referente uma acessoriedade desse dever face 

às prestações principais do contrato. E outra parte da doutrina que fala do dever de lealdade 

como um animal diferente: implícito ao estabelecimento estatutário do fim da sociedade, está 

um dever de lealdade que obriga os membros do contrato de sociedade à prossecução desse 

fim, sendo o dever de contribuição mera manifestação deste mais amplo dever. 

 COUTINHO DE ABREU34 e a doutrina germânica defendem esta última tese do dever de 

lealdade como sendo o dever primário do contrato de sociedade. PEDRO CAETANO NUNES, ao 

invés, usa a conceção civilística de inserção do dever de lealdade como acessório do contrato 

de sociedade. Porquê? Porque, segundo a tese de COUTINHO DE ABREU, o direito de voto dos 

sócios é muito escrutinado e limitado, pois entende-se que ele tem de ir encontro à finalidade 

lucrativa da sociedade. Para PEDRO CAETANO NUNES, o direito de voto é um direito e não um 

dever, não devendo, por regra, ser escrutinado. Esta é uma dimensão essencial da liberdade 

do sócio que deve não ser escrutinada a não ser em casos-limite, como o de abuso de direito. 

Além do mais, PEDRO CAETANO NUNES acha que este entendimento não tem apoio suficiente 

na letra da lei e no espírito do sistema jurídico, que tem uma base liberal e capitalista, quer 

nos seus pressupostos fundamentais, quer em normas que reconhecem o direito de voto 

como um direito subjetivo a ser exercido em liberdade. Está em causa a margem de atuação 

das pessoas. Não são os tribunais que dizem como os agentes económicos devem atuar.  

 
34 Este autor denomina o dever de lealdade como dever de atuar de maneira compatível com o interesse 
social. 
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 Outro argumento que pode ser aduzido a favor da tese de PEDRO CAETANO NUNES é o 

da diversidade dos tipos sociais comerciais ς em alguns tipos sociais, há sócios que são 

empresários (assumem poderes de gestão) e outros que são investidores, estes últimos nem 

estando envolvidos no negócio, não têm conhecimento de questões de gestão. Veja-se, por 

exemplo, as sociedades em comandita por ações ou as sociedades anónimas. O sócio que 

apenas subscreve ações espera receber dividendos, mas, no dia-a-dia, não intervém na gestão 

da sociedade. Não há nestes investidores uma lealdade para com o fim comum, o seu 

investimento é fungível e efémero (podem, a todo o tempo e com grande liberdade, retirar o 

seu capital desinvestindo assim na sociedade e investi-lo noutra). Ou seja, esta realidade de 

alguns tipos sociais não joga com a tese de COUTINHO DE ABREU. Seria mesmo absurdo impor 

um dever de lealdade para com o fim comum a esses sócios investidores.  

 Outra notinha que pode ser dada quanto ao dever de lealdade, e ainda no contexto da 

diversidade dos tipos sociais, é a da distinção entre sociedades comerciais gregárias e não 

gregárias. Nas comunidades gregárias, os seus membros relacionam-se vendo-se a si e aos 

outros como meios para alcançar um fim comum superior, há uma ideia de sacrifício pelo fim 

comum (temos como arquétipo as sociedades em nome coletivo). Já nas 

comunidades/relações sociais não gregárias predomina uma visão hedonística, em que os 

membros participam nelas para satisfazer os seus próprios interesses (colocando-os à frente 

do fim comum), ainda que por meio de atividades económicas exercidas em comum (temos 

como arquétipo as sociedades anónimas). Não podemos olhar as sociedades gregárias e não 

gregárias da mesma forma: para CAETANO NUNES nas gregárias há um dever de lealdade 

particularmente intenso (que, para ele, é um dever acessório de conduta); e nas não gregárias 

esse dever é menos intenso ou mesmo inexistente (compatível com a flexibilidade civilística 

dos deveres de lealdade). Para a doutrina de COUTINHO DE ABREU, o dever de lealdade é 

sempre particularmente intenso, assumindo-se como dever primário do contrato de sociedade 

numas e noutras. 

 Cumpre agora detalhar, em algumas notinhas, alguns aspetos relativos à figura da 

participação social. Esta é a situação jurídica complexa do sócio, sendo também um conceito 

jurídico unitário que abarca quer as suas situações jurídicas ativas, quer as passivas. A 

participação social (ou socialidade) tem várias designações conforme os tipos sociais em causa: 

nas sociedades em nome coletivo designa-se de parte, nas sociedades anónimas de ações e 

nas sociedades por quotas de quotas35. Dentro destas nomenclaturas, o termo ação é 

 
35 Ver p. 37. 
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polissémico, podendo surgir não só como participação social do tipo das sociedades anónimas, 

mas também como fração do capital (ex.: quantas ações tens?), ou ainda como documento 

representativo da participação social (o papel, mas qual papel? O papel). 

 No entanto, a participação social não é um mero agregado atomístico de direitos e 

obrigações. É, ela própria, um bem jurídico autónomo, com uma disciplina específica e diversa 

da que resultaria do somatório das disciplinas dos seus diversos componentes. Como tal, esta 

pode ser objeto de direitos reais e mesmo de negócios jurídicos transmissivos. Assim, pode 

não ser apenas um conjunto complexo de situações jurídicas, mas também objeto de direitos 

reais (p.ex. pode ser dada em penhor ou ser penhorada) ou de negócios jurídicos (cessão de 

quotas ou contrato de compra e venda de ações, p.ex.). 

 Cumpre também apontar a cindibilidade das situações jurídicas que integram a 

participação social. É possível dividi-la em: 

(i) Direito aos lucros ς quer em abstrato, quer em concreto (ao fim de cada ano), 

havendo lucros de exercício (se os houver), eu tenho o direito de exigir que sejam 

distribuídos os respetivos dividendos pelos sócios. E se, efetivamente, eles forem 

distribuídos, eu passo a ter direito aos dividendos cuja distribuição foi deliberada. 

Este é um direito de crédito, mais que um direito abstrato, um direito de crédito 

face à sociedade na proporção da sua participação social. E este direito de crédito 

é cindível face ao resto da participação social. Posso ceder esse direito sem ter de 

ceder toda a participação social. O direito de crédito separou se da participação 

social e pode ser autonomamente cedido/onerado.; 

(ii) Outra situação jurídica que podemos extrair da participação social será o direito de 

preferência no aumento do capital para sócios maioritários/controladores ou 

minoritários com posições relevantes - havendo um aumento de capital da 

sociedade por subscrição pública, antes de terceiros subscreverem as ações 

lançadas no mercado e se tornarem sócios, podem os sócios já existentes com 

posições relevantes na sociedade exercer o seu direito de preferência e subscrever 

as ações para que a sua participação na sociedade não fique diluída com aumento 

do capital. Este direito de preferência é cindível e suscetível de ser negociado 

autonomamente (por exemplo, pode ser alienado a terceiros, não se alienando 

toda a participação social mas só o direito de preferência). 
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 Assim, temos que determinadas posições jurídicas analíticas podem ser extraídas da 

ǎƛǘǳŀœńƻ ƧǳǊƝŘƛŎŀ ŎƻƳǇƭŜȄŀ άǇŀǊǘƛŎƛǇŀœńƻ ǎƻŎƛŀƭέ Ŝ ǎŜǊ ƻōƧŜǘƻ ŘŜ ŘƛǊŜƛǘƻǎ ǊŜŀƛǎ Ŝ ƴŜƎƽŎƛƻǎ 

autónomos. 

 Convém, ainda sinalizar, a grande discussão doutrinária existente sobre a natureza 

jurídica da participação social. Alguns dizem que é um direito real, outros que é um direito de 

crédito, outros falam num direito misto, outros numa posição jurídica contratual e outros 

ainda falam num direito subjetivo especial. Quais as ideias mais relevantes? A ideia de posição 

jurídica complexa e unitária, de um conjunto de direitos e deveres. Esta é a ideia de que a 

participação social é um conjunto de situações jurídicas que deve ser compreendido no seu 

todo, como algo mais do que a soma das suas partes, sendo considerada a mais apropriada por 

COUTINHO DE ABREU. Para ele, a participação social é uma posição jurídica, normalmente 

contratual, de um sujeito situado num dos pólos da relação jurídica que permanentemente o 

liga à sociedade (e, por via desta, eventualmente a outros sócios) ς será assim preferível vê-la 

como a posição do sócio na relação de sociedade. 

 Outra ideia relevante é a da participação social como objeto jurídico, ideia de que esta 

não é apenas uma realidade deontológica (um dever-ser), mas que pode também ser objeto 

jurídico de direitos reais ou de negócios jurídicos, aí sendo um ser escolhido no âmbito da 

constituição de direitos reais ou da transmissão negocial.  

 COUTINHO DE ABREU diz ainda que, consoante os diversos problemas e perspetivas a 

eles relativas, devemos olhar as várias participações dos sócios quer de forma una (as várias 

participações serem unidades de medida de uma participação única), quer de forma plural 

(cada uma sendo autónoma), ainda que, na sua opinião e olhando os vários regimes legais, se 

deva sobrelevar o cariz uno. É certo que cada participação pode ser objeto autónomo de 

direitos e de transmissão, mas, vendo realisticamente as coisas, o que mais importa é a 

posição global que as várias participações conferem ao seu titular (p.ex., um acionista participa 

nos lucros segundo o número global das suas ações ς 22º/1; ou tem os votos de acordo com o 

número global de ações - 384º/1 e 2 e 385º/1, 189º/1, 248º/1, 474º e 478º). 

 A participação social tem um cariz patrimonial, tem um valor económico e é protegida 

enquanto propriedade privada no 62º/2, CRP. Esta norma constitucional proíbe a expropriação 

de propriedade privada, proteção esta que é extensível às participações sociais. Esta contém, 

de facto, um conceito amplo de expropriação que abarca as ações no mesmo escopo de 

proteção que imóveis ou outros objetos de direitos de propriedade ς não pode haver 
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expropriações de que objetos seja sem o devido procedimento e mediante justa 

indemnização.  

 Retomando a sistematização dos vários deveres dos sócios, chegou agora a altura de 

estudar o dever de contribuição. Podem ser-lhe apontadas duas finalidades: uma primeira que 

será a de dotar a sociedade de meios para a realização da sua atividade social, esta sendo a 

primeira finalidade do regime de contribuição societária; e uma segunda finalidade que se 

identifica como sendo de proteção dos credores - é através da contribuição dos sócios que a 

sociedade tem meios e património que possam servir de garantia perante credores.  

 O dever de contribuição em sentido amplo abarca mais do que um dever. Engloba um 

dever de entrada e um dever de realização de prestações acessórias/suplementares, estas 

últimas só existindo em determinados casos. Tais prestações não são obrigatórias, mas, 

quando existam, são também uma forma de contribuição dos sócios, a par do dever de 

entrada. Comecemos por aprofundar este último. 

 Que tipos de entradas podem existir? Podemos ter entradas em dinheiro, em espécie 

(todas as situações em que a entrada se faz com um bem distinto de dinheiro, como por 

exemplo, com imóveis, com um estabelecimento comercial, com créditos, com direitos de 

propriedade intelectual ou até com direitos reais menores36) e em indústria (entrada por meio 

de prestação de serviços).  

 Com frequência, os sócios emprestam dinheiro à sociedade, os chamados 

suprimentos. Muitas vezes, os sócios em vez de realizarem uma entrada strictu sensu, fazem 

estes empréstimos à sociedade. Porquê? Porque é mais fácil reaver posteriormente o dinheiro, 

por meio do reembolso do direito de crédito que, assim, se constitui na esfera dos sócios37. 

Esta é uma prática muito frequente em todos os tipos sociais, com exceção das sociedades 

anónimas abertas. É igualmente frequente que, quando haja necessidade de reforço do capital 

social, em vez de os sócios realizarem entradas supervenientes, se transformar o dinheiro já 

emprestado à sociedade em parte integrante do capital social: a entrada neste caso de 

aumento de capitais não é com dinheiro, mas em espécie, pois entra-se com um direito de 

crédito, ainda que sobre a própria sociedade. Tem a vantagem de a sociedade já não ter de 

devolver o montante mutuado, não há uma entrada de per se, de facto, mas uma retenção de 

capitais no património comum da sociedade. 

 
36 Por exemplo, pode ser usado para a entrada um direito de usufruto sobre um imóvel. 
37 Recuperar a ideia anglo-americana dos sócios como titulares de pretensão residual ou residual claim, 
como preferir. 
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 Duas características fundamentais das entradas são a penhorabilidade e 

economicidade. Apenas podem ser objeto de entradas as posições jurídicas ou objetos 

jurídicos que tenham valor económico (economicidade38) e que sejam suscetíveis de penhora 

(penhorabilidade39). Estas características bem se compreendem, no contexto da necessidade 

de cumprimento das duas finalidades do regime da constituição societária ς o dotar a 

sociedade de meios para prosseguir a sua atividade económica e a proteção dos credores. Para 

COUTINHO DE ABREU e TARSO DOMINGUES o 20º, a), CSC deve ser interpretado em 

conformidade com o 7º da 2ª Diretiva de Coordenação de modo a serem permitidas também 

entradas com bens que, não obstante serem impenhoráveis (p.ex., bens objeto de direitos 

pessoais de gozo), são suscetíveis de avaliação económica, pois também estes são aptos ao 

cumprimento das finalidades do regime de contribuição societária. 

 Devemos igualmente falar da distinção entre valor de emissão/nominal/de 

subscrição, a cifra correspondente a uma à fração do capital social (se há capital social de 

мллΦлллϵ Ŝ Ƙł мллΦллл ŀœƿŜǎΣ ŎŀŘŀ ŀœńƻ ǘŜƳ ǳƳ ǾŀƭƻǊ ƴƻƳƛƴŀƭ ŘŜ мϵύ Ŝ ƻ valor de realização, 

que é o valor efetivo da prestação monetária/prestação em espécie feita para entrar no capital 

ǎƻŎƛŀƭ όǇƻǊ ŜȄŜƳǇƭƻΣ ǘŜƳƻǎ ǳƳŀ ŀœńƻ ŎƻƳ ǳƳ ǾŀƭƻǊ ƴƻƳƛƴŀƭ ŘŜ мϵΣ ŎƻƳǇǊƻ рлΦллл ŀœƿŜǎΣ Ŝ 

torno-ƳŜ ǘƛǘǳƭŀǊ ŘŜ ǳƳŀ ŦǊŀœńƻ Řƻ ŎŀǇƛǘŀƭ Řŀ ǎƻŎƛŜŘŀŘŜ ŎƻƳ ƻ ǾŀƭƻǊ ƴƻƳƛƴŀƭ ŘŜ рлΦлллϵΣ Ƴŀǎ 

posso entrar com bens ou serviços de valor mais elevado do que o valor nominal das ações ς 

ǇΦŜȄΦΣ мллΦлллϵ - para as adquirir)40.  

 9ȄΦΥ ! Ŝ . ŜƴǘǊŀƳ ŎƻƳ рлΦлллϵ ƴƻ ŎŀǇƛǘŀƭ ǎƻŎƛŀƭ Ł ŀƭǘǳǊŀ Řŀ Ŏƻƴǎǘƛǘǳƛœńƻ Řŀ ǎƻŎƛŜŘŀŘŜΣ 

ficando com o mesmo valor de subscrição, pois o capital social eǊŀ ŘŜ мллΦлллϵ Ŝ ŎŀŘŀ ǳƳ 

comprou 50% das ações. Suponhamos que, dois anos depois, C e D entram na sociedade 

 
38 28º/3, c) ς da exigência de avaliação dos bens se depreende que eles tenham um dado valor 
económico. Porque existe esta exigência de avaliação pelo revisor oficial de contas? Para proteção dos 
credores, isto é, para o valor de cada bem ser certo e os credores saberem com o que podem contar na 
hora da satisfação dos seus crédito por recurso ao património social ς esta mesma exigência já não 
ŜȄƛǎǘŜ ǉǳŀƴǘƻ Ł ŀǾŀƭƛŀœńƻ Řƻ ǾŀƭƻǊ Řŀǎ ŜƴǘǊŀŘŀǎ ŜƳ ƛƴŘǵǎǘǊƛŀΣ ǉǳŜ Ş ŦŜƛǘŀ ǇŜƭƻǎ ǎƽŎƛƻǎ Ŝ ƴńƻ ǇŜƭƻǎ wh/ΩǎΣ 
pois estas entradas não se refletem efetivamente no capital social, apenas servem para o cálculo da 
participação do sócio. Nas situações de aumento de capital com entradas em espécie na forma de 
suprimentos (os tais créditos sobre a sociedade) há quem diga que não é necessária a avaliação do 
revisor oficial de contas do 28º, CSC. A própria Ordem dos Revisores Oficiais de Contas considera o 
mesmo, que esta avaliação não é necessária para proteção dos credores, pelo que esta não é, na 
prática, realizada muito frequentemente. No entanto, isto é ilegal, pois a lei exige no 28º a avaliação de 
todas as entradas em espécie, sem exceção. 
39 20º, a), CSC. 
40 Podemos ainda sinalizar o valor contabilístico das participações, que tem em conta o valor do 
património social líquido ou capital próprio da sociedade; e o valor comercial ou de transação (cotação 
para certas ações), que corresponde ao preço porque se transmitem ou podem transmitir as 
participações. 
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querendo ficar com uma percentagem do capital social igual à de A e B. Se os sócios passam a 

ser quatro, fica cada um deles com 25%, C e D também enǘǊŀƳ ŎƻƳ рлΦлллϵ ŎŀŘŀ ǳƳ ǇŀǊŀ 

ficar coƳ нр҈ Řƻ ŎŀǇƛǘŀƭ ǎƻŎƛŀƭΣ ǉǳŜ ŀǎǎƛƳ ŀǳƳŜƴǘŀ ǇŀǊŀ нллΦлллϵΦ aŀǎ Ş ŜǎǘƛǇǳƭŀŘƻ ǉǳŜ ƻ 

ǾŀƭƻǊ ŘŜ ǊŜŀƭƛȊŀœńƻ ŘŜ / Ŝ 5 ǎŜǊł ƳŀƛƻǊΣ ŎŀŘŀ ǳƳ ŜƴǘǊŀǊł ŎƻƳ мллΦлллϵ ǇŀǊŀ ŘŜǘŜǊ рлΦлллϵ ŜƳ 

valor nominal de ações, ou seja, a proporção do capital social não corresponde a todo o 

dinheiro que entrou. Qual a justiça por detrás disto? Serve esta diferenciação das entradas, 

para distinguir os diferentes contextos em que ela se dá e o valor económico da participação 

social: A e B estabeleceram a sociedade, correram riscos com essa constituição, ela entretanto 

valorizou-se, e C e D já vão entrar numa sociedade estruturada, com uma atividade económica 

montada. É normal que, por isso, tenham de despender um maior valor de realização 

όмллΦлллϵύ ǇŀǊa terem os mesmos direitos nominais que A e B, os sócios antigos (que 

ŜƴǘǊŀǊŀƳ ŜŦŜǘƛǾŀƳŜƴǘŜ ŎƻƳ рлΦлллϵύΦ ! Ŝ . ǎƽ aceitarão ficar numa situação nominal paritária 

face a C e D mediante a entrega efetiva por estes de um maior valor de realização, para que se 

diferencia os contextos de entrada deles e de C e D na sociedade. Imagine-se que de 2016 a 

2018 a empresa teve atividade e criou muito valor, estando a valer mais que inicialmente. 

Dinheiro inicial era 100000 (património, ser e não dever ser) e agora vale 200000. Assim o C e 

o D têm de entrar com outros 200000 para terem os mesmos direitos, já que A e B apesar de 

só terem entrado com 100000, valorizaram a empresa que agora vale 200000. 

 O valor de realização (prestação efetiva com que se faz a entrada) não pode ser 

inferior ao valor nominal da participação ς esta regra é a da proibição de emissão abaixo do 

par, presente no 25º/1, CSC. Já as outras duas possibilidades são possíveis: quer, um valor de 

realização igual ao par, quer um valor de realização acima do par (o par sendo o valor 

nominal). Se a entrada efetiva fosse inferior ao valor nominal estávamos a enganar os 

credores, a finalidade deste regime é proteger os credores. 

 Aquando do cumprimento do dever de entrada, existe uma obrigação de depósito 

efetivo, pelo menos em parte, das entradas feitas em dinheiro. Porquê? Para os oficiais 

públicos verificarem o cumprimento da lei aquando da constituição da sociedade, ou seja, 

aferirem se o dinheiro com que os sócios dizem que entraram existe mesmo e se efetivamente 

entrou.  

 A propósito disto, devemos olhar o 26º, CSC, que nos traz o regime do momento de 

realização da prestação de entrada. A regra base nesta matéria é a de que esse momento será 

o da constituição ς 26º/1. COUTINHO DE ABREU acha infeliz a formulação desta regra geral, 

contida no nº1 do 26º, pois não tem em conta a realidade das entradas em indústria, que são 
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prestações de execução continuada, não realizáveis instantaneamente, mas que exigem a 

cooperação do sócio ao longo do tempo; e que, assim, não podem ser realizadas até à 

celebração do contrato, mas cumpre tais prestações ao longo do tempo. De resto, o 26º/1 

adequa-se às entradas em espécie e às entradas em dinheiro. 

 Depois, encontramos dispersas pelo Código, algumas exceções a esta regra em função 

do tipo de sociedade em causa, cuja estipulação legal é viabilizada pelas normas do 26º/2 e 3, 

que apenas se aplicam a entradas em dinheiro, embora a lei não o especifique no 26º/2, como 

defende COUTINHO DE ABREU. Para as sociedades anónimas aplicamos o 277º/2 ς só pode ser 

diferida a realização de 70% do valor nominal, ou seja, só se tem de entrar, no momento da 

constituição da sociedade com 30% do valor nominal das respetivas ações. Até quando se 

pode diferir a realização destas prestações de entrada? 285º/1 ς até 5 anos a contar da 

celebração do contrato de sociedade. Quanto às sociedades por quotas devemos notar o 199º, 

b), CSC, que nos diz que a prestação das entradas pode ser feita até ao termo do primeiro 

exercício económico, não podendo ser inferior ao valor nominal mínimo da quota fixado por 

lei, que é de 1 euro (219º/3). Os outros tipos sociais regem-se pela regra geral. 

 Quanto às entradas em espécie, estas são realizáveis até à celebração do ato 

constituinte, sem possibilidade de diferimento no caso de o objeto da entrada ser uma coisa 

ou mesmo um direito pessoal de gozo, pela própria natureza inerente à entrega de uma coisa 

ou à transmissão desse direito. Podem estas entradas ser feitas no momento da celebração do 

contrato, ou mesmo antes dessa celebração. Ex.: Um sócio entra com um estabelecimento 

comercial e a sociedade inicia logo a sua atividade de exploração do estabelecimento, antes da 

formalização a escrito do trespasse no contrato de sociedade.  

 Deixamos ainda outra nota de regime, que se prende com a proibição de 

compensação. Diz-nos o 27º/5 que a obrigação de entrada não pode extinguir-se por 

compensação entre o sócio e a sociedade. O dinheiro tem de entra efetivamente tendo em 

vista a proteção dos credores. 

 Este normativo joga com o princípio da efetividade, ou seja, com a ideia de que deve 

haver uma efetiva realização da prestação de entrada para dotar a sociedade de recursos 

efetivos. Alguns corolários deste princípio são: (i) o dinheiro tem de entrar efetivamente no 

património social; (ii) os bens têm de ser avaliados para se saber quanto valem efetivamente (a 

sua aptidão efetiva para realizar as duas finalidades do regime de contribuição societária vistas 

supra); (iii) é proibida a substituição da prestação de entrada pelo mecanismo da 
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compensação; (iv) e, segundo o 29º, a aquisição de bens por uma sociedade41 a acionistas tem 

de ser previamente autorizada (por deliberação da assembleia geral) mediante a verificação 

dos requisitos cumulativos elencados naquele artigo. O regime de aquisição de bens por 

sociedades a acionistas é muito restritivo, porque pode significar a devolução aos acionistas de 

dinheiro que entrou efetivamente no património da sociedade. A experiência prática 

demonstra que o bem pode ser comprado por um valor maior do que realmente vale ou que a 

sua compra não tem qualquer utilidade para a atividade da sociedade. Ou seja, a sociedade 

pode estar a pagar 40 por um bem que vale 20. É certo que o bem que entra tem valor, mas a 

sociedade fica a perder património com este contrato. 

 Mencionar ainda, paum, o 27º/6, que replica a regra geral de vencimento das 

prestações: se faltar a realização pontual de uma das prestações, vencem-se as restantes que 

estão em dívida pelo mesmo sócio. 

 Por fim, falar do 30º, que estabelece o regime de sub-rogação dos credores: enquanto 

o sócio não realiza a sua prestação de entrada, existe um direito de crédito da sociedade sobre 

o sócio. Ora, os credores da sociedade podem substituir-se a ela e exigir tal prestação aos 

sócios. 

 Para concluir este subcapítulo, façamos um elenco de outros deveres dos sócios, já não 

estruturais do contrato de sociedade, ou seja, que não sejam nem o de contribuição nem o de 

lealdade: 

 - 20º, b) ς dever a quinhoar/participar nas perdas ς em rigor este não é um dever 

jurídico, pois não implica a realização de qualquer prestação. Existe apenas a assunção e 

consequente exposição dos sócios ao risco empresarial de o projeto económico da sociedade 

não ser bem-sucedido. EX: dois sócios entraram com 50 cada, mas passado um tempo estão lá 

só 20. Assim se quiserem liquidar a sociedade só retiram 10 cada, têm de suportar essa perda. 

! ŘŜǎƛƎƴŀœńƻ ŘŜ άƻōǊƛƎŀœńƻέ ŀǉǳƛ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǊƛŀ ǉǳŜ ǘƻŘƻ ƻ ǎƽŎƛƻ ŎƻǊǊŜ ƻ ǊƛǎŎƻ ŘŜ ǇŜǊŘŜǊ όǘƻǘŀƭ ƻǳ 

parcialmente) o investimento feito como contrapartida da aquisição de participação social, a 

nenhum sócio pode ser assegurado que, quando saia da sociedade e seja necessário fixar o 

valor (de liquidação) da sua participação social, ou quando a sociedade seja extinta, obterá o 

reembolso (integral ou parcial) da entrada ou investimento efetuados; 

 - o 180º estabelece, para as sociedades em nome coletivo, uma proibição de não 

concorrência. Já o 477º estabelece a mesma proibição para os sócios comanditados face à 

 
41 Anónima ou em comandita por ações. 
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sociedade em comandita. Nota: ler artigos. Nos outros tipos de sociedades, não existem 

proibições legais de não concorrência, embora estas possam ser estabelecidas nos estatutos. O 

dever de não concorrência, quando exista, será uma manifestação do dever de lealdade.  

 - Existirão outras manifestações do dever de lealdade? Em rigor, na lei, a resposta será 

negativa42. Porém, a doutrina e jurisprudência apontam casos típicos de deslealdade dos 

sócios, sob inspiração germânica e norte-americana: 

 (i) proibição de utilização de informação privilegiada ou de oportunidades de negócio 

societário: os sócios devem coibir-se de partilhar e utilizar sob qualquer outra forma essa 

informação. Pelo facto de se ser sócio, tem-se acesso a certa informação mais sensível e 

privilegiada ligada à atividade económica da sociedade. De forma desleal, podem alguns 

sócios, em conflito de interesses, fazer suas as oportunidades de negócio da sociedade e 

antecipar-se a ela no aproveitamento dessas oportunidades. Esta situação descrita configura 

uma situação de apropriação de oportunidade de negócio da sociedade pelo próprio sócio, 

mas pode haver também uma transmissão de informação a terceiros ς esta é uma proibição 

apontada por COUTINHO DE ABREU e ENGRÁCIA ANTUNES, conexionando-se, até, com a 

proibição de não concorrência, sobretudo nas situações de apropriação. COUTINHO DE ABREU 

fala ainda da situação em que o sócio induz a contraparte da sociedade a passar a negociar 

com ele em lugar da sociedade; 

 (ii) dever de lealdade do sócio dominante na transmissão de participações de 

controlo. Este é um caso menos debatido em Portugal. Nos EUA, entende-se que o sócio 

controlador que tenha informação privilegiada sobre a sociedade que, desta forma, crie um 

valor acrescido à sua participação, não pode vender a terceiros a sua participação por com um 

reflexo desse valor acrescido no valor económico de venda sem informar os outros sócios 

dessa mesma informação privilegiada, para eles poderem fazer também uso desse valor 

acrescido da sua participação; 

 - COUTINHO DE ABREU diz que outra manifestação do dever de lealdade será o dever 

de todo o sócio não impugnar judicialmente (com ou sem fundamentos legítimos) 

deliberações sociais, a fim de pressionar a sociedade ou os sócios dominantes a pagarem 

elevadas somas de dinheiro em troca da desistência da ação judicial. COUTINHO DE ABREU diz 

também que é dever dos sócios, sobretudo nas sociedades de pessoas OH ZÉ DE PESSOAS, não 

difundirem opiniões desabonatórias sobre a sociedade. Fala ainda do dever do sócio 

 
42 No entanto, COUTINHO DE ABREU sinaliza algumas manifestações deste dever no CSC: 58º/1, b); 83º; 
181º/5, 214º/6 e 291º/6; 251º e 384º/6. 
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maioritário de não transmitir a sua participação social a um terceiro que pretenda adquirir o 

controlo da sociedade apenas para a liquidar ou submeter a outra sociedade por si controlada; 

 - Ainda focando-nos nos ensinamentos de COUTINHO DE ABREU, este autor diz-nos 

que, apesar da conceção essencialmente negativa do dever de lealdade, excecionalmente este 

dever exige dos sócios minoritários a prestação de facto positivo: um dever de votar, 

juntamente com os maioritários, a favor de certas propostas; algo que os sócios minoritários 

nunca têm de o fazer (o contrário seria coartar excessivamente a sua liberdade de voto), a não 

ser em casos extremos de deliberações de mudanças estatutárias, p.ex. um aumento de capital 

social necessário para que a sociedade sobreviva, e cujo montante proposto é adequado à 

sobrevivência da sociedade. Nessas circunstâncias, o não apoio dos sócios minoritários à 

proposta de mudança estatutária é abusivo, porque contrário ao interesse social (nestes casos, 

COUTINHO DE ABREU considera que o sócio pode ser obrigado a indemnizar a sociedade ou os 

sócios maioritários); pode ser excluído da sociedade (186º/1, a) e 242º); ser condenado 

judicialmente ς quando seja possível nos termos do 817º, CC ς a votar a favor da proposta; ou 

ŀǘŞ ǉǳŜ ǎŜ ǊŜŎƻǊǊŀ ŀ ǳƳŀ ŜǎǇŞŎƛŜ ŘŜ άŜȄŜŎǳœńƻ ŜǎǇŜŎƝŦƛŎŀέΣ ŀǳǘƻǊƛȊŀƴŘƻ ƻ ǘǊƛōǳƴŀƭ ŀ ǉǳŜ ƻǎ 

votos do minoritário sejam emitidos por outrem a favor da proposta (828º, CC); 

 - 490º, CSC ς quando uma sociedade domina outra (ao ter pelo menos 90% do capital 

de outra sociedade), a lei atribui a esse sócio maioritário o direito potestativo de adquirir as 

participações sociais dos restantes 10% do capital social ς este é o chamado direito 

potestativo de squeeze out. Estando o valor económico do capital social quase todo 

ŎƻƴƎǊŜƎŀŘƻ ƴŀ ŜǎŦŜǊŀ ƧǳǊƝŘƛŎŀ Řƻ ǎƽŎƛƻ ƳŀƛƻǊƛǘłǊƛƻΣ ƻ ƳŜƭƘƻǊ Ş ǉǳŜ ŜƭŜ άŜȄǇǳƭǎŜέ ƻǎ ǎƽŎƛƻǎ 

minoritários para fazer uma gestão mais musculada sem ter esses sócios a criar entraves à 

gestão da sociedade (p.ex., por meio de contestação constante). Este direito potestativo de 

aquisição tem como contraponto passivo uma sujeição jurídica de alineação;  

 - Outra situação jurídica é a sujeição jurídica à exclusão, presente no 242º, num 

regime exclusivo das sociedades por quotas. Pode ser excluído o sócio que, com o seu 

comportamento desleal, tenha causado prejuízos à sociedade. Para a oponibilidade ao sócio 

de tal sujeição tem de existir uma deliberação da assembleia geral nesse sentido, associada a 

uma decisão judicial de exclusão. Nas sociedades por quotas, diz o 241º/1 diz que os estatutos 

podem prever cláusulas de exclusão, isto é, previsões que desencadeiam essa sujeição. Se não 

estiver prevista uma dada situação de deslealdade que desencadeie a expulsão, pode-se 

operá-la pela norma geral do 242º. E nas sociedades anónimas, haverá mecanismo de 

exclusão? Não, em rigor técnico-jurídico, ainda que o 347º preveja um regime de amortização 
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que produz os mesmos efeitos, na prática, de extinção da participação social, mas apenas 

quando os estatutos o prevejam (geralmente acontece nas SA fechadas, antecipando-se litígios 

futuros). Segundo este regime, o valor nominal das ações é subtraído ao capital social, que 

assim se reduz, não havendo uma transmissão das ações para outrem; 

 - Os artigos 209º e 287º preveem a possibilidade de o estatuto social impor a todos ou 

a alguns sócios obrigações ao cumprimento de prestações acessórias, para as sociedades por 

quotas e anónimas, respetivamente. Podem ainda os estatutos das sociedades por quotas 

permitir que os sócios deliberem que lhes sejam exigidas prestações suplementares ς 210º. 

 

9.3. Principais direitos dos sócios 

 O artigo base nesta matéria de situações jurídicas ativas dos sócios, é o 21º. Que 

direitos pertencem à esfera jurídica dos sócios? 

 (i) Direito a quinhoar nos lucros: 

 Antes de falarmos do direito a quinhoar nos lucros, convém abordar algumas noções a 

propósito do próprio conceito de lucros: 

 - Noção genérica de lucro: ganho traduzível em incremento do património da 

sociedade; 

 - Lucros finais ou de liquidação: Este lucro é apurado quando a sociedade está a ser 

liquidada, correspondendo ao excedente do património social líquido sobre o capital social; 

 - Lucro de exercício: Designa o excedente do valor do património social líquido no final 

do exercício ou do período (normalmente anual) sobre o valor do património social líquido no 

início do mesmo período. Este lucro releva, por exemplo, para a constituição (e reconstituição) 

da reserva legal43 e de eventuais reservas estatutárias (33º/1), e para a determinação da parte 

do lucro que em regra (dispositiva) deve ser distribuída pelos sócios depois de findo o 

exercício; 

 - Lucro eventual: num determinado momento resolve-se proceder a uma distribuição 

acrescida para além dos lucros de exercício. Ex.: Ford conseguia tanto dinheiro, os seus lucros 

eram de tal monta, que distribuia os respetivos dividendos aos acionistas várias vezes ao ano. 

 
43 Ver artigos 218º e 295º/1. 
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 Retomando, todo o sócio tem direito a quinhoar nos lucros nos termos do 21º, a), ou 

seja, cada sócio tem o poder de exigir parte dos lucros da sociedade (em regra, na proporção 

do valor da respetiva participação no capital social, 22º/1) quando os mesmos sejam ou 

tenham de ser distribuídos. Não significa que quando haja lucros distribuíveis, cada sócio possa 

exigir da sociedade, a todo o tempo, o seu quinhão ou quota parte na totalidade desses lucros. 

Só o pode exigir se e quando os lucros forem (ou devam ser) distribuídos, em regra, por força 

de deliberação dos sócios, e tendo em conta a medida da distribuição.  

 Expressa-se, assim, a ideia de uma contraposição entre o direito abstrato aos lucros (o 

direito a quinhoar nos lucros, enquanto direito integrante da participação social) e o direito 

concreto aos lucros (o direito de crédito relativo a uma quota parte dos lucros distribuíveis). 

Não se pense, porém, que o direito abstrato aos lucros seja uma mera expetativa jurídica, pois 

contém já direitos concretos, poderes ou faculdades efetivamente exercitáveis. CAETANO 

NUNES fala, a este propósito, num direito aos lucros e num direito aos dividendos: o primeiro 

sendo uma situação jurídica complexa que evolui ao longo do tempo (pode-se decompor ao 

longo do tempo, por exemplo, tenho direito aos lucros no exercício em questão mas se houver 

lucros eventuais também tenho direito a eles, embora não estivesse à espera); e o segundo 

nascendo de uma deliberação de distribuição de dividendos. Uma vez nascido o direito aos 

dividendos (a partir da deliberação este direito forma-se na esfera do sócio), o sócio passa a ter 

um direito de crédito sobre a sociedade, nesse momento já se sabendo o que se vai distribuir. 

Constata-se que do direito aos lucros (situação jurídica complexa) destacamos uma situação 

jurídica analítica, o direito aos dividendos, que pode surgir múltiplas vezes na esfera do sócio ς 

este direito aos dividendos distingue-se, porém, das demais situações jurídicas analíticas pois 

não tem uma natureza meramente societária, mas também civilística (é um credito tal como 

outro crédito, podendo, por exemplo, ser cedido a terceiro). 

 Os sócios não podem transmitir autonomamente o seu direito geral e abstrato a 

quinhoar nos lucros. Este direito é componente não autónoma da participação social, 

transmitindo-se juntamente com a transmissão da participação social. Mas pode o sócio 

dispor de um ou mais eventuais quinhões de lucros, enquanto créditos futuros. Se estes 

créditos se tornarem atuais (em regra, com a deliberação de distribuição dos lucros) e o 

cedente permanecer sócio, então o cessionário tem direito a eles. Pelo contrário, o cessionário 

nada pode exigir se o cedente não for sócio no momento em que nasce o crédito à quota parte 

do lucro, pois o direito de crédito não chegou a nascer na esfera jurídica do cedente. Já o 

direito de crédito atual que se forme (o direito aos dividendos) será transmissível com ou sem 
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a participação social, isto porque se autonomiza dela. Mesmo a transmissão da participação 

social, depois de constituído tal direito de crédito concreto, não implica necessariamente a 

transmissão deste.  

 Neste ponto importa recordar um exemplo a propósito da cindibilidade da 

participação social: regra geral, no direito aos lucros, vencido o crédito do sócio sobre a 

sociedade relativo à quota-parte dos lucros devida ao sócio, tem legitimidade para exercer tal 

crédito o titular das ações respetivas (55º/1 e 3, a), CVM), não importando à sociedade que no 

momento em que o crédito nasceu fosse outro sujeito o titular das ações, ou que esse outro 

sujeito houvesse transmitido o crédito. Pode, no entanto, haver um destaque de valores 

mobiliários, como esse direito de crédito aos dividendos (55º/2, CVM). Este direito de crédito é 

destacado da participação social, ilustrando a sua cindibilidade. Pode ser exercido pelo titular 

da participação, pode ser cedido a terceiro (não titular da participação social), ou até 

penhorado. Do valor mobiliário ação pode destacar-se o valor mobiliário direito de crédito aos 

dividendos. 

 Quanto à distribuição dos lucros de exercício, devemos começar por olhar os artigos 

217º/1 para as sociedades por quotas e 294º/1 para as sociedades anónimas. Da sua leitura 

retira-se que, verificando-se pelo balanço aprovado que existe um lucro de exercício 

distribuível, se o estatuto social não dispuser diferente (quanto à medida de distribuição, ou 

quanto à maioria dos votos exigida para deliberar distribuição inferior à prevista) e se os sócios 

não deliberarem, com a citada maioria qualificada, distribuir menos de metade do lucro, então 

a sociedade fica obrigada a distribuir aos sócios metade do lucro de exercício. CAETANO 

NUNES adianta que esta regra é de proteção dos sócios minoritários. Não esquecer, porém, 

que o lucro de exercício tem de ser distribuível para se aplicar este regime. Nesses termos e 

adotada uma deliberação válida de distribuição de lucro, ficam os sócios com um direito de 

crédito relativamente aos quinhões respetivos (direito de crédito dos sócios enquanto 

terceiros, inatacável por qualquer ato da sociedade). Numa última nota, dizer que o crédito do 

sócio à quota-parte dos lucros de exercício não se vence imediatamente (aplica-se o 217º/2 e 

o 294º/2). 

 Devemos ainda falar do 22º/3 que estabelece uma proibição de estipulação de pacto 

leonino, ou seja, que comina o vício da nulidade para cláusulas estatutárias bem como para 

deliberações de sócios ou da administração44 que excluem um sócio dos lucros ou o isentem 

 
44 Quanto às deliberações que configurem pactos leoninos aplicamos o 56º/1, d) e o 411º/1, c). 



105 

 

das perdas da sociedade. Sendo a cláusula/deliberação que estabelece a distribuição dos 

lucros/perdas nula por violação do 22º/3, então aplicamos a norma dispositiva do 22º/145.  

 Um preceito especial que se afasta desta regra é o do 341º/2: dado o 22º/1 ser um 

preceito dispositivo (9º/3), podem os estatutos da sociedade estabelecer que um ou mais 

sócios (ou os sócios titulares de ações de certa categoria) quinhoem nos lucros mais do que 

proporcionalmente face aos valores das respetivas participações, ou seja, podem os estatutos 

estabelecer direitos especiais aos lucros. Aquilo que os estatutos não podem fazer, em virtude 

do 22º/3, é afastar o sócio dos lucros. Nem todos os sócios têm de receber os mesmos lucros, 

dada a possibilidade de existirem várias categorias de ações, e umas delas configurarem um 

direito privilegiado ao lucro (ações preferenciais sem voto em que os titulares recebem 

primeiro os lucros, mas não votam, fazendo com que os titulares das outras ações votem mas 

só recebam dividendos dos lucros que sobrarem). Em suma, olhando em conjunto o 22º/1 e 3 

e o 341º/2, podemos dizer que não tem de haver uma distribuição igualitária dos lucros, mas 

não se pode excluir qualquer sócio dos lucros. 

 (ii) Direito a participar nas deliberações de sócios: 

 O direito a participar nas deliberações de sócios vem previsto no 21º, b), sendo uma 

situação jurídica complexa que abarca várias situações jurídicas analíticas: o direito de voto 

(direito mais relevante de participação política), o direito de assistência e de intervenção nas 

reuniões dos sócios, o direito de formar propostas de deliberação, o direito de ser consultado 

sobre a tomada de deliberações e o direito de impugnação de deliberações. De todas estas 

situações jurídicas analíticas se faz a participação plena dos sócios nas deliberações sociais, 

decisões tomadas pelo órgão social de formação de vontade (o sócio único ou a coletividade 

dos sócios) e juridicamente imputáveis à sociedade.  

 Nota: ver artigo 53º/1 quanto ao numerus clausus de formas de deliberação dos 

sócios, que são 4 ς deliberações em assembleia geral convocada, deliberações em assembleia 

universal, deliberações unânimes por escrito e deliberações tomadas por voto escrito. Ver 

ainda os 54º/1, 189º/1 e 247º/1, que nos dizem que nas sociedades por quotas e em nome 

coletivo todas estas formas de deliberação são possíveis; e os 54º/1, 373º/1 e 472º/1 que nos 

dizem que nas sociedades anónimas e em comandita estão excluídas as deliberações tomadas 

por voto escrito. 

 
45 Um exemplos dos preceitos especiais que afastam a regra do 22º/1 é o 341º/2. 
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 Como já vimos, o direito de voto é o componente analítico mais relevante do direito de 

participação nas deliberações sociais, identificando-se com o poder que o sócio tem de 

participar na tomada de deliberações através da emissão de votos, declarações de vontade 

que formam ou contribuem para formar deliberações. A influência de cada sócio na formação 

das deliberações é determinada pelo seu poder de voto, dependente, por sua vez, do número 

de votos que lhe caiba e do peso relativo dos mesmos na totalidade dos votos. Existem dois 

modelos de distribuição dos votos pelos sócios46: o democrático, vigente nas sociedades em 

nome coletivo όάǳƳ Ǿƻǘƻ ǇƻǊ ǇŜǎǎƻŀέύ ς 190º/1; e o plutocrático (votos definidos em função 

da percentagem de capital social que o sócio detém), vigente nos restantes tipos sociais 

(250º/1 e 2 e 384º/1). A lógica plutocrática impacta mais direitos de participação política do 

que apenas o direito de voto, há mais destes direitos influenciados pelo capital, na medida em 

que quem mais investiu na sociedade, terá um maior peso de participação política na vida 

social. 

 É possível uma conformação estatutária do direito de voto, que não tem de ser o 

mesmo para todos os sócios. Nas sociedades anónimas, a conformação estatutária do direito 

de voto convoca a possibilidade de termos categorias de ações com um voto diminuído (p.ex. 

ações preferenciais sem voto, este um tipo de ação tipificada na lei; ou outras categorias para 

além das tipificadas na lei que possam ser convencionadas no contrato de sociedade). De 

facto, não há um elenco fechado de categorias de ações, existe antes uma liberdade de 

estipulação nesta matéria. O artigo 384º/2, a) e b) releva para esta conformação estatutária. A 

línea a) estabelece a possibilidade de impor um limiar mínimo para ter direito a cada voto 

(p.ex. quem detenha menos de 1000 euros de capital não tem a possibilidade de votar). Neste 

sistema, só vai às assembleias gerais quem tenha um determinado investimento mínimo feito 

na sociedade, ou seja, apenas nelas intervém quem possua uma participação económica 

significativa na sociedades47. Já a alínea b) é bastante explícita, pretendendo evitar que haja 

um acionista monopolista, que em função da sua participação maioritária controle a 

sociedade48. Nas sociedades por quotas, temos a particularidade de contrato social poder 

atribuir a algum sócio, como direito especial, um voto duplo, ou seja, dois votos por cada 

cêntimo do valor nominal da sua quota (250º/2 ). 

 Há circunstâncias em que os sócios, tendo embora direito de voto, estão impedidos de 

o exercer, não podendo, então, participar plenamente nas deliberações. O CSC contém dois 

 
46 Ver, entre outras, p.18. 
47 Nesta possibilidade, ver 379º/5. 
48 Ver exceção a este preceito no 386º/5, in fine. 
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artigos fundamentais nesta matéria, que consagram um regime injuntivo: o 251º as sociedades 

por quotas e o 384º/6 e 7 para as sociedades anónimas. Este regime impede o voto em casos 

de conflito de interesses, conflito esse que pode ser concreto ou abstrato. Neste último caso a 

lei antecipa a tutela, que é, assim, preventiva. No caso de conflito de interesses concreto, a lei 

é mais reativa, agindo em função de um conflito de interesse atual/efetivo.  

 O 251º afirma a regra geral (impedimento de voto em caso de conflito de interesses 

com a sociedade) e, depois, continua com uma enumeração exemplificativa dos casos em que 

considera existir tal conflito de interesses (elenco enunciativo e não taxativo, ilustrado pela 

expressão designadamente). Já no 384º/6 não temos a cláusula geral do 251º, e discute-se se o 

elenco de casos de conflito de interesses é taxativo ou enunciativo. COUTINHO DE ABREU não 

vê razões para que não se possam aplicar analogicamente às sociedades anónimas alguns 

preceitos legais diretamente aplicáveis às sociedades por quotas e que, podem constar, 

portanto, nos estatutos das sociedades anónimas. Por exemplo, se nas sociedades por quotas 

o 254º/1 convoca a proibição de deliberação deliberar do 251º/1, e), não há razão para que 

não se replique essa situação de impedimento para as sociedades anónimas, tendo em conta 

os 398º/3 e 428º, que também trazem proibições de concorrência49; ser, assim de aplicar 

analogicamente às sociedades anónimas o 251º/1 e)).  

 Retomando os casos de conflito de interesses abstrato, não se sabe a priori se o sócio, 

em concreto, vai votar em sentido divergente ao do interesse da sociedade para obter 

vantagens pessoais, mas o legislador antecipa a tutela do interesse social, impedindo o voto de 

tal sócio, que até podia votar no sentido que correspondesse ao interesse social. Esta relação 

abstrata é perigosa, pois cria o risco de paralisação orgânica, bem como de subversão dos 

equilíbrios internos entre sócios. Ex.: se A for socio minoritário, pode socorrer-se deste regime 

de tutela abstrata para impedir o sócio maioritário de controlar a sociedade, votando, assim, 

nele próprio para a gerência, numa votação onde impediu o maioritário de votar; isto podendo 

permitir-lhe que comece a gerir a sociedade sem ter um investimento significativo ς isto é 

subversivo do equilíbrio interno da sociedade. Nestes casos abstratos, será o tribunal, a 

posteriori, a decidir da existência de impedimento, quando exista alguma litigiosidade quanto 

 
49 Estes dois artigos configuram casos em que há uma divergência entre os interesse (objetivamente 
avaliados) do sócio e da sociedade. Ambos os artigos visam, pois, neutralizar o perigo da tomada de 
deliberações contrárias ao interesse social por influência do voto do sócio portador de um interesse 
divergente do interesse social. 
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a ele. Porém, num primeiro momento, quem pode impedir ou não o sócio de votar é o 

presidente da assembleia geral50.  

 Quando um sócio se encontra numa situação de conflito de interesses impeditiva do 

exercício do direito de voto, ele não deve votar. Se, porém, revelar o propósito de votar, deve 

o presidente da mesa da assembleia geral (fraco Marta Soares) adverti-lo de que não pode 

fazê-lo. Se, ainda assim, ele persistir no seu propósito e emitir o voto, o presidente não deve 

computá-lo. Quando o presidente não exerça o seu poder-dever, o voto emitido pelo sócio 

impedido de votar (e computado) é nulo (as normas do 251º e 384º/6 são imperativas, pelo 

que a consequência da sua violação serão as do 294º e 295º, CC). O órgão de fiscalização ou 

qualquer sócio que não tenha votado no sentido que fez vencimento podem impugnar a 

respetiva deliberação, com base nestes fundamentos, e o tribunal anulá-la-á se verificar que a 

maioria necessária não seria conseguida sem os votos nulos e indevidamente contados.  

 Nota: ler também os 58º/1, a) e 59º/1 e 2. 

 (iii) Direito à informação:  

 Estatui o 21º/1, c), que todo o sócio tem o direito a obter informações sobre a vida da 

sociedade, nos termos da lei (181º, 214º a 216º, 288º a 292º, 474º, 478º, 480º) e do contrato 

social. Este é um direito instrumental face aos demais direitos. Por exemplo, é instrumental 

face ao direito de participação nas deliberações sociais, na medida em que preciso de 

informação para saber como vou votar. Se não tivesse este direito não saberia como votar 

para defender os meus interesses. É instrumental também face ao direito de transmissão de 

participações sociais, na medida em que a informação sobre o andamento dos negócios sociais 

e a consulta de documentos de prestação de contas relativos a diversos exercícios, ou seja, 

este saber o que decorre do direito de informação pode ser utilizado pelo sócio para decidir ou 

não se vende a sua participação social. No fundo, as sociedades são constituídas por sócios, 

que nelas arriscam capitais e que através delas exercem ou participam no exercício de 

atividades económicas. É natural, portanto, que se lhes permita o acesso à informação 

necessária a uma adequada fiscalização geral do funcionamento societário. 

 Em função do objeto, podemos decompor o direito à informação dos sócios, nos 

termos da lei, a três modos de manifestação:  

 
50 Assim, se algum sócio maioritário quiser controlar uma sociedade, para além de deter a maioria do 
capital social, deve controlar também a presidência da mesa da assembleia geral, para impedir que haja 
um volte face na gestão da sociedade, com base em impedimentos abstratos que tenham esse 
propósito subversivo. 
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(i) Um direito à informação em sentido estrito, que é o poder do sócio de fazer 

perguntas à sociedade (ao órgão de administração, normalmente) sobre a vida 

social e de exigir que ela responda verdadeira, completa e elucidativamente; 

(ii) Um direito de consulta, que é o poder de o sócio exigir à sociedade (ao órgão 

de administração) a exibição dos livros de escrituração e de outros 

documentos sociais para serem examinados; 

(iii) Um direito de inspeção, que é o poder de o sócio exigir à sociedade (ao órgão 

de administração) o necessário para que vistorie os bens sociais. 

 Desenvolvamos cada um deles. Quanto ao direito de informação em sentido estrito, 

este pode manifestar-se dentro ou fora das assembleias gerais. Sendo fora das assembleias, 

temos o 181º para as sociedades em nome coletivo; o 214º para as sociedades por quotas 

(que prescreve que tal direito é atribuído a qualquer sócio, não podendo ser excluídos sócios 

do direito à informação, algo replicado no 181º); e nas sociedades anónimas, nos termos do 

291º/1, já não é qualquer sócio que é titular deste direito (na letra da lei este é visto como um 

direito coletivo, sendo concedido aos acionistas que reúnam um determinado valor agregado 

do capital social). Já dentro das assembleias gerais, devemos ver o 290º/1 e 2, aplicável 

diretamente às sociedades anónimas e por remissão de vários preceitos (189º/1, 214º77, 

474º, 478º) aos outros tipos sociais, prevendo que, indo-se deliberar sobre certa matéria, se 

possam pedir esclarecimentos à administração, que tem de estar presente nas deliberações. 

Para COUTINHO DE ABREU, também os sócios sem direito de voto ou impedidos de o exercer 

têm direito a ser informados em assembleia geral, quando nela possam participar e participem 

efetivamente. Têm, também, o direito a formar opinião fundamentada sobre os assuntos 

sujeitos a deliberação, pois podem intervir na discussão desses assuntos e reagir contra as 

deliberações sobre eles tomadas. 

 Falemos agora do direito de consulta de documentos sociais (quer para fins 

indeterminados, quer para a preparação da tomada de deliberações), que é amplamente 

admitido nas sociedades em nome coletivo, por quotas, em comandita simples e quanto aos 

sócios comanditados em comandita por ações (181º/1 e 3, 214º/1, 2 e 4, 474º, 480º). Nas 

sociedades destes tipos, devem os gerentes, então, facultar a qualquer sócio a consulta, na 

sede social, da escrituração, livros e documentos sociais. 

 O CSC é bastante mais restritivo em relação às sociedades anónimas e em comandita 

por ações quanto aos sócios comanditários (288º, 289º e 478º). Os documentos consultáveis 
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são somente os enumerados nas alíneas do 288º/1 e nas alíneas do 289º/1 e 2 (não é, pois, 

consultável tudo o que respeita a escrituração, livros e documentos socias).  

 O 289º (consulta preparatória da assembleia geral) não faz restrição quanto aos sócios 

que podem consultar os documentos, ou seja, qualquer sócio tem acesso a esses documentos. 

Mas é qualquer acionista que tem esse direito ou apenas os que têm direito de voto a exercer 

nela, em função das várias categorias de ações? CAETANO NUNES defende uma interpretação 

restritiva do 289º, em consonância com o 384º/2, a), dizendo que não se permitir a consulta 

preparatória de assembleia a quem os peça sem qualquer intuito de preparar a assembleia 

geral (porque nela não votará), mas apenas para causar incómodo aos gerentes. Mas diga-se 

que a letra da lei parece indicar que este é um direito concedido a todos os acionistas, sem 

exceção.  

 Já não é, assim, no que toca aos documentos previstos no 288º, pois este artigo 

estabelece que as ações do sócio com esse direito de consulta tenham de corresponder, pelo 

menos, a 1% do capital social. Este 1% do capital social tem de ser possuído por um só 

acionista ou podem vários sócios agrupar-se de maneira a atingirem aquela percentagem e 

acederem assim ao direito de consulta? Ou seja, será este um direito individual ou coletivo? A 

letra da lei aponta para a primeira alternativa, de que este é um direito individual. COUTINHO 

DE ABREU, porém, defende a segunda alternativa: se a razão da lei é impedir a devassa da vida 

societária por parte de inúmeros sócios com reduzidos interesses na sociedade que poderiam 

aceder à informação sem consideração à sua participação no capital social, então aceita-se a 

possibilidade de se agruparem, podendo assim os sócios que se agrupem, representados por 

um deles, consultar os ditos documentos, uma vez que, agregados, já têm um peso relativo 

grande na sociedade. COUTINHO DE ABREU defende, também, uma interpretação lata do que 

seja um motivo justificado para efeitos do 288º/1, sendo que o simples desejo de conhecerem 

o que se vai sucedendo na sua sociedade já será motivo bastante para fundar tal consulta. 

 O elenco de documentos que se podem consultar nos termos do 288º é muito 

restritivo, apenas se cingindo a documentos básicos de informação estrutural da sociedade. A 

ideia não é consultar documentos que respeitem aos negócios da sociedade, antes de 

consultar documentos de natureza meramente corporativa (e não empresarial). No 289º, o 

elenco de documentos também é restritivo. Mas isto é relativo às sociedades anónimas. Já 

quanto às sociedades por quotas, como se disse, este direito é mais amplo, podendo ser 

consultado qualquer documento, mesmo que relativo aos negócios da sociedade. 
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 Por fim, e para encerrar a exposição sobre o direito à informação dos sócios cumpre 

falar do direito de inspeção. Comecemos por ver os artigos 181º/4, 214º/5, 474º e 480º, que 

admitem este direito para as sociedades em nome coletivo (181º/4 que estende este regime 

ex vi 474º às sociedades em comandita simples e ex vi 480º aos sócios comanditados nas 

sociedades em comandita por ações) e para as sociedades por quotas (214º/5). Nestas 

sociedades, compete este direito, em princípio, a qualquer sócio. Já nos artigos 288º e ss., para 

as sociedades anónimas, não se faz qualquer menção ao direito de inspeção dos acionistas. 

Dado este silêncio da lei (em contraste com o disposto no 181º/4 e no 214º/5), o caráter 

eminentemente capitalístico destas sociedades e as perturbações que para elas poderiam 

advir de numerosas pretensões inspectivas (os sócios por vezes são milhares), deve entender-

se que os acionistas não têm, em regra, este direito (poderão saber algo acerca dos bens 

socias exercendo os direito de informação em sentido estrito e de consulta). Contudo, não está 

vedada a possibilidade de o contrato social prever e regulamentar o direito de inspeção dos 

acionistas. 

 Voltando a um panorama mais geral do direito à informação, o 214º/2 estabelece a 

possibilidade de o direito à informação (em qualquer das suas manifestações) poder ser 

regulamentado nos estatutos nas sociedades por quotas. Na prática, quando se faz uso desta 

possibilidade o que se faz é uma restrição deste direito (estabelecem-se mais frequentemente 

cláusulas restritivas deste direito para os sócios minoritários do que protetoras do seu direito à 

informação; p.ex. horários de consulta, prazos de resposta dos gerentes, exclusão de 

determinadas matérias do escopo do direito de informação), restrição esta para a qual o 

214º/2 estabelece certos limites. O CSC nada dispõe sobre este ponto para os restantes tipos 

societários, mas nada obsta à aplicação por analogia do 214º/2 aos outros tipos sociais, desde 

que não sejam derrogadas normas imperativas com a aplicação deste normativo. Isto tem 

particular acuidade nas sociedades anónimas, cujo regime é mais injuntivo, em razão de uma 

proteção que se quer atribuir aos investidores, carecidos sempre de um núcleo mínimo do seu 

direito de informação. 

 Ex.: não poderá o estatuto de uma sociedade anónima, fazendo uso da aplicação por 

analogia do 214º/2, proibir a consulta de algum dos documentos mencionados no 288º e 289º, 

ou fixar as épocas em que o direito consagrado no 291º pode ser exercido. 

 Casos há em que os membros dos órgãos de administração podem e devem recusar a 

informação solicitada por sócios. Nesse sentido e no contexto da recusa de informações 

pedidas em assembleia geral é aplicável o 290º/2 (diretamente nas sociedades anónimas e 



112 

 

analogicamente em todos os outros tipos sociais). Assim, a recusa é lícita quando (i) num 

quadro empresarial razoável, se conclua que a comunicação de informação é apta ou idónea 

para causar prejuízos à sociedade ou a outra com ela coligada; (ii) importe violação de segredo 

imposto por lei, que abrange informações não publicitadas e que, legalmente, não podem ser 

comunicadas. Ex.: segredos de Estado ou várias espécies de segredo profissional.  

 Quanto à possibilidade de recusa de informações pedidas fora da assembleia geral, 

relevam os artigos 215º/1, 288º/1, 291º/4 e 5.  

 O 215º/1, relativo às sociedades por quotas, diz-nos que este receio tem de ser 

objetivamente fundado, ou seja, quando, atendendo à natureza da informação pedida e à 

situação do sócio requerente na sociedade e fora dela, haja uma forte probabilidade de 

acontecer o que se dispõe neste artigo ς uma utilização para fins estranhos à sociedade com 

prejuízo para esta, ou quando levar à violação de segredo imposto por lei no interesse de 

terceiros. 

 Quanto às sociedades anónimas, não é lícito recusar a consulta dos documentos 

previstos no 289º/1 e 2, para preparação da assembleia geral. E a consulta dos documentos 

referidos no 288º só será recusável quando o sócio não alegue um motivo justificado para tal 

consulta. Quanto ao direito coletivo à informação, do 291º, devemos a possibilidade de recusa 

vem consagrada no 291º/2, in fine e no 291º/4, fundada na probabilidade de deslealdade do(s) 

acionista(s) quanto à utilização da informação ou de quebra de um segredo contido no âmbito 

de um negócio a realizar pela sociedade (p.ex., fórmula química de medicamento cujos direitos 

a sociedade pretende adquirir). O 291º/4 é muito semelhante ao já mencionado 215º. 

 A recusa ilícita de informações em assembleia geral é causa de anulabilidade das 

respetivas deliberações (290º/3). São também anuláveis as deliberações que não tenham sido 

precedidas de certas informações (214º/2 e 5, 263º/1, 289º), sobretudo por não ter sido 

proporcionada a consulta de documentos sociais (isto decorre, em geral, do 58º/1, a) e, mais 

concretamente, do 58º/1, c) quando conjugado com o 58º/4, b)). 

 Existe a possibilidade de requerimento de inquérito judicial nos artigos 181º/6 

(sociedades em nome coletivo), 216º/1 (sociedades por quotas) e 292º/ 1 (sociedades 

anónimas). Um inquérito judicial visa a execução do direito à informação do sócio, tendo dois 

possíveis outcomes, assumindo que procede a pretensão do sócio: ou, após o pedido 

respetivo, o tribunal afere que o sócio possui um direito à informação e determina que a 

informação seja prestada; ou vai mais longe e, desde que o sócio o tenha requerido, 
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desencadeia providências que extravasam o mero acesso à informação (veja-se, p.ex. o 

292º/2). Este não é um meio judicial muito eficaz, já que é muito moroso; existem outras 

formas de contencioso societário mais eficazes e que devem ser preferidas a esta. 

 Nota: ver, ainda o regime inscrito nos 181º/5, 214º/6 e 291º/6, referente ao regime de 

responsabilização do sócio que utilize as informações obtidas para prejudicar a sociedade ou 

outros sócios, que segue os termos gerais da responsabilidade civil extra-contratual. 

 Já falamos dos três principais direitos dos sócios (21º/1, a) a c)). Falemos agora de 

outros direitos para lá destes: 

 - Direito à quota de liquidação (1021º, CC);  

 - Direito de preferência em aumentos de capital a realizar em dinheiro (266º, 458º): 

se a entrada for em espécie, ou seja, feita através da entrega de um bem específico, não existe 

este direito de preferência, pois a entrada não pode ser igualada, só o proprietário a pode 

fazer. De resto, no campo em que este direito existe (entradas em dinheiro, esta regra serve 

para que os sócios já existentes possam obstar a uma diminuição do seu peso relativo na 

sociedade). Ex.: se tenho 50% do capital e houver um seu aumento, então esta minha 

proporção de 50% será diminuída, se nenhuma das novas participações for por mim adquirida, 

dando-me o direito de preferência a possibilidade de manter esse peso relativo. 

 - Princípio da igualdade de tratamento dos acionistas, especialmente relevante 

quando esteja em causa a aquisição ou alienação de autoparticipações (321º), que são 

participações sociais detidas pela própria sociedade51. Este princípio de igualdade de 

tratamento é geral, não devendo valer só para este caso específico (p.ex., serve objetivos de 

proteção de sócios minoritários); 

 - Direito potestativo de extinção da própria participação social (240º): em 

determinados casos, previstos na lei ou nos estatutos, os sócios podem exonerar-se recebendo 

uma compensação; 

 - Direito a ser designado para os órgãos de administração/fiscalização (21º, d)): este 

não é, em rigor, um direito subjetivo propriamente dito, pois nem o sócio tem o poder de 

exigir ser designado, nem os outros sócios têm o dever jurídico de o designar. Em regra, todo o 

sócio tem, isso sim, o direito de não ser excluído da possibilidade de ser designado para órgãos 

 
51 A aquisição das mesmas pode ser um mecanismo de renumeração dos acionistas ς a sociedade 
compra-lhes ações por um preço elevado. 
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de administração ou de fiscalização. Todo o sócio se pode propor (não é assim com o não 

sócio) ou ser proposto a tal designação, sendo designado se, consoante os casos, tal proposta 

reunir, junto dos outros sócios, os votos necessários à sua aprovação; 

 - Direito de propor ações sociais ut singuli, ou seja, ações de responsabilidade dos 

gerentes/administradores perante a sociedade (77º): quem instaura a ação não é a sociedade, 

mas sim os sócios que reúnam a percentagem indicada no 77º/1, embora seja a sociedade a 

titular do crédito indemnizatório. Esta possibilidade está desenhada para os sócios 

minoritários, pois os sócios maioritários, com toda a certeza, não quererão propor tal ação, 

pois têm influência na gerência. Atribui-se, assim, aos sócios minoritários a possibilidade de, 

em substituição processual da sociedade, demandar os seus administradores;  

 - Direito de alienação potestativa (490º/5), no contexto de grupos de sociedades: 

reunidas as condições do nº1 do mesmo artigo (sociedade que disponha de 90% do capital de 

outra sociedade), têm os sócios minoritários o direito de alienar potestativamente as suas 

ações a essa sociedade dominante; 

 - Direito potestativo de aquisição (490º/1 e 2): direito potestativo do sócio  

maioritário (sociedade dominante) de adquirir o restante capital social aos demais sócios.  

 Por fim, falemos de direitos especiais, direitos atribuídos no contrato social a certos 

sócios ou a sócios titulares de ações de certa categoria, que lhes conferem uma posição 

privilegiada insuscetível, em princípio, de ser suprimida ou limitada sem o consentimento dos 

respetivos titulares (24º/5). Os direitos especiais têm de ser consagrados no contrato de 

sociedade (24º/1). Sem cláusula estatutária correspondente, eles não existem ou, dizendo de 

outro modo, eles são ineficazes em relação à sociedade (ainda que todos os sócios tenham 

acordado na sua criação).  

 E será possível criar direitos especiais para um ou alguns sócios por alteração do 

contrato social, introduzindo nova cláusula (85º/1, que trata das deliberações de alteração 

estatutária)? Para COUTINHO DE ABREU tal será possível, se a alteração contratual for votada 

por unanimidade, assim se respeitando o princípio da igualdade de tratamento dos sócios. 

Contudo, ressalva a hipótese de uma deliberação tomada por maioria qualificada introduzir no 

contrato uma cláusula que confira um direito especial apenas a um ou a alguns dos sócios, sem 

que isso importe a violação do princípio da igualdade de tratamento, pois o interesse social 

impõe ou recomenda essa alteração estatutária.  
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 Ex.: Suponha-se que uma sociedade passa por uma fase crítica e precisa de um gerente 

altamente qualificado e de uma forte injeção de capital. X, não sócio, satisfaz ambos os 

requisitos mas só entrará na sociedade se ficar com um direito especial à gerência ou com um 

direito avantajado aos lucros. Podem os sócios deliberar alteração estautária em que se 

consagra o direito especial à gerência de X (mesmo sem unanimidade) ou criar ações de 

categorias especiais (sem que todos os sócios tenham de ou possam subscrevê-las, nos termos 

dos 386º/3, 458º/4 e 460º/2). Uma deliberação que crie direitos especiais mas violando o 

princípio da igualdade de tratamento, será anulável nos termos do 58º/1, a). 

 Como vimos supra, nos termos do 24º/5, os direitos especiais não podem ser 

suprimidos ou coartados sem o consentimento do respetivo titular. Este pode ser dado na 

deliberação que suprime ou limita o direito especial (mediante voto favorável) ou fora dela (de 

forma expressa ou tácita). Porém, nas sociedades anónimas o consentimento não é dado por 

cada um dos titulares, mas sim por deliberação tomada (por maioria qualificada) em 

assembleia especial dos acionistas titulares das ações privilegiadas (24º/6 e 389º/2). Sem este 

consentimento, uma deliberação que suprima ou limite estes direitos será ineficaz52 (55º), 

naquilo que é um regime cominatório musculado que protege o titular do direito especial. 

 Nota: ver restantes números do artigo 24º quanto à transmissibilidade destes direitos. 

 Os direitos especiais podem ser da mais variada espécie (veja-se, p.ex., o 302º, algo 

genérico). Por exemplo, é possível estabelecer no contrato social que um ou mais sócios (ou os 

sócios titulares de ações de certa categoria, nas sociedades anónimas, nos termos dos 24º/4 e 

302º/1) quinhoem mais que proporcionalmente nos lucros e saldos respetivos (22º/1 e 

156º/4, admitem a possibilidade de convenção em contrário).  

 CAETANO NUNES afirma que podem ser estipuladas, também, diferenciações quanto 

ao voto. Quais serão os limites da margem de liberdade de estipulação de direitos especiais 

nos estatutos? Impera, com base na lei, adotar um raciocínio fundado na analogia legis e iuris 

ς temos de comparar a estipulação estatutária com outros direitos especiais previstos na lei, 

para ver se ele é admissível dentro do espírito do sistema. Outro exemplo será o de o contrato 

constituinte de uma sociedade por quotas atribuir um direito especial a um sócio de cessão da 

sua quota sem necessidade de consentimento da sociedade, mantendo-se esta necessidade 

 
52 De facto, aqui o vício é o da ineficácia, não sendo de nulidade, nem de anulabilidade (pois não fica 
sanada com o decurso do tempo). É um vício a meio termo entre os dois, na medida em que não há 
prazo para a sua caducidade, permanecendo a deliberação ineficaz até haver consentimento. 
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para a cessão de outras quotas (229º/2, para obviar ao 228º/2). Outros exemplos ainda de 

direitos especiais podem ser encontrados no 250º/2 ou no 83º/1.  

 Pode também existir um direito especial à gerência, que existe quando, por exemplo, 

uma cláusula do estatuto social estabeleça que um sócio tem o direito de ser gerente por toda 

a sua vida, ou enquanto for sócio, ou enquanto durar a sociedade, ou que só poderá ser 

destituído da gerência havendo justa causa.  

 Nota 1: ver 257º/3, que ilustra este direito especial, permitindo obviar ao regime de 

destituição dos gerentes, previsto no 257º/1, 2 e 5. Se houver uma deliberação para destituir 

um gerente com direito especial à gerência, que não cumpra os termos do 257º/3, então ela 

será ineficaz (55º). 

 Nota 2: recuperar esta matéria a propósito da gerência nas sociedades por quotas, 

Ponto 13.4.1. deste Resumo. Consultar Anexo III e Acórdãos 12/06/96 e 17/04/2008 do STJ. 

 Uma nota final para sinalizar que podem existir ações que compreendem mais e 

menos direitos dos que os conferidos pelas ações ordinárias, e que coexistem 

simultaneamente com estas.  

 É o caso das ações preferenciais sem voto (341º a 344º), que são um instrumento 

talhado para a sociedade aumentar os capitais próprios, aliciando sócios a investir as suas 

poupanças em troca destas ações, com menos direitos que as ordinárias, porque estes sócios 

estarão desinteressados ou impossibilitados de participar ativamente na vida da sociedade; 

permitindo que outros sócios (cujas ações já compreenderão  o direito de voto) mantenham, 

no essencial, o poder societário. A emissão de ações preferenciais sem voto tem um limite 

(previsto no 341º/1), pretendendo-se, deste modo, evitar que, mediante a criação de muitas 

ações sem voto, um pequeno grupo de sócios com direito de voto assegure, com um 

investimento relativamente baixo, o domínio da sociedade. Em contrapartida estas ações sem 

voto são preferenciais, ou seja, contêm um direito ao recebimento prioritário dos lucros sociais 

(primeiro distribuídos aos titulares destas ações, e só depois aos outros sócios). Esta prioridade 

nos lucros não significa uma renumeração certa, tem a sociedade de gerar lucros e têm estes 

de ser distribuíveis (daí a remissão para os artigos 32º e 33º). Podem também ter direito a uma 

distribuição majorada dos lucros (p.ex. recebem mais 30% do que os titulares de ações 

ordinárias). Em suma, estas ações permitem uma distribuição majorada ou prioritária dos 

lucros, não compreendendo, em contraponto, quaisquer direitos políticos. Se durante dois 

anos não forem distribuídos os dividendos prioritários ou majorados, passam os titulares desse 
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crédito a ter direito de voto se e enquanto não os receberam; sendo a situação regularizada, 

voltam a não ter direitos políticos (342º/3).  

 Podemos ainda vislumbrar ações de outra categoria especial: as ações que 

compreendam o direito a um dividendo de lealdade, ou seja um dividendo majorado a que os 

sócios que permaneçam durante um período alargado na sociedade terão direito. Este é um 

mecanismo que procura aliciar os sócios para um investimento de longo prazo, algo que faz 

sentido para certos tipos sociais, localizados em indústrias que só dão retorno ao fim de muito 

tempo (p.ex., não tem cabimento nas sociedades anónimas, que possuem investidores que 

pretendem receber lucros no curto prazo, querem lucros passado um dia ou um ano). Este é 

um tipo de ação que não está previsto na lei, mas é certo que o 24º e o 302º permitirão a 

estipulação do mesmo. 

 Resta apenas dizer que podem não haver ações ordinárias numa dada sociedade, 

havendo somente ações de duas ou mais categorias especiais. 

10. Acordos parassociais 

 Nas grandes empresas existem, quase sempre, acordos parassociais, ou, para usar o 

termo anglo-americano original, shareholder agreements. A sua definição é-nos dada pelo art. 

17º/1: é um contrato celebrado entre sócios, autónomo face ao de sociedade, regulando o 

exercício de posições jurídicas societárias. Os sócios, por vezes, logram estabelecer acordos 

autónomos paralelos ao contrato de sociedade, através dos quais estipulam como irão agir no 

contexto da vida da sociedade, estes denominando-se de acordos parassociais. 

 As configurações que podem constar de um acordo parassocial são plúrimas (veremos 

isso mais à frente, a propósito das cláusulas típicas deste tipo de acordos) e o seu fomento 

levou à consolidação de uma summa divisio entre socialidade e parassocialidade: a primeira, 

já vista, diz respeito à esfera estatutária dos direitos e deveres dos sócios enquanto tal (é 

sinónimo de participação social); a segunda será a regulamentação contratual autónoma da 

atuação dos sócios quanto à sua socialidade. Clarificando ainda mais, os acordos parassociais 

não são estatutos, na medida em que não estabelecem direitos e deveres societários, sendo, 

isso sim, acordos autónomos, conexos, sobre o exercício desses mesmos direitos e deveres. 

 Procedemos agora à análise decomposta do conceito, destacando, nessa senda, o seu 

elemento subjetivo: ά!ŎƻǊŘƻǎ ŎŜƭŜōǊŀŘƻǎ ŜƴǘǊŜ ǘƻŘƻǎ ƻǳ ŜƴǘǊŜ ŀƭƎǳƴǎ ǎƽŎƛƻǎΧέΦ Se o acordo 

for celebrado por todos os sócios, estaremos perante um acordo parassocial omnilateral; mas 
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o mais frequente é que estes acordos sejam celebrados apenas por alguns sócios. Por vezes, 

surgem também terceiros nestes acordos, que não são sócios. Exemplos? Quando há um 

potencial investidor que, não sendo sócio, se compromete a adquirir tal qualidade, mediante a 

verificação de certos requisitos: estabelecem-se determinados requisitos e, verificando-se, o 

sócio adstringe-se a entrar no capital e a investir na sociedade. Para além de futuros sócios, é 

possível adstringir um potencial administrador (não sócio), que tem o know-how adequado, 

para servir a sociedade e, assim, comprometer-se a abraçar o projeto durante longos anos (nos 

estatutos não se pode dizer que o administrador se vincula nestes termos mas num acordo 

parassocial isso já é possível). Outro exemplo será o de certos sócios se comprometerem a 

votar favoravelmente um aumento do capital social, comprometendo outro contraente não-

sócio (terceiro) a financiar desde logo a sociedade. 

 PEDRO CAETANO NUNES defende, assim, uma interpretação extensiva da lei, não 

deixando de classificar como parassocial (e o submeter ao regime do 17º) o acordo deste tipo 

que envolva terceiros. Para PEDRO CAETNO NUNES, assim tem que ser por necessidade de 

aplicação a esses acordos também de normas injuntivas, contempladas nesse mesmo 17º, que 

configura um regime restritivo dos acordos parassociais, por exemplo, ao inviabilizar que com 

base neles se impugnem os atos da sociedade (17º/1, in fine). Caso contrário, atuava-se 

facilmente em fraude à lei pondo um terceiro no contrato, fugindo-se à aplicação de normas 

imperativas. MARIA DA GRAÇA TRIGO e COUTINHO DE ABREU defendem uma aplicação por 

analogia do 17º a acordos parassociais em que intervenham terceiros. Na prática, vai dar ao 

mesmo. 

 No plano temporal, o acordo parassocial pode ser celebrado antes do contrato de 

sociedade; concomitantemente ao contrato de sociedade; ou depois do contrato de 

sociedade. Quando se celebra antes, tende-se a celebrar cumulativamente uma promessa de 

contrato de sociedade (ou pelo menos elabora-se uma minuta do contrato de sociedade); 

quando se celebra depois, são frequentes casos de acordos não omnilaterais, e que envolvem 

apenas alguns sócios que têm em vista dominar a sociedade através de um comportamento 

concertado. 

 Alguns pontos para destacar as situações sociologicamente mais frequentes, sem 

prejuízo de secção própria infra, onde se enunciarão as cláusulas típicas destes acordos: 

 - Acordos omnilaterais celebrados antes ou ao mesmo tempo do contrato de 

sociedade: há uma joint venture e os envolvidos preveem logo os moldes do seu 
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funcionamento ab initio, sendo que o que não tiver pertinência no estatuto será vertido nesses 

acordos parassociais ominlaterais (ideia de que o que não pode ficar nos estatutos, fica 

regulado no acordo parassocial); 

 - Convenções a posteriori entre alguns sócios que funcionam como sindicatos de voto 

para regular o alinhamento de interesses no confronto com outros acionistas; 

 - !ǎ ŎƘŀƳŀŘŀǎ άŎƻƴǾŜƴœƿŜǎ ŘŜ ōƭƻǉǳŜƛƻέΣ ǎƛǘǳŀœƿŜǎ ŜƳ ǉǳŜ ƻ ŎŜǊƴŜ Řŀ ǊŜƎǳƭŀœńƻ ƴńƻ 

é o voto, mas a possibilidade ou não de alienação das participações sociais das partes do 

acordo. Por exemplo, pode dar-se uma vinculação à não alienação das participações sociais ou 

, se uma participação social for vendida por uma das partes do acordo, as outras têm de (ou 

podem) vender as suas também. 

 Como já vimos, as configurações dos acordos parassociais são múltiplas, a norma base 

da estipulação sendo o 405º, CC. Este artigo não deixa (ainda que de forma muito genérica) de 

consagrar como limite à autonomia privada a existência de normas injuntivas (dentro dos 

limites da lei); mas encontramos também tal solução de imperatividade no 17º, que contém 

um manancial de limites ao acordo parassocial (conduta não proibida por lei ƻǳ ŀǎ άƭƛƴƘŀǎ 

vermelhas dos nºs 2 e 3). Fora esses limites, prevalece a autonomia privada das partes. 

 Estes acordos são mais frequentes nas sociedades anónimas do que nas sociedades 

por quotas. Porquê? Tem isto que ver com a maior elasticidade e menor injuntividade do tipo 

social das sociedades por quotas e da sua regulamentação, aberto à constituição de vários 

fenómenos sociológicos distintos entre si. Ou seja, é possível que os sócios façam constar dos 

estatutos cláusulas que vão de encontro à sua vontade. Se tivéssemos que indicar um tipo 

social cuja realidade sociológica é mais caracterizada pela proliferação de acordos parassociais, 

esse seria o das sociedades anónimas53, porque o regime das sociedades anónimas é mais 

injuntivo e certas cláusulas não podem constar dos estatutos, só podendo ficar no acordo 

parassocial. 

 Abre-se uma última nota para dizer que estes acordos são frequentemente sujeitos a 

regras de confidencialidade. Qualquer agente económico não quer expor os detalhes do seu 

investimento. Por exemplo, em âmbito de sindicatos de voto não é do interesse revelar com 

quem se está aliado. Ainda assim, ao abrigo de algumas soluções legais (exs. Regime Geral das 

Instituições de Crédito ou o Código de Valores Mobiliários), existem regras que visam quebrar 

 
53 Onde, por exemplo, é muito frequente o já referido fenómeno de sindicatos de voto (concertação dos 
sentidos de votos de alguns sócios), por existir maior dispersão de capital e maior volume de sócios; 



120 

 

a confidencialidade dos acordos de modo a proteger os sócios que neles não participem, 

evitando-se, deste modo, o risco de subversão da democracia interna das sociedades e, mais 

importante ainda, garantindo-se a proteção do sistema financeiro (RGIC) ou do mercado de 

capitais (CVM). 

 Depois destas notinhas introdutórias, enunciaremos, agora, algumas cláusulas típicas 

de acordos parassociais: 

 (i) Cláusulas relativas à composição e funcionamento dos órgãos sociais ς por exemplo, 

onde se estipule o número de administradores a indicar por cada sócio54, a possibilidade de se 

indicarem administradores executivos ou de se especificar os pelouros de cada administrador, 

o voto nas pessoas indicadas por certo sócio para serem membros do conselho de 

administração, ou ainda os quóruns de deliberação do conselho de administração; 

 (ii) Cláusulas relativas a questões de gestão corrente, como por exemplo, a designação 

da mesa da assembleia geral, dos órgãos de fiscalização, dos órgãos consultivos ou o 

estabelecimento dos quóruns da assembleia geral; 

 (iii) Cláusulas relativas a planos de negócio a médio/longo prazo (modos de gestão) ς 

com efeito, os objetivos da sociedade podem variar, podendo haver necessidade de investir, 

necessidade de diminuir a dívida, de vender ativos, comprar ativos, etc. Tudo isso pode ser 

levado a acordo parassocial, sendo frequente nos casos em que um dos sócios seja um fundo 

de reestruturação, que pode passar para o acordo parassocial os seus planos de 

reestruturação financeira da empresa; 

 (iv) Cláusulas em que determinados sócios se comprometem a atuar nas deliberações 

ǎƻŎƛŀƛǎ ŘŜ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀŘŀ ŦƻǊƳŀ όƻǎ Ƨł ŦŀƭŀŘƻǎ άǎƛƴŘƛŎŀǘƻǎ ŘŜ ǾƻǘƻέύΦ {ńƻ, no fundo, acordos em 

que os sócios se coordenam e estabelecem orientações conjuntas de voto para obterem um 

poder de gestão da sociedade; 

 (v) Cláusulas onde se estabelecem regras sobre a política de distribuição de 

dividendos. Por exemplo, muitas vezes estipula-se não haver distribuição de dividendos 

durante determinado tempo, sobretudo em contextos de reestruturação (por exemplo 

enquanto a dívida não baixar até x). Pode igualmente, definir-se uma percentagem mínima de 

dividendos a distribuir; 

 
54 Ex.: Sócio A indicará 1 administrador e sócio B indicará 2 administradores. 
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 (vi) Cláusulas sobre transmissão de participações sociais. Podem existir, em específico, 

várias cláusulas, diferentes, deste tipo. Podem existir cláusulas com obrigação de manutenção 

de titularidade ou cláusulas de lock up (p.ex., convenciona-se que as ações de dado sócio não 

serão alienadas durante 10 anos). Nestas cláusulas de lock up costumam haver exceções para 

as transmissões de participações dentro do mesmo grupo empresarial (permitem-se, por 

exceção, transmissões entre sociedades mães e filhas ou netas, etc., para permitir 

reorganizações do grupo empresarial). Nas cláusulas de lock up, a grande discussão, na prática, 

é a de saber se as proibições de alienação são mais ou menos amplas, ou seja saber se se 

proíbem transmissões diretas (venda de ações da sociedade X) ou transmissões indiretas 

também (B tem ações na sociedade X e está proibido de vendê-las, mas C detém 100% das 

ações de B e pode-se alienar uma parte das ações de C sobre B, o que, indiretamente, 

implicará a transmissão de uma parte da posição de B na sociedade X). Outras cláusulas sobre 

transmissão de participações sociais podem prender-se com o estabelecimento de um direito 

de preferência em favor dos sócios de determinada sociedade, quando um dos sócios queria 

vender as suas ações a terceiros; 

 (vii) Cláusulas que estabelecem direitos de aquisição. Pode ser estabelecida a 

possibilidade de, atingidas determinadas metas, um sócio minoritário ter um direito de 

opção55 de compra de x participações da sociedade que lhe conferirão uma posição maioritária 

nela56. Pode igualmente este direito de opção ser estabelecido em favor de um sócio 

maioritário; 

 
55 A propósito desta matéria, qual será a diferença entre um contrato-promessa e um contrato de 
opção? Quer um quer outro são contratos preliminares de um negócio jurídico definitivo. Porém, no 
contrato-promessa temos duas declarações negociais de compromisso a efetuar duas declarações 
negociais no prometido, enquanto no contrato de opção temos um negócio preliminar em que existe 
igualmente uma troca de declarações negociais, mas em que os efeitos jurídicos serão um direito 
potestativo de opção para uma das partes e uma sujeição de alineação caso a opção seja exercida para 
outra das partes. Enquanto no contrato prometido terão de existir duas declarações negociais (uma de 
alienação e outra de aquisição), emitidas, contrapostas e convergentes; no contrato definitivo que 
sucede o contrato de opção, já não serão precisas duas declarações, mas apenas uma (a de exercício da 
opção, por parte de quem tem o direito de opção, já não sendo preciso uma declaração da outra parte, 
pois essa estará sujeita ao exercício do direito potestativo de opção). Destacar apenas que, às vezes, 
para lá do exercício do direito de opção (mediante emissão da respetiva declaração negocial), é 
necessário proceder ao averbamento/registo do bem que é adquirido (p.ex., averbar o título das ações 
como passando a pertencer ao titular do direito de opção).  
56 Ex.: um fundo de reestruturação financeira quando uma sociedade atravessar dificuldades 
económicas, passa a ter 60% do capital social, e pode estabelecer-se em acordo parassocial que, 
decorrido um certo tempo e a sociedade pagando todas as suas dívidas, os outros sócios (que já lá 
estavam antes) tenham direito potestativo de opção sobre as participações sociais do fundo, para que 
possam retomar a sua posição anterior na sociedade. 
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 (viii) Cláusulas de opção de venda. Em tudo semelhantes às cláusulas do ponto 

anterior, mas o seu conteúdo será materialmente oposto: atingidas certas metas, haverá um 

direito potestativo de alienação das participações de um sócio a outrem; 

 (ix) Cláusulas de arrastar para a venda ou de drag along. Estas são cláusulas que, 

essencialmente, favorecem sócios maioritários, tutelando-os na inconveniente situação de 

apenas não se proceder à venda das suas participações sociais por bloqueios de sócios 

minoritários, tornando-se, através destas cláusulas, possível arrastá-los para tal venda, ao lado 

dos sócios maioritários. Ex.: A tem 80% da sociedade x e quer vender a sua parte, mas há 

vários sócios minoritários com uma posição global de 20% do capital. Os potenciais 

compradores podem ser dissuadidos de comprarem as participações sociais da sociedade x se 

só comprarem os 80% do maioritário e não os 100%. Deixa-se à autonomia privada as possíveis 

configurações das cláusulas de drag along ς ou se concedem direitos potestativos de aquisição 

aos sócios maioritários das participações dos sócios minoritários para depois estes poderem 

vender 100% do capital social a potenciais compradores; ou se estabelece um direito dos 

sócios maioritários a forçar a venda pelos sócios minoritários das suas participações 

diretamente aos terceiros compradores; 

 (x) Cláusulas de acompanhar a venda ou de tag along, que se reportam à possibilidade 

de os sócios minoritários acompanharem, voluntariamente, o sócio maioritário quando este 

venda as suas participações sociais, desligando-se igualmente da sociedade comercial; 

 (xi) Cláusulas que estabelecem objetivos de cotação em bolsa a atingir em 

determinado tempo, prática frequente em startups; 

 (xii) Cláusulas sobre o financiamento da sociedade, onde se estabelece a obrigação de 

efetuar operações que tragam capital para a sociedade, que podem ser, p.ex., o lançamento 

de oferta pública de subscrição de ações para aumento de capital, ou a procura/concessão de 

empréstimos à sociedade. Não são os estatutos que preveem as operações de financiamento 

da sociedade e a forma como os sócios devem colaborar nelas, mas os acordos parassociais; 

 (xiii) Cláusulas que estipulem proibições de concorrência. Geralmente nos estatutos de 

sociedades anónimas não se acha correto estabelecer estas proibições pelo facto de estas 

sociedades não terem uma natureza pessoal, mas capitalística (p.ex., nas sociedades por 

quotas, isto estabelece-se nos estatutos, pois elas são marcadas por relações de estreita 

confiança entre sócios, regra geral). No caso de não se convencionarem estas proibições 

estatutariamente, então fazem-se acordos parassociais nesta matéria; 
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 (xiv) Cláusulas sobre os modos/foros de resolução de conflitos entre sócios. Podem 

estas ser,  por exemplo, cláusulas compromissórias de recurso a arbitragem ou mediação, 

antes de se levar um litígio a tribunal; ou de realização de reuniões informais entre as partes; 

ou, às vezes, como mecanismos de resolução de divergências, temos opções de aquisição ou 

alienação: para evitar o recurso aos tribunais, pode-se prever a saída do sócio minoritário 

(mediante exercício de opções de aquisição ou alienação) para evitar minorias de bloqueio ou 

entraves à gestão que possam estar a causar divergências com os demais sócios; ou podem, 

ainda, estabelecer-se cláusulas penais (cláusulas com caráter secundário, dão força jurídica às 

cláusulas anteriores) que estabelecem sanções para certas práticas que violem as outras 

cláusulas dos acordos parassociais (p.ex., as de escolha dos órgãos da sociedade ou de 

transmissão de participações); 

 (xv) Cláusulas relativas a depósitos de natureza fiduciária (ou depósitos escrow): 

através dos mesmos, deposita-se dinheiro num banco e esse banco terá o dever fiduciário de 

entregar dinheiro a uma ou às várias partes do acordo parassocial, conforme se alcancem 

determinados objetivos ou ocorram determinados factos. As partes beneficiadas pelo depósito 

veem nascer na sua esfera jurídica, assim, um direito potestativo de aquisição dos bens 

depositados fiduciariamente. Ex.: pode estabelecer-se um direito de aquisição potestativa de 

uma das partes do acordo face a um certo número de ações depositadas fiduciariamente, no 

caso de incumprimento de uma regra por outra parte do acordo parassocial57; 

  (xvi) Cláusulas que estabelecem procurações irrevogáveis para, p.ex., o exercício de 

um direito de voto, de um direito de aquisição potestativa, da execução de um penhor, etc; 

 (xvii) Cláusulas de confidencialidade que estabelecem deveres de sigilo; 

 (xviii) Cláusulas sobre a duração do acordo parassocial, que pode ser perpétuo ou a 

prazo; ou ainda estabelecer regras sobre a sua própria denunciabilidade; 

 (xix) Cláusulas sobre a lei aplicável ς desenhadas em casos em que os acordos 

parassociais envolvem relações jurídicas plurilocalizadas (p.ex., os sócios têm diferentes 

nacionalidades) ou em que, simplesmente, os sócios queiram sujeitar o acordo a certa lei. 

 
57 Aqui teríamos um tipo de cláusula penal, através do estabelecimento de um depósito escrow. Um 
ƻǳǘǊƻ ŜȄŜƳǇƭƻ ǎŜǊƛŀ ƻ ŘŜ ǎŜ ŜǎǘŀōŜƭŜŎŜǊ ǳƳŀ Ŏƭłǳǎǳƭŀ ǇŜƴŀƭ ŘŜ нΦлллΦлллϵΣ ǉǳŜ ŦƛŎŀƳ ŘŜǇƻǎƛǘŀŘƻǎ ǇƻǊ 
uma parte numa conta bancária escrow: despoletado o facto que origina a responsabilidade para o 
pagamento da penalidade, quem beneficia da cláusula pode pedir o dinheiro, dizendo que está 
verificado o pressuposto acordado (incumprimento da regra x pelo depositante). Se se verifica o facto 
que espoleta a cláusula penal a parte, em vez de ir a tribunal, vai ao banco e pede o dinheiro e a 
discussão é a posteriori, mas já com o dinheiro do lado da parte. 
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 Feito o elenco de cláusulas típicas do acordo parassocial, vamos agora aprofundar a 

distinção entre socialidade e parassocialidade. Esta é uma distinção marcada por dois 

princípios: o princípio da autonomia e o princípio da eficácia relativa.  

 Segundo o princípio da autonomia, o acordo parassocial é um negócio jurídico 

autónomo face ao contrato de sociedade (face aos estatutos). Segundo o princípio da eficácia 

relativa, o acordo parassocial vincula apenas as partes que o celebraram, por contraposição 

aos estatutos, que se regem por um princípio de eficácia absoluta. De facto, o contrato de 

sociedade regula a vida de um ente coletivo, tendo, por isso, uma eficácia que transcende o 

círculo jurídico dos sócios (fundadores) que celebraram esse contrato: são eficazes perante 

novos sócios, administradores de órgãos, ou outros terceiros que lidem com a sociedade 

(credores, trabalhadores, etc.). Já uma violação de um acordo parassocial, pela sua eficácia 

interpartes, não se vai repercutir/ser oponível nem na esfera de terceiros nem na esfera da 

sociedade, mas apenas na de quem celebrou o acordo. 

 Algumas notinhas de detalhe em torno destes dois princípios:  

 - É possível um acordo parassocial estabelecer cláusulas a favor de terceiro (442º, CC). 

O 405º, CC permite isto, ao abrigo da autonomia privada58. Isto significa que se perde a eficácia 

relativa do acordo parassocial? Não, pois a eficácia relativa implica a intangibilidade da esfera 

jurídica alheia59, ou seja, que o acordo não possa onerar a esfera de terceiro sem que ele nisso 

consinta (406º CC) ς se o fizer deixa de existir eficácia meramente relativa. Mas isso, por si só, 

não proíbe a existência de contratos a favor de terceiros (que não lhes impõem encargos), 

nem implica a perda da sua eficácia relativa; 

 - São admissíveis cláusulas estatutárias que limitem os acordos parassociais. Significa 

que os estatutos com a sua eficácia absoluta podem limitar a eficácia dos acordos parassociais. 

Reforça a ideia que os estatutos têm maior eficácia que os acordos. Podem dizer que os 

acordos são absolutamente proibidos ou relativamente proibidos quanto ao conteúdo ou 

quanto ao tempo. Nas sociedades anónimas abertas, o 182º, CVM faz uma referência expressa 

a esta possibilidade. Para as sociedades anónimas fechadas e todos os outros tipos sociais, a lei 

não esclarece esta possibilidade de os estatutos poderem limitar os acordos parassociais, mas 

 
58 Ex.: Os sócios que celebram um acordo parassocial obrigam-se a financiar a sociedade, obrigando-se 
não só entre si, mas também perante a sociedade (que é terceira face ao acordo). Esta é uma prestação 
criada em favor de terceiro, a sociedade, que é credora dessa prestação, podendo exigi-la do(s) 
obrigado(s) no acordo. Pode rejeitar a prestação, mas é credora da prestação, independentemente da 
adesão. 
59 O critério da intangibilidade da esfera jurídica alheia é oriundo da doutrina germânica. 
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a doutrina maioritária admite essa possibilidade, a começar por RAÚL VENTURA, autor 

material do CSC; 

 - Como compatibilizar os estatutos com acordos parassociais omnilaterais (que 

vinculam todos os sócios? CARNEIRO DA FRADA é o único nome na doutrina que, sem base 

legal, diz que quando os acordos parassociais vinculam todos os sócios já não há distinção 

entre socialidade e parassocialidade. Ou seja, que já não se distinguem estes acordos dos 

estatutos, à luz dos princípios da autonomia e da eficácia relativa, que deixam de atuar nos 

acordos parassociais omnilaterais, podendo tais acordos ser opostos a terceiros e sendo 

integrados nos estatutos (segundo a figura da união de contratos). CAETANO NUNES e toda a 

restante doutrina dizem que esta tese de CARNEIRO DA FRADA é contra legem: o contrato de 

sociedade tem exigências de forma mais graduadas (registo e publicidade) do que o acordo 

parassocial (ao qual se aplica o 219º, CC), algo que afasta a ideia de uma união de contratos. 

Além do mais as exigências de forma mais graduadas do contrato de sociedade jogam com a 

sua eficácia absoluta, ou seja, permitem uma publicidade adequada com a oponibilidade dos 

estatutos a terceiros. Ora, a forma dos acordos parassociais é menos graduada, em 

contraponto, pois estes não se destinam a ser opostos a terceiros, têm eficácia relativa, 

mesmo sendo omnilaterais; 

 - Há uma certa regulamentação que deve constar dos estatutos (9º, CSC ou 17º/2, este 

último que veremos mais adiante), não havendo aí lugar para os pactos parassociais. Existem, 

paralelamente, outras matérias que podem ser regulamentadas quer pelo contrato de 

sociedade, quer por acordo parassocial (p.ex., a autorização para a cessão de quotas ou o 

direito de preferência na transmissão de participações sociais). 

 Seguindo em frente, passemos a analisar com mais detalhe o 17º e as limitações ao 

conteúdo dos acordos parassociais que ele encerra. Como já falámos anteriormente, esta é 

uma norma restritiva da autonomia privada do 405º, CC. Existe um movimento de fundo por 

trás do 17º que vem da doutrina germânica, um movimento de limitação dos acordos de 

άǎƛƴŘƛŎŀǘƻǎ ŘŜ ǾƻǘƻέΣ ǉǳŜ ŀ ŘƻǳǘǊƛƴŀ ƎŜǊƳŃƴƛŎŀ Ǿş ŎƻƳƻ ǳƳ άƳŀƭ ŀ ŀōŀǘŜǊέΦ Entre nós, porém, 

o 17º veio admitir expressamente estes acordos, invertendo uma tendência que vinha sendo 

seguida por alguma parte da jurisprudência e doutrina, não deixando, porém, de estabelecer 

alguns limites (estes limites são pensados para reprimir os sindicatos de voto). Que regras 

contém, então, o 17º? 
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 - Em primeiro lugar, os acordos parassociais não podem ser base de impugnação de 

atos da sociedade ou dos sócios para com a sociedade (17º/1, in fine), na medida em que o seu 

conteúdo não pode afetar a atuação externa da sociedade perante terceiros ou a 

validade/eficácia das deliberações sociais. Ex.: uma sociedade delibera eleger um 

administrador à revelia de um existente acordo parassocial. Este não pode ser fundamento 

para anular a deliberação. Os litígios ou outros problemas emergentes da violação dos acordos 

parassociais serão resolvidos entre as partes que o celebraram, no quadro desses acordos 

autónomos e da sua eficácia relativa60; 

 - Em segundo lugar, vislumbramos no 17º/2, uma proibição destes acordos 

respeitarem/determinarem/limitarem a conduta dos intervenientes61 no exercício de funções 

nos órgãos de administração/fiscalização. Os sócios podem combinar como exercer o seu 

direito de voto nestes acordos, mas não podem influenciar os atos dos 

administradores/fiscalizadores. Ex.: nas sociedades anónimas, os administradores têm 

competências exclusivas de gestão; se um acordo estabelecer que um administrador pode ou 

não exercer essas competências está a imiscuir-se indevidamente nessas competências 

exclusivas. PEDRO CAETANO NUNES diz que, na prática, porém, todos os acordos tentam 

contornar esta proibição do 17º/2, procurando regular a conduta dos 

administradores/fiscalizadores. Isto é algo que bem se compreende, uma vez que o 17º/2 

comporta uma proibição algo excessiva, na medida em que os sócios investidores devem 

poder estabelecer certas regras para a conduta dos administradores, por forma a terem algum 

controlo sobre como vai ser executada a visão empresarial da sociedade. De facto, o cerne do 

poder numa sociedade anónima está na sua gestão, pelo que valerá pouco a pena fazer um 

acordo parassocial sem a regular. Daí que se aponte um excesso do 17º/2, tendo em conta 

esta função social dos acordos parassociais, que não é nociva, sendo de todo o interesse 

regular a conduta dos gestores das sociedades, p.ex., através do estabelecimento de obrigação 

de os administradores prosseguirem determinadas áreas de negócio ou de se comprometerem 

a certos resultados.  

 
60 Percebemos, assim, que CARNEIRO DA FRADA pretende, ao dizer que os acordos parassociais 
omnilaterais são equiparados aos estatutos e podem ser opostos a terceiros, contornar este 17º/1, in 
fine. 
61 Importa ter presente a distinção entre posição orgânica originária (posição natural ao próprio 
contrato de sociedade que, ao ser celebrado, automaticamente cria essa posição orgânica ς é o 
exclusivo caso dos sócios) e posições orgânicas derivadas (administradores, membros fiscalizadores, 
presidente da assembleia geral, secretário, GEIGA). O 17º/2 apenas comporta uma proibição de 
condicionamento dos titulares de posições orgânicas derivadas por acordo parassocial. 
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 Nesse sentido e olhando a prática empresarial, costumam ser estabelecidas ou 

prestações de resultado (os sócios obrigam-se a condicionar os administradores a atuar de 

maneira a obter um determinado resultado), ou de meios (os sócios obrigam-se a fazer tudo 

quanto possível para levar os administradores a atuar de uma dada maneira). Estabelecer 

prestações de meios pode ser uma maneira mais velada de contornar a proibição do 17º/2 

(aliás, os advogados costumam, por isso, optar pelo estabelecimento de prestações de meios, 

quando os seus clientes pretendem condicionar a atuação dos administradores). Esta é uma 

vantagem da prestação de meios, que tem como correspondente desvantajoso o facto de ser 

mais difícil provar o incumprimento da prestação de meios, no contexto de aplicação de 

cláusulas penais em razão da sua violação.  

 - Em terceiro lugar, temos mais duas proibições que o 17º/3 traz, de práticas para as 

quais traz a cominação de nulidade dos acordos que as prevejam.  

 Uma primeira, do 17º/3, a) e b), de o acordo conter qualquer cláusula pela qual o sócio 

se obriga a votar seguindo as instruções da sociedade62 ou a aprovar sempre as propostas 

feitas pelos órgãos da sociedade. Ambas as alíneas trazem esta mesma ideia. Qual a sua ratio? 

Evitar a subversão da democracia63 societária, uma vez que o que resultaria dessas eventuais 

cláusulas seria que os órgãos dariam instruções às quais os sócios se vinculariam, subvertendo 

a lógica de que os sócios nomeiam e mandam nos administradores e criando-se um risco de 

perpetuação dos administradores, ou da sua irresponsabilidade (subversão da plutocracia, do 

equilíbrio de forças orgânico).  

 E uma segunda, do 17º/3, c), de uma qualquer cláusula estipular o exercício (positivo 

ou negativo) do direito de voto, tendo como contrapartida certas vantagens especiais. 

CAETANO NUNES realça que a doutrina tem imensa dificuldade em entender o que quer 

significar vantagens especiais, tarefa à qual não ajuda a pouca cristalinidade da ratio e 

elemento histórico desta norma. Portanto, é difícil estabelecer o alcance desta última 

proibição. AinŘŀ ŀǎǎƛƳΣ ǇƻŘŜ Ŝǎǘŀ ǇǊƻƛōƛœńƻ ǎŜǊ ŀǎǎƻŎƛŀŘŀ ŀ ǳƳŀ ǊŜŎǳǎŀ ŘŜ ǇǊłǘƛŎŀǎ ŘŜ άǾŜƴŘŀ 

Řƻ ǾƻǘƻέΦ bƻ ŘƛǊŜƛǘƻ ǎƻŎƛŜǘłǊƛƻ ƴƻǊǘŜ-americano, estas práticas são muito frequentes (proxy 

fights), assistindo-se a uma luta dos acionistas entre si para obterem procurações de voto em 

maior número, por forma a fazerem aprovar as suas propostas de deliberações sociais. Qual o 

problema de oferecer contrapartidas em troca de um sócio votar num certo sentido? Em si 

 
62 Que podem ser dadas por ela através de representante orgânico, mandatário ou procurador. 
63 Quando se fala em democracia usa-se esta expressão em sentido impreciso, pois nas sociedades de 
capitais não há, em rigor técnico, uma democracia, mas antes uma plutocracia, em que o voto é 
determinado em função do peso económico de cada sócio na sociedade. 
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mesma esta prática não parece escandalosa. Há quem aponte, porém, o problema da 

dissociação entre o risco empresarial e a detenção do capital: já falámos64 que, do ponto de 

vista da análise económica do direito, se fala na titularidade de uma residual claim pelos sócios 

que, assim, têm um incentivo de adotar boas medidas de gestão (visto serem os últimos na 

linha de satisfação; se a sociedade for gerida pelos sócios isso é benéfico pois essa gestão vai 

ter influência na sua carteira). E se o sócio estiver a vender o seu voto, as deliberações sociais 

que daí resultem podem ser deliberações sociais não marcadas por estes estímulos de 

racionalidade da gestão dos residual claimants, porque o voto não foi feito pelos sócios 

titulares da pretensão residual, mas, na prática, por pessoas que compraram os direitos de 

voto. Ainda assim, pode isto não ser justificação suficiente para não deixar os sócios atuar em 

plena liberdade e vender o seu sentido de voto, existem imensas dúvidas quanto a isto. Além 

disso, é difícil interpretar o que sejam vantagens especiais. Quaisquer sócios que celebrem um 

acordo parassocial pretendem, porque raras vezes estão lá todos os sócios, receber vantagens 

especiais, porque circunscritas às partes do acordo e não a todos os sócios. Estas vantagens 

são ínsitas à própria natureza do acordo, que raramente é omnilateral. Portanto, parece que 

esta norma proíbe tudo, o que é exagerado para CAETANO NUNES. Já COUTINHO DE ABREU 

define vantagens especiais ŎƻƳƻ άǾŀƴǘŀƎŜƴǎΣ ǇŀǘǊƛƳƻƴƛŀƛǎ ƻǳ ƴńƻΣ ǉǳŜ ŎŀƛōŀƳ ŀǇŜƴŀǎ ŀƻǎ 

sócios que se obrigaram a votar em dado sentido ou a não votar, e que estão em imediata ou 

ƳŜŘƛŀǘŀ ǊŜƭŀœńƻ Ŏŀǳǎŀƭ ŎƻƳ ǘŀƭ ǾƛƴŎǳƭŀœńƻέ; 

 - Devemos ainda falar de uma limitação geral feita no 17º/1 ao exigir que as condutas 

às quais as partes dos acordos se obrigam não sejam proibidas por lei. Já falámos disto65, como 

primeiro limite (genérico) à autonomia privada, a não violação de normas injuntivas. De facto, 

serão nulos (total ou parcialmente, por força do 294º e 295º, CC) os acordos que violem ou 

defraudem a lei (v.g., estabelecendo pactos leoninos ς 22º/3; obrigando sócios a votar no 

sentido determinado por sócio impedido de votar ς 251º e 384º/6). 

 Todas estas normas que estabelecem limites à autonomia contratual são normas 

influenciadas por paradigmas gerais de liberdade económica. Muitas vezes, encontramos na 

legislação as ideias de fim económico-social ou função económico social dos 

contratos/propriedade privada. Todas estas ideias de limitação do conteúdo dos contratos em 

função do seu interesse social, o que fazem é orientar a atividade do aplicador do direito para 

um controlo mais apertado da atividade das partes na formação/execução do contrato. Esta 

 
64 Ver pp. 18 ς 19. 
65 V. p. 120. 
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ideia contrapõe-se à lógica liberal de que as partes podem fazer o que quiserem desde que 

isso não seja proibido pela lei, ou seja, de que a atividade do juiz não deve ser demasiado 

presente, não aferindo sempre a função social dos contratos, mas apenas quando haja uma 

potencial violação das normas limitativas da lei. Na interpretação de normas como o 334º ou 

280º, CC ou como o 17º, CSC, ou seja, normas que limitam a autonomia privada, chegamos 

sempre ao ponto da discussão sobre o controlo social da autonomia privada, sendo 

convocadas nesse contexto algumas normas constitucionais relativas aos limites da liberdade 

económica. Mas, na nossa tradição ocidental, tem-se dado uma maior prevalência à liberdade 

económica em detrimento de normas legais que a pretendem limitar. Este tem de ser o nosso 

pano de fundo de interpretação do 17º, CSC. 

 Discutiremos agora a denunciabilidade dos acordos parassociais. Alguns acordos 

estabelecem prazos de vigência, mas é muito frequente que estes não sejam estipulados. Será, 

então, possível uma vinculação perpétua aos acordos parassociais ou existirá uma 

possibilidade de denúncia, a todo o tempo destes acordos? VAZ SERRA, a propósito das 

obrigações perpétuas (ou de duração indeterminada), fala da possibilidade de estas serem 

denunciadas a todo o tempo, sendo a doutrina pacífica em seguir esta opinião. O artigo 280º 

CC não se compagina com a duração perpétuas (bons costumes). No entanto, a sua 

denunciabilidade a todo o tempo, causa problemas quanto à segurança da sua manutenção. 

Alguma doutrina, não deixa de aplicar esta posição de VAZ SERRA aos acordos parassociais, por 

entender que estes configuram obrigações de duração indeterminada, daí que seja preferível 

para muitos advogados colocar prazos nestes acordos.  

 No entanto, RUI PINTO DUARTE tem uma posição muito sofisticada, trazendo a ideia 

de relações jurídicas conexas. Diz este autor que as relações jurídicas parassociais são 

dependentes das relações jurídicas societárias em matéria de durabilidade, ou seja, devem as 

suas vigências estar dependentes uma da outra. Enquanto as partes do acordo forem sócios 

estão vinculados por eles, deixando de o estar quando percam a qualidade de sócios. Existe, 

assim, uma dependência entre relações jurídicas: quando acabar a socialidade acaba-se o 

acordo parassocial, e enquanto esta se mantiver, mantém-se o acordo. CAETANO NUNES 

defende, portanto, que, em vez de prazos, se deve colocar uma cláusula no acordo que diz que 

ele se manterá enquanto as partes forem sócios, numa posição mais sofisticada e preferível à 

de VAZ SERRA. 

 Por fim, falaremos dos efeitos legais nefastos associados à celebração dos acordos 

parassociais: 
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 - 83º - não vamos estudar em detalhe este artigo, que é uma norma de aplicação rara e 

trata da responsabilidade dos sócios, dizendo que estes, em determinados contextos, podem 

ser solidariamente responsabilizados juntamente com o administrador (GEIGA), quando este 

pratique atos ilícitos. Em que circunstâncias? Quando o sócio tiver culpa in eligendo ou in 

instruendo66 (na escolha ou nas instruções do/ao administrador). Ora, para efeitos de aplicação 

desta norma, é relevante o poder do sócio em nomear ou orientar o administrador, algo que 

se pode avaliar não só através dos estatutos/deliberações sociais, mas também através dos 

acordos parassociais, que por vezes regulam estas matérias (p.ex. o sentido do direito de voto, 

que pode condicionar as deliberações de escolha/instruções do administrador); 

 - Para instituições de crédito e sociedades financeiras, existe uma obrigatoriedade de 

registo dos acordos parassociais. A CRP teve o cuidado de estabelecer que a atividade bancária 

deve ser regulada em função da proteção do interesse público da segurança dos depósitos e 

do sistema financeiro (o regulador quer saber o que se está a passar pois são atividades que 

têm de estar sobre escrutínio intenso) e isso enforma alguns regimes que trazem, dentro desse 

espírito de maior regulação da atividade financeira, regras de não confidencialidade dos 

acordos parassociais, ou seja, da sua publicidade através de registo; 

 - O CVM tem um regime respeitante a sociedades anónimas abertas, marcado por uma 

finalidade de proteção dos acionistas investidores (o público investidor) e da segurança do 

mercado de capitais, o que o torna um regime muito injuntivo. Que consequências traz isto 

para os acordos parassociais? A quebra da sua confidencialidade, pelo registo na CMVM (19º e 

45º, CVM); a possibilidade de anulação de deliberações sociais em situações de violação desta 

obrigação de divulgação do 19º, CVM; e o 182º-A, CVM prevê a possibilidade de os estatutos 

limitarem os efeitos dos acordos parassociais numa situação de oferta pública de subscrição de 

ações, por via da sua suspensão. Qual a lógica desta possibilidade? A distinção entre 

socialidade e parassocialidade não implica que os estatutos não possam limitar os efeitos 

destes acordos, algo que aqui acontece. Porquê? Nas OPA os agentes económicos conseguem 

controlar outras sociedades, comprando ações noutras empresas, conseguindo-se, assim, que 

as empresas sejam vendidas não por negociação entre empresários, mas mediante ofertas 

dirigidas a investidores pequenos em mercados com grande liquidez. Isto faz com que haja 

uma maior facilidade na compra e venda de empresas (não é preciso negociá-la com um 

grande player). Deste modo, limita-se a eficácia de acordos parassociais durante as OPA, por 

forma a eliminar potenciais contra motivos à aquisição das ações por parte do público;  

 
66 Em vez de culpa in instruendo, fala-se em influência determinante sobre o administrador. 
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 - Temos ainda outro efeito também referente ao universo das sociedades anónimas 

ŀōŜǊǘŀǎΣ ŘŜŎƻǊǊŜƴǘŜ Řƻ мутȏΣ /±aΣ ǉǳŜ ŜǎǘŀōŜƭŜŎŜ ǳƳ ǊŜƎƛƳŜ ŘŜ ht!Ωǎ ƻōǊƛƎŀǘƽǊƛŀǎΥ ǎŜ ƻ 

acionista tiver uma participação social muito significativa que lhe permite o controlo da 

empresa, a lei estabelece que ele tem obrigatoriamente de se submeter a uma OPA 

obrigatória que consista na aquisição das ações dos sócios minoritários por um preço justo, 

porque havendo um sócio com domínio da empresa, as ações dos minoritários perderão o seu 

valor económico, tornando-se de difícil venda. O que acontece na prática, por causa dessa 

norma, é que os agentes económicos tentam esconder a titularidade das posições de controlo 

por vias indiretas (p.ex., dois sócios coordenados por um acordo parassocial assumem juntos 

uma posição de controlo numa sociedade), para obviar à aplicação desta norma do CVM, que 

por isso mesmo estatui que, mesmo nesses casos de coordenação por acordos parassociais, as 

partes têm a obrigação de lançar a OPA obrigatória. Nota: ver também o 20º/1, c), CVM 

(Celebração de acordo pode espoletar a emissão de uma OPA obrigatória).  

11. O capital social das sociedades comerciais 

11.1. Noção 

 Com exceção das sociedades em nome coletivo, em que todos os sócios contribuem 

apenas com indústria (prestação de serviços) ou trabalho, do estatuto de qualquer sociedade 

comercial deve, obrigatoriamente, constar o respetivo capital social67, nos termos do 9º/1, f). 

Este é, portanto, um valor formal, elemento obrigatório do contrato de sociedade. 

 Procuremos, primeiro, uma sua noção. Capital social pode definir-se como a cifra 

pecuniária estatutária correspondente ao somatório dos valores nominais das participações 

sociais de uma sociedade comercial, com exclusão das entradas de indústria. As entradas de 

indústria não concorrem para o capital social, que é exclusivamente o somatório das entradas 

de capitais, entradas com uma economicidade direta a si associada. Esta cifra estatutária tem, 

nos termos do 14º, de ser expressa em moeda com curso legal no nosso país que, atualmente, 

é o euro. 

 Nota: Retomar, nas páginas 101-102, a distinção entre valor nominal e valor de 

realização. Para efeitos de capital social, o que releva é o valor nominal das participações 

sociais e não o seu valor de realização. 

11.2. Capital social e conceitos afins: património e capital próprio 

 
67 Também pode ser chamado de capital estatutário ou nominal. 
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 A noção de capital social não se confunde com as de património ou de capital próprio. 

Comecemos por distinguir capital social de património. 

 Património é o conjunto das posições jurídicas, ativas e passivas, avaliáveis em 

dinheiro. Por exemplo, o direito à vida não é avaliável em dinheiro, pelo que não comporá 

nenhum património; mas o direito de propriedade sobre um carro já é avaliável em dinheiro, 

este já fará parte de patrimónios. É preciso notar que são as posições jurídicas (e não o seu 

valor monetário) que são os componentes do património. Para COUTINHO DE ABREU, 

património define-se como o conjunto de relações jurídicas com valor económico, isto é, 

avaliável em dinheiro. 

 O património pode ser perspetivado como património global, ou seja, como conjunto 

de todos os direitos e obrigações de avaliação pecuniária de que a sociedade é titular em dado 

momento. Mas podemos também, dentro do património global de uma sociedade, distinguir o 

seu património bruto do seu património líquido. O património bruto é o conjunto das situações 

jurídicas ativas; já o património líquido é o conjunto das situações jurídicas ativas e passivas, 

podendo ser negativo68 ou positivo, conforme a prevalência das situações passivas ou ativas, 

respetivamente.  

 Como já dissemos o conceito de património é distinto do de capital social. Para 

começar, o capital social é uma estipulação jurídica, um dever-ser estatutário, enquanto 

elemento numérico obrigatório dos estatutos de uma sociedade (neles se encontrará, algures, 

que o capital social daquela sociedade deverá ser de x euros). Em contraponto, o património é 

um valor real, o valor que a sociedade tem, efetivamente, somando os seus ativos e 

diminuindo os seus passivos. É uma realidade, um ser, ao passo que o capital social é, como 

acabámos de ver uma cifra estatutária, um dever-ser.  

 Em adição, o capital social, enquanto cifra estatutária, não se altera, a menos que se 

leve a cabo uma alteração estatutária que vise mudar tal cifra (existem procedimentos 

especiais para o aumento ς 87º e ss. ς e redução ς 94º e ss. ς do capital social). Já o 

património, por ser o valor real do conjunto de posições jurídicas da sociedade, está em 

permanente mudança, conforme a aquisição ou transmissão/perda de posições jurídicas por 

parte da sociedade. Todas as sociedades o têm, sendo que, no momento inicial da sua vida, 

esse património será constituído, no mínimo, pelos direitos correspondentes às obrigações de 

 
68 Um património líquido negativo indicia uma fraca e frágil situação económica. 
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entrada. Depois, à medida que decorre a vida societária, o património vai-se alterando, como 

já vimos. No momento da constituição da sociedade, os valores do capital e do património 

coincidirão muitas vezes; mas divergem quase sempre com o decurso do tempo. 

 Os credores tem como garantia geral das obrigações o património (ativo) da sociedade 

(601º, CC), isto sendo uma regra geral de Direito das Obrigações, aplicável a qualquer outra 

relação creditícia, mesmo que não envolvendo sociedades. Por isso, se uma sociedade 

comercial estiver numa situação patrimonial (líquida) negativa, os credores terão a vida 

dificultada, na medida em que haverão mais credores que ativos, sendo, em consequência, 

impossível de satisfazer, mesmo que penhorando todo o património da sociedade, a plenitude 

dos créditos. 

 Em contrapartida, existem várias regras ligadas ao capital social que visam proteger os 

credores. Por exemplo, esta cifra estatutária configura um limite à distribuição dos dividendos. 

Estas regras são tentativas de proteção dos credores, mas, no fim do dia, os credores só são 

satisfeitos se existirem, efetivamente, bens no património social aptos a responder pelos seus 

créditos. De nada adianta que existam regras de proteção associadas ao capital social, se 

depois não houver património que responda efetivamente pelos créditos da sociedade. 

 Passemos agora à distinção entre capital social e capital próprio.  

 Capital próprio (ou equity) é o conjunto dos meios financeiros fornecidos a uma 

sociedade pelos sócios, contrapondo-se ao conceito de capital alheio (ou debt), que consiste 

no conjunto de meios financeiros fornecidos a uma sociedade por terceiros.  

 Um exemplo de capital alheio são os empréstimos bancários, que podem ser de curto69 

ou longo prazo. Por vezes (quando os credores têm um forte poder económico, tipicamente, 

bancos), as quantias mutuadas ficam depositadas em contas correntes caucionadas, ou seja, 

numa conta com um certo montante disponibilizado, de onde a sociedade vai tirando 

sucessivamente um certo limite a cada período temporal. São caucionadas, pois esta 

disponibilização de montantes tem como contrapartida a prestação de garantias pessoais, 

como o sejam fiança. Outro exemplo de capital alheio são as obrigações: uma sociedade, em 

vez de pedir um empréstimo a um banco, vai emitir obrigações junto do público, cada 

investidor/membro do público comprando um título de dívida, que depois poderá cobrar junto 

 
69 Os mais frequentes são os empréstimos de curto prazo são para fazer face a custos de tesouraria, 
para, por exemplo, uma sociedade que tem muitos fluxos de caixa e uma situação confortável de médio 
e longo prazo, mas, num concreto mês, tem mais dificuldades em fazer face a custos correntes (como, 
p.ex., salários ou pagar equipamentos). 
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da sociedade acrescido de juros (fraco empréstimo obrigacionista de Varandas). É, em 

linguagem simplista, um empréstimo junto do público, sendo que se formam, em 

consequência, vários direitos de crédito iguais e homogéneos titulados pelo público, os 

obrigacionistas, direitos esses que ficam sujeitos ao regime dos valores mobiliários. 

 Já o capital próprio são as entradas dos sócios ou suas prestações suplementares ou 

acessórias (estas estudaremos em capítulo seguinte). Estas são as únicas formas de capital 

próprio, pois aquilo que define este tipo de capital é que os meios financeiros que o compõem 

sejam fornecidos pelos sócios à sociedade. O capital próprio é uma figura central nos sistemas 

de contabilidade, mas que também aparece no CSC (32º/1, 35º/2, 171º/2 e 349º/1 e 2). Os 

elementos componentes do capital próprio vêm elencados nos anexos 1 e 7 (referentes ao 

balanço) da Portaria 986/2009 de 7 de Setembro, coincidindo, no essencial, com o previsto no 

349º/2. Em suma, o conceito de capital próprio é inconfundível com o de capital social. Em 

terminologia jurídica tradicional, capital próprio equivale ao património líquido da sociedade. 

 Na teoria financeira moderna, qualquer gestor deve maximizar os possíveis retornos 

da atividade social, investindo ao máximo se houver expetativa de retorno desse investimento 

(tem um mandato de otimização da gestão). Deve fazer esses investimentos quer com recurso 

a capital próprio quer com recurso a capital alheio, desde que tenha a expetativa de que, por 

tal investimento, criará um retorno que (i) permita satisfazer a fonte de capital (ressarcir quem 

lhe providenciou o capital) e (ii) ainda trazer lucros para a sociedade. Como deve um gestor 

compatibilizar as ferramentas possíveis de financiamento (capital próprio e capital alheio), por 

forma a otimizar a sua gestão? Existem algumas regras do CSC e de outros diplomas especiais 

que sugerem que não podem os meios financeiros de uma sociedade ser exclusivamente 

provindos de capital alheio, uma vez que uma sociedade não pode estar demasiado 

dependente de terceiros, devendo, por isso, a atividade social estar também suportada por 

capital próprio. Mas, a partir desta base, e desconsideradas exigências posteriores de uma 

certa proporção entre capital próprio e capital alheio (que costuma ser estabelecida em alguns 

setores e observada pelos respetivos reguladores), diz a teoria financeira moderna que se deve 

maximizar o lucro. Umas breves ideias quanto às opções económicas a tomar para o efeito: 

 - Quais os custos do capital alheio? Sempre que se pede dinheiro emprestado, é 

necessário pagar juros remuneratórios quando se devolve o montante mutuado. Estes são 

estabelecidos contratualmente (a taxa de juro é negociada com vários terceiros, os que 

emprestam o dinheiro), representando o custo do recurso ao capital alheio. Já se for emitir 

obrigações (títulos de dívida), é anunciada ao público que adquirirá esses títulos qual a taxa de 
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juro subjacente a tal emissão obrigacionista (aliás, as obrigações só vão ser consumidas se a 

taxa de juro for atrativa para o público, i.e., se lhe permitir um bom retorno na altura do 

reembolso da obrigação70).  Em suma, os juros representam o custos do capital alheio.  

 - E quais são os custos do capital próprio? Não há uma qualquer taxa de juro 

contratualizada/anunciada aquando das entradas dos sócios. Estes, titulares de uma residual 

claim, irão beneficiar pelo facto de entrarem para a sociedade mediante eventuais lucros da 

atividade social. Um sócio gestor, entrará com mais ou menos dinheiro, conforme confie mais 

ou menos no sucesso do projeto empresarial. Mas vamos detalhar o raciocínio do pequeno 

investidor (aquele que investe, comprando participações sociais de uma sociedade, não para a 

gerir, mas apenas para, passivamente, receber os dividendos da atividade social). Com efeito, 

as sociedades podem fazer um aumento do capital da sociedade, não mediante um 

financiamento por capital alheio, mas lançando uma oferta pública de subscrição, ou seja, uma 

oferta das suas ações/participações junto do público, que, subscrevendo-as, se tornará sócio 

da sociedade. Não existe uma taxa de juro associada a estas operações, mas uma ideia de 

retribuição implícita/expectável para os investidores: estes arriscam no sucesso da empresa 

(após uma avaliação de risco), assumindo que retirarão dividendos dos lucros que resultarem 

da sua atividade social. Na realidade, o gestor só vai conseguir emitir ações e financiar-se por 

capital próprio se, no mercado da compra de ações, os investidores acreditarem que 

conseguirão retirar uma remuneração dessas ações (expetativa de dividendos) no fim de dado 

exercício económico. 

 Ponderados todos estes fatores, o gestor, numa lógica de maximização da gestão, tem 

de discernir que meio de financiamento oferece melhores condições à sociedade (se 

empréstimos, quando existem taxas de juro atrativas; se a emissão de obrigações quando a 

sociedade consiga oferecer as taxas de juro mais favoráveis ao público; se a emissão de ações, 

quando existe confiança no mercado de capitais de que a sociedade oferecerá uma boa 

remuneração pela titularidade das suas participações, vide dividendos). Esta avaliação 

dependerá das condições oferecidas, em cada momento, pelo mercado. 

 
70 Os investidores farão, portanto, uma avaliação de risco. Ex.: no mercado obrigacionista, a sociedade A 
oferece uma taxa de juro de 5% e a sociedade B oferece uma de 2%. Porém, A tem um alto risco de 
insolvência. Racionalmente, um investidor optará por B, que ainda que oferecendo uma taxa de juro 
menor, lhe dá uma maior segurança quanto ao reembolso das obrigações e respetivos juros. Já os 
gestores farão, igualmente, uma avaliação de risco: primeiro irão perceber qual o retorno que esperam 
do investimento projetado. Em seguida, olha o mercado de capital alheio e vê quais as taxas de juro 
praticadas, só recorrendo à contração de empréstimos se o retorno esperado for superior ao custo do 
reembolso do empréstimo, acrescido da taxa de juro. 
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 As regras contabilísticas das sociedades comerciais estão estruturadas nesta 

diferenciação entre capital próprio e capital alheio; bem como entre estes e o capital social. 

 Existem, por fim, situações de fronteira entre capital próprio e capital alheio. O caso 

mais notório é o dos suprimentos, que são empréstimos realizados pelos sócios à sociedade, 

sendo por isso sujeitos a um regime civilístico (contrato de mútuo) e não societário. Não são 

entradas de capital ao abrigo do CSC (e, por isso, capital próprio), na medida em que são meios 

financeiros fornecidos à sociedade pelas pessoas que são sócios, não na qualidade de sócios, 

mas enquanto terceiros. Logo, formalmente, os suprimentos constituem capital alheio, mas 

materialmente são capital próprio (pois é o sócio que está a emprestar dinheiro à sociedade). 

Existem regras contabilísticas do CSC (de inspiração germânica) que colocam os sócios como 

últimos a ser pagos (residual claimaints), depois de todos os outros terceiros que emprestaram 

dinheiro à sociedade: ou seja, que tornam os suprimentos créditos subordinados. Mas, são 

mais determinantes as regras do CIRE (48º, g), CIRE) que estabelecem a graduação dos 

créditos, colocando os dos sócios, subordinados, em último lugar nessa hierarquia. 

11.3. Funções jurídicas do capital social 

 O capital social tem uma função jurídica interna e outra externa. 

 Comecemos pela função interna do capital social, uma função de suporte à 

distribuição de direitos e deveres entre os sócios. O capital social aparece na lei como critério 

para a determinação (i) da medida de direitos e obrigações dos sócios, (ii) da existência de 

certos direitos na esfera jurídica de certos sócios, e até mesmo (iii) dos quóruns deliberativos: 

 (i) Os sócios participam nos lucros e nas perdas sociais segundo a proporção dos 

valores das respetivas participações no capital social (22º/1). Nota: ver ainda o 250º/1 e 

384º/1 no que diz respeito ao direito de voto; 

 (ii) A existência de certos direitos dos sócios é determinada por referência ao capital 

social. Vejam-se os artigos 77º/1, 288º/1, 291º/1, 375º/2; 

 (iii) Para a questão dos quóruns deliberativos devemos observar os artigos 265º/1, 

270º/1 e 383º/2 (este último refere-se ao quórum constitutivo de assembleia geral).  

 É, no fundo, a proporção relativa do capital social que cada sócio tem que determina 

quais os direitos e deveres que este possui. O capital social tem de estar nos estatutos pelo 

menos para cumprir esta função, a de estabelecer o peso relativo de cada sócio na sociedade. 
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 Ex.: se o capital social é de 10 e cada sócio tem uma participação de 5, então cada um 

tem uma proporção de 50% do capital social, estando em paridade (igual peso relativo) a nível 

de direitos e deveres. Se as proporções do capital social fossem de 70% para um sócio e de 

30% para outro, então um dos sócios teria maior peso relativo, assim dominando a sociedade.  

 Passemos agora à função externa do capital social. Este também serve para 

proteção/garantia dos credores, sendo, nesses termos, um limite à evolução patrimonial da 

sociedade. É, no fundo, uma cifra de retenção patrimonial, visando uma função de garantia 

associada, principalmente, ao chamado princípio da intangibilidade do capital social (e, 

acrescente-se, das reservas indisponíveis71): a sociedade (qualquer órgão seu) não pode 

atribuir aos sócios, enquanto tais, os bens sociais necessários à cobertura do capital social e 

reservas indisponíveis (32º/1 e 31º/2). Não quer isto dizer, é claro, que o capital social seja a 

garantia geral das obrigações da sociedade (601º CC), que está, como já vimos, nos bens 

penhoráveis do património social. Contudo, os credores da sociedade são, paralelamente, 

protegidos pela proibição de o património social líquido se tornar, por via da distribuição de 

bens aos sócios, inferior (ou mais inferior) ao valor do capital social, acrescido das reservas 

legais e estatutárias. Só os lucros são distribuíveis. 

 9ȄΦΥ {Ŝ ƻ ŎŀǇƛǘŀƭ ǎƻŎƛŀƭ ŦƻǊ ŘŜ мллΦлллϵ Ŝ ƻ ǇŀǘǊƛƳƽƴƛƻ ƭƝǉǳƛŘƻ Řŀ ǎƻŎƛŜŘŀŘŜ ŦƻǊ ŘŜ 

мрлΦлллϵΤ ŀ ŎƛŦǊa do capital social implica que não se possa distribuir pelos sócios um valor tal 

que torne o património inferior à cifra do capital social. Ou seja, neste caso, não se poderia 

ŘƛǎǘǊƛōǳƛǊ Ƴŀƛǎ ŘŜ рлΦлллϵ ǇŜƭƻǎ ǎƽŎƛƻǎΣ ǇƻǊ ŦƻǊƳŀ ŀ ǉǳŜ ǊŜƳŀƴŜǎœŀ ƴŀ ǎƻŎƛŜŘŀŘŜ uma certa 

substância patrimonial que proteja os credores sociais. 

 Outra manifestação da função externa do capital social é o 35º. Segundo este artigo, a 

administração tem o dever de, diligentemente, convocar ou requerer a convocação de 

assembleia geral, por forma a informar os sócios da situação de perda de metade do capital, 

competindo aos sócios adotar as medidas que julguem convenientes (algumas das previstas no 

35º/3 ou outras; até podem não tomar qualquer medida reativa). Estes procedimentos são 

desencadeados quanto o capital próprio for igual ou inferior a metade do capital social, que 

funciona assim como cifra de proteção dos credores. É certo, porém, que o 35º não garante 

aos credores sociais que as sociedades com perdas graves façam algo para debelar a situação 

(isso fica ao critério dos sócios). Outro exemplo ainda da função externa está no 171º/2, que 

serve para a proteção de terceiros, podendo a sua inobservância desencadear a aplicação do 

79º. 

 
71 Conceito que desenvolveremos mais à frente. 
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 Vários princípios enformam a função externa do capital social: 

 - O princípio da rigidez do capital social, que significa que este é fixado nos estatutos, 

só sendo alterado mediante uma alteração dos estatutos, algo que exige maioria qualificada; 

 - O princípio da efetividade ou da exata formação: visa garantir que a sociedade seja 

dotada de um património correspondente ao valor do seu capital social, ou melhor que, 

aquando do cumprimento do dever de contribuição/entrada dos sócios, exista efetivamente 

património a entrar para a sociedade que não seja inferior ao capital social (ou seja, que a 

cifra estatutária tenha, por trás de si, um património social a si correspondente). Este princípio 

não joga tão bem com a possibilidade de diferimento das entradas, pois aquilo que for diferido 

não entra efetivamente no património social (pelo menos no momento inicial de cumprimento 

do dever de contribuição), ainda que a sociedade fique com um crédito a receber a proporção 

das entradas que for diferida. Assim, o princípio da efetividade exige que se minore ao máximo 

o diferimento, pelo dever de liberação das entradas: a regra geral é que as entradas sejam logo 

efetivamente pagas (regra base da efetividade, demonstrando uma preocupação do legislador 

na entrada efetiva de dinheiro aquando da constituição da sociedade), mas depois o CSC 

estabelece exceções em alguns tipos sociais com o estabelecimento de uma possibilidade de 

diferimento.  

 Ex.: Nas sociedades anónimas, 70% do montante a entregar para cumprir o dever de 

entrada deve ser pago em 5 anos. Este é um caso claro em que a exceção acaba por consumir 

a regra (da efetividade/liberação das entradas).  

 Que regras existem associadas ao princípio da efetividade? O 28º/1 e 3, c) relativo à 

avaliação dos bens em que consista as entradas em espécie (a ser avaliados por revisor oficial 

de contas independente). Outra regra associada a este princípio é a da proibição de subscrição 

abaixo do par. Nota: retomar as regras da avaliação das entradas em espécie na nota de 

rodapé 39.; e a proibição de emissão/subscrição abaixo do par na p. 102. 

 - O princípio da conservação ou intangibilidade do capital social (este o princípio mais 

importante), do qual já falámos neste subcapítulo (remissão). Que regras estão associadas a 

este princípio? As normas do 21º/2 ou do 32º/1, sendo, porém, esta última norma a mais 

importante norma de proteção de credores (estando associada em matéria de consequências 

da sua violação ao 31º/2) e o arquétipo deste princípio. Nota: mais uma vez remetemos para o 

início deste subcapítulo, onde já se discutiu esta norma. O 32º/1 mostra em todo o seu 

esplendor a função do capital social como cifra de retenção patrimonial para proteção dos 
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credores, dizendo que não é possível distribuir bens aos sócios se a situação patrimonial real 

da sociedade não for superior ao seu capital social. Já se o capital próprio da sociedade 

exceder o seu capital social, será só na medida desse excedente que a sociedade poderá 

distribuir dividendos (ou bens que não excedam essa medida excedentária) aos sócios: os 

ativos superam os passivos, pelo que a sociedade possui uma situação líquida positiva, logo a 

sociedade possui meios financeiros líquidos fornecidos pelos sócios. Uma parte desses meios 

ficará retida no património da sociedade para proteger os credores, essa parte sendo o capital 

social. Só os ativos líquidos que excederem tal cifra estatutária é que poderão ser distribuídos. 

 Imaginemos, agora, que a sociedade tem ativos para fazer face a todo o seu passivo 

όǉǳŜ Ş ƻ ŎŀǇƛǘŀƭ ŀƭƘŜƛƻύΣ Ŝ ŀ ŜǎǎŜ ŀǘƛǾƻ ŀƛƴŘŀ ŀŎǊŜǎŎŜƳ мллΦлллϵ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭ próprio. Nesse caso, 

ƻ ǇŀǘǊƛƳƽƴƛƻ ƭƝǉǳƛŘƻ Řŀ ǎƻŎƛŜŘŀŘŜ Ş ŘŜ мллΦлллϵΦ LƳŀƎƛƴŜƳƻǎ ǉǳŜ ƻ ŎŀǇƛǘŀƭ ǎocial é de 

мллΦлллϵΦ h ŎŀǇƛǘŀƭ ǇǊƽǇǊƛƻ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘŜ ŀƻ ŎŀǇƛǘŀƭ ǎƻŎƛŀƭ ƴŀ ǎǳŀ ƛƴǘŜƎǊŀƭƛŘŀŘŜΦ !ƛƴŘŀ não 

temos uma situação financeira complicada, mas não se pode distribuir qualquer 

montante/bem pelos sócios, pois o capital próprio, em consequência dessa distribuição, 

tornar-se-ia inferior ao capital social (32º/1, in fine).  

 !ƎƻǊŀΣ ǎŜ ŀ ǎƻŎƛŜŘŀŘŜ ǘƛǾŜǊ рлΦлллϵ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭ ǇǊƽǇǊƛƻ Ŝ ƻ ŎŀǇƛǘŀƭ ǎƻŎƛŀƭ ŦƻǊ ŘŜ 

мллΦлллϵΣ ƛǎǎƻ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀ ǉǳŜ ƻ ǇŀǘǊƛƳƽƴƛƻ ƭƝǉǳƛŘƻ Řŀ ǎƻŎƛŜŘŀŘŜ όрлΦлллϵύ Ƨł ƴńƻ ŎƻōǊŜ ƴŀ ǎǳŀ 

integralidade o capital social. Há uma perda (em metade) de capital social, mas a sociedade 

ainda tem 50.000ϵ ŘŜ ǇŀǘǊƛƳƽƴƛƻ ƭƝǉǳƛŘƻΣ ŜǎǎŜ ǇŀǘǊƛƳƽƴƛƻ Ş ǉǳŜ Ƨł ƴńƻ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘe à cifra 

estatutária de proteção dos credores. Nesse caso, pode-se aplicar o 35º para procurar reverter 

a situação (ver supra neste subcapítulo). Não há uma perda real de capital social, como explica 

o 35º/2, mas um resultado patrimonial líquido correspondente a metade dessa cifra 

estatutária, ou seja, uma situação líquida não muito confortável, mas ainda positiva.  

 Já numa situação de insolvência, existe no património social mais passivo que ativo. A 

sociedade tem capitais próprios negativos (um resultado patrimonial líquido negativo). Neste 

caso, acrescida à não detenção de património correspondente ao seu capital social, temos 

uma situação líquida negativa (mais capital alheio, do que ativos para responder por ele). Ou 

seja, quando a lei diz para se estabelecer o capital social, está basicamente a exigir que exista 

um resultado líquido positivo, no mínimo, correspondente ao valor do capital social, isto é, que 

os ativos excedam os passivos, no mínimo, no valor do capital social, prevendo o CSC regras 

para a eventualidade de isto não se verificar (o 32º/1, proibindo a distribuição de bens aos 

sócios para reter o património que ainda existe na sociedade; o 35º, que promove mecanismos 

de recapitalização da sociedade, etc.). Este regime da função externa do capital social aplica-se 
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ainda muito antes de uma situação de insolvência, mas quando o resultado líquido da 

sociedade indicia (por ser inferior ao capital social, estando o património a variar de forma 

menos pujante) a eventualidade de derrapagem da sociedade para esse ponto, procurando a 

lei proteger os credores nessa situação, visto que estes desejarão que exista dinheiro no 

património real da sociedade apto a satisfazer os seus créditos.  

 O regime da função externa do capital social está, contudo, em crise, na medida em 

que os seus valores mínimos legalmente exigidos (que variam de tipo para tipo social) são 

demasiado diminutos para a realidade hodierna do mundo das sociedades comerciais. Nas 

sociedades por quotas é de 1 euro por sócio (201º e 219º/3). Nas sociedades anónimas é de 

рлΦлллϵ όнтсȏκрύΦ 9ǎǘŜǎ ǾŀƭƻǊŜǎ ǎńƻ ƝƴŦƛƳƻǎ ŜΣ ǇƻǊ ƛǎǎƻΣ ƛƴŜŦƛŎŀȊŜǎ para proteger os credores, 

Ǉƻƛǎ ƴńƻ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘŜƳ Ł ǊŜŀƭƛŘŀŘŜ Řŀǎ ƎǊŀƴŘŜǎ ŜƳǇǊŜǎŀǎ όǇΦŜȄΦΣ рлΦлллϵ Ş Ƴǳƛǘƻ ǇƻǳŎƻ ǇŀǊŀ 

os projetos empresariais robustos típicos das sociedades anónimas). Em adição, ainda prevê o 

CSC, no seu 34º, situações em que o património líquido desce abaixo da cifra do capital social, 

a sociedade sofrendo perdas e, mesmo assim, os sócios distribuem bens; e em que estes não 

ficam legalmente obrigados a repor a situação de equilíbrio que existia antes dessa 

distribuição. Nota: desenvolveremos a crise da função externa do capital social no capítulo 

seguinte.  

 Por fim, cumpre sinalizar outras funções jurídicas do capital social apontadas por 

COUTINHO DE ABREU: 

 - Uma função de financiamento da sociedade: o valor das entradas (em dinheiro ou 

em espécie) pode ser igual ou superior, mas não inferior, ao valor nominal das participações 

sociais respetivas ς proibição de emissão abaixo do par do 25º. Assim se consegue que o valor 

do património social inicial seja, pelo menos idêntico, ao capital social. E os bens deste 

património são, naturalmente, um meio de financiamento próprio da sociedade. Ainda assim, 

os mínimos legais não garantem, necessariamente, um financiamento apto para o 

desenvolvimento da atividade da generalidade das sociedades; 

 Uma função de avaliação económico-financeira da sociedade, sendo que o capital 

social é um dos parâmetros utilizados, designadamente no balanço, para esta avaliação. Se, 

em determinado momento, o balanço regista um património líquido superior ao capital social, 

conclui-se que a sociedade obteve lucros; se for inferior, então a sociedade teve perdas. 

11.4. A crise da função externa do capital social 
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 Porque é que o regime legal do capital social, na sua vertente externa de proteção de 

credores, é tão ineficiente nesta matéria? 

 Comecemos com uma análise comparatista. Nos EUA, abandonou-se a ideia de capital 

social com base na ineficiência da sua função externa. No Reino Unido passou-se algo de 

idêntico, mas em vez de se eliminar a figura do capital social, fixaram-se mínimos de 1 ou 2 

euros (manteve-se a figura do capital social para manter a conformidade com a Diretiva que a 

criou que, no entanto, não estabeleceu quaisquer mínimos legais para esta cifra estatutária, 

circunstância de que os britânicos se aproveitaram). 

 Então, porquê a crise da função externa do capital social? Para começar, a garantia dos 

credores faz-se, de facto, pelo património da sociedade; e as regras que fizeram do capital 

social uma cifra de retenção patrimonial foram sendo tidas como ineficazes (sobretudo pelos 

americanos). Os ordenamentos anglo-saxónicos instituíram, em detrimento do capital social, 

outros mecanismos de proteção de credores. Qual é, nessas conceções anglo-saxónicas, o 

mecanismo mais eficaz de proteção dos credores? A divulgação da informação financeira da 

sociedade. Hoje em dia, qualquer agente económico quando recebe um relatório sobre a 

situação financeira de uma empresa (p.ex., para conceder crédito a essa empresa), vai 

procurar neste relatório indicadores valiosos para decidir se celebra com a empresa certos 

negócios projetados. Que indicadores? Por exemplo, as contas da empresa, os seus níveis de 

endividamento, o ratio entre capital alheio e capital próprio, os passivos - de curto e longo 

prazo - da empresa, o seu cash flow para ver se a empresa está a gerar muito dinheiro ou a 

perdê-loΣΧ ¢ŜƳ ŘŜǎǘŀǉǳŜΣ ŘŜ ŜƴǘǊŜ ǘƻŘƻǎΣ o ƛƴŘƛŎŀŘƻǊ ά[ǳŎǊƻǎΣ ŀƴǘŜǎ ŘŜ ƧǳǊƻǎΣ ƛƳǇƻǎǘƻǎΣ 

depreciações e aƳƻǊǘƛȊŀœƿŜǎέ ou earnings before interest, taxes, depreciations and 

amortizations (EBITDA), que demonstra o lucro operacional da empresa, independentemente 

ŘŜ ŦŀǘƻǊŜǎ ŎƻƳƻ ƧǳǊƻǎΣ ƛƳǇƻǎǘƻǎΣ ΧΤ ŜǎǘŜ sendo o indicador mais comum para os economistas 

perceberem qual a performance financeira da empresa.  

 Esta compilação e divulgação da informação financeira da empresa também existe em 

Portugal, estando associada a ela a ideia de que as contas das empresas devem ser 

certificadas, como meio de segurança para os creŘƻǊŜǎ όŜǎǘŀ ŎŜǊǘƛŦƛŎŀœńƻ Ş ŦŜƛǘŀ ǇƻǊ wh/Ωǎ Ŝ 

auditores). O que é certificado, em rigor, são os relatórios sobre a situação financeira da 

empresa. Nas sociedades anónimas existe uma necessidade de as suas contas serem 

certificadas por ROC, sendo que nas sociedades anónimas abertas existe um regime mais 
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sofisticado em que, para lá do ROC, existe a intervenção de um auditor72. Podemos ainda 

sinalizar que deve existir uma prestação anual de contas das sociedades anónimas e das 

sociedades por quotas, sendo que nas sociedades anónimas abertas existe um regime especial 

de prestação de contas semestral e divulgação trimestral da informação financeira da 

sociedade, presente no CVM, mas que CAETANO NUNES diz que deveriam estar no CSC. 

 Fará sentido, perante a ineficácia do capital social para proteção de credores (ainda 

para mais quando existem mecanismos mais eficazes, como a divulgação de informação 

financeira), abandonar totalmente a noção de capital social na sua função externa ou seguir 

caminhos intermédios? Que caminhos alternativos/intermédios poderemos seguir?  

 (i) Estabelecer valores mínimos de capital social em congruência com o objeto social. 

Ou seja, aumentar os valores mínimos legalmente exigidos do capital social para as suas regras 

de proteção dos credores deixarem de ser ineficazes. Para CAETANO NUNES, nunca se pode 

defender uma tal solução genericamente, é um absurdo pensar que o legislador conseguiria 

estabelecer, de forma sistémica, valores congruentes do capital social, pois cada empresa varia 

na sua realidade em função sobretudo do setor onde está e dos diferentes projetos 

empresariais levados a cabo nesse setor. Esta solução teria, pois, de ser efetivada 

casuisticamente, o que é impraticável; 

 (ii) Atribuição de relevância, para efeitos de proteção de credores, ao ratio prudencial 

entre capitais próprios e capitais alheios. Segundo esta solução, a proteção dos credores já 

não passaria pelo capital social, mas pelos conceitos de capital próprio e capital alheio, 

associados para procurar atingir os mesmos objetivos da função externa do capital social. No 

setor da banca e dos seguros, a lei já estabelece estas exigências de ratio prudencial73 (com 

prevalência do capital alheio, por princípio, 92%, uma vez que o setor bancário é uma 

atividade extremamente alavancada/assente em financiamento por terceiros - os bancos 

gerem o dinheiro dos outros). No setor empresarial não convém que o ratio exigido 

contemplasse um grande peso do capital alheio, tem de existir nas sociedades um mínimo de 

capitais próprios, para que elas não estejam tão dependentes de financiamento externo.  

 
72 Este desempenha funções semelhantes às do ROC, pelo que PEDRO CAETANO NUNES considera o 
regime português algo excessivo nesta matéria. 
73 O ratio prudencial definido legalmente para o setor da banca (onde esta exigência existe) raramente 
se mantém o mesmo durante toda a atividade de um dado banco. Há uma certa maleabilidade nas 
exigências feitas, que são definidas pelo regulador a cada momento, em função de vários fatores (p.ex., 
se o regulador considera necessário baixar o capital alheio, o banco tem de reduzir operações de 
financiamento externo). 
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 Nota: Abrimos aqui um pequeno parêntesis para explorar a diferença entre capitais 

próprios e fundos próprios, sendo estes últimos que, para efeitos de estabelecimento do ratio 

prudencial são colocados do lado da equity. Os fundos próprios são compostos pelos capitais 

próprios, meios financeiros fornecidos por terceiros e por instrumentos de dívida subordinada 

a longo prazo, ou seja, os sócios emprestam dinheiro, mas serão ressarcidos passados muitos 

anos (prazos enormes) e só após o pagamento de todos os outros créditos, daí que estes 

créditos equivalham quase a uma entrada de capital próprio. O ratio prudencial é entre fundos 

próprios (capital próprio + dívida subordinada) e capital alheio. 

 No setor financeiro temos, portanto, esta maneira muito mais sofisticada de proteção 

de credores do que o capital social. Noutros setores de atividade que não este, não existem 

estas regras de ratios prudenciais. Será que podem existir? É duvidoso que em setores não 

regulados se possam estabelecer eficazmente estas regras. Porém, o mecanismo de divulgação 

de informação financeira das empresas fornece vários dados e, analisando-os, os credores 

procurarão em todas as sociedades/empresas, em primeiro lugar e antes de com elas fazerem 

negócio, o seu ratio prudencial, com a nuance de que as contas podem ter sempre uma certa 

décalage com a realidade (há movimentações patrimoniais que só têm de ser 

aprovadas/divulgadas em exercício económico seguinte àquele em que foram geradas). 

 11.5. Reservas 

 Qual a noção de reservas? Estas são cifras (representativas de valores patrimoniais da 

sociedade) limitativas da distribuição de bens aos sócios, que acrescem ao capital social nessa 

função de retenção patrimonial. Também se denominam de quase capital social.   

 As reservas são cifras acrescidas ao capital social, no jogo da sua intangibilidade, para 

proteger os credores sociais (servem, principalmente, para cobrir eventuais perdas da 

sociedade e para o seu autofinanciamento, utilização de meios próprios no desenvolvimento 

da sociedade). São um número integrante do capital próprio da sociedade a que corresponde 

um património social de valor idêntico (mas não são bens determinados, antes uma quota 

ideal do ativo). As reservas acrescentam um dado valor ao montante relevante (capital social) 

para definir a dimensão total de património que deve ser retido na sociedade, não podendo 

ser distribuído aos sócios ς 32º/1. 

 Há 3 modalidades de reservas:  

 - As reservas legais (estabelecidas por lei injuntiva). Estas só podem ter as aplicações 

discriminadas no 296º, sendo que as sociedades por quotas e anónimas devem constituir tais 



144 

 

reservas, nos termos do 295º/1 e 218º. As reservas legais/injuntivas, podem ter 3 origens, nos 

termos do 295º/2: em lucros (295º/1 para as sociedades anónimas e 218º para as sociedades 

por quotas), em atribuições gratuitas (295º/2, c)) ou em ágios74 (295º/2, a)). Resulta do 56º/1, 

d) ou do 69º/3 que são nulas as deliberações dos sócios que prescrevam sobre a constituição 

ou aplicação das reservas legais em violação do 295º e 296º; 

 - As reservas estatutárias (estabelecidas pelos estatutos). Podem os sócios estabelecer 

que certa (ou até certa) percentagem dos lucros de exercício será afetada a uma reserva, quer 

com quer sem uma indiciação das suas aplicações possíveis. Todavia, o facto de uma reserva 

ter uma destinação específica não impede que ela seja aplicada na cobertura de perdas (296º, 

a) e b)). As deliberações dos sócios desrespeitadoras das regras estatutárias sobre a 

constituição e aplicação da reserva são, em geral, anuláveis (58º/1, a)). Mas serão nulas as 

deliberações de distribuição de bens sociais que desrespeitem a intangibilidade da reserva 

estatutária, a sua constituição ou reconstituição (32º/1, 33º/1 e 56º/1, d));  

 - E as reservas livres/facultativas, estabelecidas por deliberação social, que lhes afeta 

(respeitadas as balizas traçadas pelo 217º/1 e 294º/1) a totalidade ou parte dos lucros de 

exercício distribuíveis. Porque constituídas livremente, nada impede que, em períodos 

seguintes, por deliberação adotada com maioria simples dos votos, sejam distribuídas aos 

sócios, enquanto parte dos lucros de balanço. Até lá, são utilizadas para potenciar a atividade 

societária, cobrir perdas ou são incorporadas no capital social.  

11.6. Lucros e perdas (aumento e diminuição do património social) 

 Todos os anos, no final do exercício económico da sociedade, é avaliado se se deu um 

aumento ou uma diminuição do património social, ou seja, se, respetivamente, esta registou 

lucros ou perdas nesse exercício económico. 

 A propósito do conceito de lucros, convém especificar o que são lucros distribuíveis. 

Estes são os lucros da sociedade descontados do capital social e das reservas indisponíveis. 

De facto, após um aumento patrimonial da sociedade, não é possível distribuir tudo aquilo que 

a sociedade lucrou pelos sócios. Antes dessa distribuição, é necessário descontar aos lucros o 

valor necessário para cobrir o capital social e as reservas (cifras de retenção patrimonial) e 

apenas o que sobrar após esses descontos é que será o lucro distribuível. 

 
74 O que são ágios? É o prémio de subscrição de participações sociais, a diferença entre o valor de 
realização superior e o valor nominal. Estes valores representam um ganho para a sociedade, entrando 
no domínio da retenção patrimonial, como limite à distribuição de dividendos aos sócios. 
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 Ou seja, podem ocorrer situações em que, em determinado exercício houve lucros, 

mas em que não existem lucros distribuíveis, porque os capitais próprios da sociedade 

estavam muito negativos e o aumento patrimonial registado não foi suficiente para que o 

capital próprio da sociedade ultrapasse o valor do capital social acrescido das reservas, pelo 

que não é possível distribuir qualquer valor pelos sócios ς existiram lucros de exercício mas 

não existem lucros distribuíveis. É em função deste tipo de situações que o objetivo dos sócios 

será, à partida, um de limitar o valor do capital social e das reservas, para poder distribuir mais 

livremente os lucros de exercício da sociedade. Assim, bem se percebe que os sócios prefiram 

proceder a aumentos de capitais da sociedade por meio de suprimentos ou de prestações 

suplementares ou acessórias, em detrimento de um seu financiamento por meio de um 

aumento do capital social75.  

 Vamos agora falar das várias operações possíveis de variação do capital social. 

Começamos pelo aumento de capital social, que contempla duas modalidades possíveis: ou se 

faz (i) pela realização de novas entradas dos sócios, ou seja, a constituição de novas obrigações 

de entrada nos sócios e dos correspondentes créditos da sociedade correspondentes a essa 

obrigação (87º e ss.); ou se faz por incorporação de reservas, ou seja, a conversão das reservas 

em capital social (91º). Esta última modalidade consiste numa transformação das reservas 

legais, estatutárias e livres em capital social; algo que vai inflacionar o funcionamento do 32º, 

na medida em que, diminuindo-se as reservas, pelo nas reservas legais ou estatutárias surgirá 

a obrigação de constituir novas reservas para substituir as incorporadas e a cifra de retenção 

patrimonial irá aumentar. 

 Quanto ao aumento do capital social por novas entradas, segundo o 87º, este exige 

uma deliberação dos sócios nesse sentido, designadamente uma deliberação de alteração 

estatutária especial no sentido do aumento do capital social, pois tal alteração é necessária 

para fazer variar o capital social, que é uma cifra estatutária. Estas alterações surgem quer no 

contexto da entrada de novos sócios, quer quando os sócios existentes querem reforçar esta 

cifra, o que pode ser útil, como já vimos na nota de rodapé 76. Nota: ler 87º, CSC. 

 É no contexto do aumento do capital social por novas entradas que surge uma figura 

muito relevante, a do direito de preferência dos sócios antigos. O 456º e ss. traz um regime 

especial de aumento e redução do capital social para as sociedades anónimas, onde se situa, 

 
75 Embora, por vezes, se recorra a esta via de financiamento para, p.ex., receber subsídios de fundos 
europeus em que um dos critérios é que a sociedade tenha um valor mínimo de capital social que ela 
ainda não cumpre. 
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no 458º, o regime do direito de preferência. De facto, só faz sentido que este regime exista no 

aumento do capital por novas entradas, pois é só nesta modalidade de aumento que existe um 

risco de perda das posições relativas que os sócios já existentes tenham na sociedade, o que 

não acontece no caso de incorporação de reservas. Ora, para proteger o direito dos sócios a 

manterem o seu peso relativo no capital social, a lei estabelece um direito de preferência 

desses sócios, que só existe quando as entradas são em dinheiro. Se se der um aumento de 

capital por meio de uma entrada em espécie com um bem imóvel, nessa circunstância não faz 

sentido os demais sócios exercerem um direito de preferência, pois eles não terão imóveis 

(com as mesmas características específicas do imóvel objeto da entrada em causa) que lhe 

permitam igualar a entrada em espécie do sócio que entrou com o imóvel. Mas sendo as novas 

entradas em dinheiro, bem fungível, então já é viável exercer esta preferência. 

 Este direito de preferência pode ser alienado. Este é, de facto, uma situação jurídica 

ativa cindível da situação jurídica complexa da participação social76. Pode ainda este direito de 

preferência ser limitado ou, mesmo, suprimido; embora com algumas limitações a serem 

estabelecidas quanto a esta possibilidade (veja-se o 460º, que nos diz no seu nº2 que o 

interesse social tem de justificar a limitação/supressão, no seu nº 4 que a limitação/supressão 

opera por deliberação que tem de ser autónoma de qualquer outra e com uma maioria 

graduada e no seu nº5 que essa deliberação tem de ser precedida da apresentação de um 

relatório escrito referente à proposta de limitação/supressão). Sendo violada qualquer uma 

destas limitações, a doutrina defende que é nula a limitação/supressão do direito de 

preferência assim inquinada. 

 Falemos agora da redução do capital social, cujo regime-base se encontra no 94º. 

Também este tipo de variação pode assumir duas modalidades: a de (i) libertação de capital e 

a de (ii) cobertura de perdas. Qualquer uma delas tem em comum a necessidade de uma 

modificação estatutária da cifra do capital social. 

 Comecemos pela cobertura de perdas. Nesta modalidade de redução do capital social 

modificam-se os estatutos para alterar a cifra estatutária do capital social, sem, contudo, se 

mexer no património da sociedade. No fundo, pretende reduzir-se a cifra estatuária para esta 

se acomodar com a realidade patrimonial menos insuflada que já existe na sociedade. Ex.: os 

estatutos da sociedade A dizem que o seu capital social Ş ŘŜ мллΦлллϵ, mas, na realidade, os 

capitais próprios da sociedade são ŘŜ рлΦлллϵΣ valor que fica muito aquém do capital social 

(denotando perdas da sociedade), o que torna muito difícil distribuir dividendos, pois, pelo 

 
76 Retomar ideia da cindibilidade de posições jurídicas que componham a participação social na p. 99. 
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32º, tal só é possível se os capitais próprios ficarem acima do capital social e a realidade 

patrimonial da sociedade torna isso muito difícil. Aqui, reduz-se o capital social para o 

acomodar à realidade patrimonial (neste caso, reduz-ǎŜ ƻ ŎŀǇƛǘŀƭ ǎƻŎƛŀƭ ǇŀǊŀ рлΦлллϵΣ ǉǳŜ ǎŜ 

torna igual aos capitais próprios; continua a não ser possível distribuir qualquer valor pelos 

sócios porque os capitais próprios não ultrapassam o capital social, mas torna-se mais fácil 

fazer isto no futuro, na medida em que a cifra do capital social já não é tão inalcançável), não 

se libertando capital próprio para os sócios. Simplesmente se reduz o capital social para um 

valor mais conforme aos capitais próprios, para, em exercícios posteriores, tornar mais fácil a 

distribuição de dividendos pelos sócios. 

 Quanto à libertação de capital, reduz-se a cifra estatutária do capital social e, em 

simultâneo, distribui-se pelos sócios o valor do capital social que foi objeto de redução (p.ex., o 

capital social era de 100, reduz-se para 50, e os outros 50, objeto de redução, são divididos 

pelos sócios).  

 Qualquer uma destas formas de redução do capital social não pode ultrapassar o 

mínimo legalmente exigido para proteção de credores que, no caso das sociedades anónimas é 

de рлΦлллϵΦ 

 Em situações de contencioso societário, costuma-se amortizar a participação de 

certo(s) sócio(s) em litígio (geralmente será minoritário e estará a criar entraves à gestão da 

sociedade) com a sociedade para o excluir da mesma; sendo que essa amortização implica 

uma redução do capital social77. Ex.: o sócio A tem 20% do capital social e está em litígio com a 

sociedade B. Pago-lhe uma compensação associada ao valor das suas participações, 

amortizando-as. O capital social de B era de мллΦлллϵ Ŝ Ǉŀǎǎŀ, com a amortização, para 

улΦлллϵ. LƳŀƎƛƴŀƴŘƻ ǉǳŜ ƻǎ ŎŀǇƛǘŀƛǎ ǇǊƽǇǊƛƻǎ ǎńƻ ŘŜ рлΦлллϵ όƛƴŦŜǊƛƻǊŜǎ ŀƻ ŎŀǇƛǘŀƭ ǎƻŎƛŀƭύ ƛǎǘƻ 

levanta problemas, designadamente os de saber se se podem libertar capitais próprios para 

compensar o sócio minoritário, algo que não será aqui desenvolvido, mas que sinalizamos 

como objeto de discussão atualmente. 

 Podemos ainda destacar outra modalidade de variação do capital social: as operações 

άŀŎƻǊŘŜńƻέ, um misto de redução e aumento do capital social. Consiste, mais concretamente e 

em primeiro lugar, numa redução do capital social para cobertura de perdas, seguida de um 

aumento de capital social por meio de novas entradas; surgindo no contexto de saneamentos 

financeiros. Detalhando, a lei permite, no 95º, que se reduza o capital social para que depois 

 
77 Ver 347º e p. 106 deste Resumo. 
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se dê um seu aumento que virá acompanhado de um aumento de capitais próprios, por força 

da efetividade das novas entradas de capitais. Permite-se, até, que a redução do capital social 

seja feita, temporariamente, para um valor inferior ao valor mínimo legalmente permitido do 

capital social, desde que o aumento posterior do capital social retome um valor superior ao 

mínimo legal. Antes deste tipo de operações, a sociedade apresenta capitais próprios abaixo 

do capital social; após a sua conclusão passa a existir um capital social ao nível dos capitais 

próprios. 

 Discute-se na doutrina se podem haver operações άacordeãoέ com uma redução do 

capital social a 0ϵΦ Ex.: a sociedade A não tem capitais próprios, tem só capital alheio. Neste 

tipo de sociedades, discute-se a possibilidade de reduzir o capital social a 0ϵ, para 

corresponder à ausência de capitais próprios, e depois aumentar o capital social com entradas 

(p.ex., рлΦлллϵύ ŦƛŎŀƴŘƻ ƻǎ ŎŀǇƛǘŀƛǎ ǇǊƽǇǊƛƻǎ ƛƎǳŀƛǎ ŀƻ ŎŀǇƛǘŀƭ ǎƻŎƛŀƭ, a sociedade passando a ter 

dinheiro fresco. Do ponto de vista estatutário, a redução a 0ϵ significa que os sócios originários 

desaparecem, e passam a ser sócios apenas as pessoas que entraram com capitais próprios no 

aumento de capital social posteriormente feito. Ora, há quem diga que isto não pode 

acontecer, pois haverá (pelo menos por um segundo) um momento em que a sociedade não 

terá sócios, o que configura uma impossibilidade lógica para esta corrente da doutrina. Mas a 

doutrina e a jurisprudência tendem a admitir isto, desconsiderando estas impossibilidades 

lógicas e evitando certos formalismos, por forma a permitir estes saneamentos financeiros das 

sociedades. Para tal, consideram estas operações como um processo contínuo (não tomando a 

redução do capital como imediata, mas como um meio/parte do processo).  

 Também pode acontecer este tipo de operações, quando os capitais próprios estão 

não só a 0ϵ como estão negativos (ou seja, os passivos provenientes do capital alheio superam 

os ativos, p.ex., 250 face a 200). Aí reduz-se o capital social a 0ϵ, podendo o aumento posterior 

ser de, p.ex., 50 para colocar os capitais próprios a 0 com a correspondente alteração do 

capital social para 50. Depois, para repor a situação de capital próprio positivo, podem querer 

fazer-se novas entradas, quer optar por outras fontes de capital como ágios entre outros. No 

total injeta-se 100 de capital próprio e aumenta-se o capital social 50. 

 Por último, sinalizar que é possível que uma sociedade tenha autoparticipações sociais, 

ou seja, p.ex., nas sociedades por quotas (220º) uma sociedade pode ter participações sociais 

de si mesma. A lei estabelece limites quanto à possibilidade de aquisição de autoparticipações, 
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isto com o objetivo de proteger credores78 (uma vez que esta regra não pode ser expediente 

para tornear as regras de intangibilidade do capital social). Em particular nas sociedades 

anónimas, o regime desta matéria é muito denso, destacando-se o 322º (que permite que uma 

sociedade possa proibir que a sociedade possa assistir financeiramente o sócio para ele, com 

esse dinheiro, comprar ações da sociedade). Nota: não vamos desenvolver o regime. 

 Passemos agora a um breve concetual do que sejam perdas. Perdas sociais são 

decréscimos ou quebras no património da sociedade. Perda de balanço é a diferença negativa, 

registada em balanço, entre o valor do património social líquido e o valor do capital social e 

reservas indisponíveis. Perda de exercício é a diferença para menos do valor do património 

social líquido no final de um dado exercício económico da sociedade. Perda final ou de 

liquidação é a que se traduz na diferença negativa entre património social líquido no termo da 

liquidação da sociedade e o seu capital social. 

12. Contribuições dos sócios para além do capital social 

 O principal dever dos sócios é o de dever de contribuição e este traduz-se 

essencialmente na realização da prestação de entrada, mas não se esgota nela. Podemos 

decompor o dever de contribuição nessa realidade, é certo, mas essa decomposição também 

abarca, como produto, os suprimentos e contribuições dos sócios com prestações acessórias e 

suplementares. As prestações acessórias vem previstas no 209º para as sociedades por quotas 

e no 287º para as sociedades anónimas. As prestações suplementares vêm previstas no 210º e 

ss. só para as sociedades por quotas. Já os suprimentos surgem tratados no 243º e ss., só para 

as por sociedades por quotas, embora se discuta igualmente a sua aplicabilidade às sociedades 

anónimas. 

 As prestações acessórias e suplementares são impostas pelos estatutos, quer 

diretamente, quer por posterior deliberação social.  

 Já os suprimentos não têm base estatutária (nem decorrem da relação jurídica 

societária), mas sim uma natureza civil, decorrendo da celebração voluntária de um contrato 

de mútuo ou de um acordo de diferimento do vencimento de crédito do sócio sobre a 

sociedade. Ademais, estes nem decorrem do CSC, nem tão pouco se enquadram, em termos 

formais, no contrato de sociedade e no dever de contribuição que o caracteriza. Mas, do ponto 

de vista material, os sócios, por via dos suprimentos, estão, materialmente, a contribuir para a 

sociedade. Os suprimentos são, portanto, uma figura híbrida entre capital próprio e capital 

 
78 A ratio deste regime é discutida, mas esta é a ideia mais apontada. 
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alheio79. Como é que a lei os trata? Nos 243º e ss.80 a lei estabelece que o crédito dos 

suprimentos é um crédito subordinado, ou seja, que não concorre ao mesmo nível que os 

demais créditos, que têm prevalência os suprimentos. Porquê? Porque ainda que formalmente 

estes suprimentos sejam capital alheio, estes servem propósitos/fins materiais dos capitais 

próprios ς deste modo, sendo materialmente contribuições dos sócios, então não se darão a 

estes as mesmas vantagens que aos credores.  

 Enquanto as prestações acessórias/suplementares são prestações feitas no 

cumprimento de obrigações sociais, que acrescem à obrigação de entrada, os suprimentos não 

são efetuados em cumprimento de obrigações sociais, tendo antes uma natureza de 

άŎƻƴǘǊƛōǳƛœƿŜǎ ǾƻƭǳƴǘłǊƛŀǎέΣ ƻōǊƛƎŀœƿŜǎ ŀǎǎǳƳƛŘŀǎ para lá das obrigações sociais em resultado 

ou de um contrato de mútuo ou da não exigência de créditos sobre a sociedade. 

 Qual a origem histórica destas várias contribuições?  

 Comecemos pelas prestações acessórias. Na história das sociedades comerciais, 

surgem nos primórdios as sociedades em nome coletivo, que são sociedades de pessoas, 

formando uma comunidade de trabalho, ideia rudimentar de uma prestação de serviços. Já as 

sociedades anónimas são, desde a sua origem, sociedades de capitais (os sócios não estando 

envolvidos na gestão da sociedade, apenas entrando com capitais). No entanto, com a 

evolução das sociedades anónimas na era oitocentista, estas passaram a contemplar 

contribuições em serviços, ou seja, alguns sócios para além de aportarem capitais, 

combinavam prestar alguns serviços, desde que tendo know how de interesse para a empresa. 

Quando se criaram as sociedades por quotas na Alemanha pegou-se nesta tradição (a 

contribuição com trabalho das sociedades em nome coletivo e as contribuições em serviços 

das sociedades anónimas) e criou-se a possibilidade de contribuição por prestações acessórias 

em serviços ao lado da contribuição principal por entradas de capital social. As prestações 

acessórias não foram, portanto, mais que uma figura para enquadrar as prestações em 

serviços nas sociedades por quotas. Já o legislador português, quando criou as sociedades por 

quotas, esqueceu-se desta figura das prestações acessórias, mas, na prática, estabeleceram-se 

nos estatutos dessas sociedades prestações que materialmente equivaliam a verdadeiras 

prestações acessórias. Com a reforma do regime de tal tipo social, criaram-se prestações 

acessórias, mas com um erro: permitiu-se que estas fossem quer em serviços quer em capital, 

sendo que estas não têm qualquer lógica, pois as prestações acessórias têm no seu núcleo a 

 
79 Ver p. 101. 
80 E sobretudo o 48º, CIRE. 
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ideia de prestação de serviços. Como é a prática estatuária atual em Portugal? Costumam ser 

estabelecidas prestações acessórias em dinheiro e raramente em serviços, alimentando-se 

assim o contrassenso da lei. Mas são frequentes, nomeadamente em sociedades de médicos 

ou de engenheiros que se preveja, sem se estipular expressamente prestações acessórias, a 

amortização81 das participações dos sócios se eles deixarem de prestar certos serviços (ou seja, 

a previsão das cláusulas de amortização é a falta de prestação de serviços). Assim, 

implicitamente faz-se uma estipulação de prestações acessórias. 

 Por vezes, o tema da prestação de serviços dos sócios em sociedades de capitais nem 

surge da forma implícita nas cláusulas de amortização, surge apenas nos acordos parassociais. 

Porquê só em acordos parassociais e não em estatutos? Por ignorância dos advogados FUEY 

diz CAETANO NUNES. 

 Passemos à origem das prestações suplementares, que respeitam apenas às 

sociedades por quotas. A sua origem está, portanto, na lei alemã, que criou pela primeira vez 

as sociedades por quotas. O que é que a lei alemã previa? Que os estatutos pudessem 

estabelecer que, para lá da primeira entrada de capital, os sócios pudessem ser chamados a 

fazer prestações pecuniárias suplementares (estas são de capital e as acessórias são de 

serviços). Esta possibilidade de prestações pecuniárias suplementares foi acolhida na lei 

portuguesa que criou as sociedades por quotas. De início, este tipo de prestações não foi 

muito usado na prática estatutária, numa tendência que vem minorando atualmente. 

 Já quanto à história dos suprimentos, existe uma tradição secular de os sócios 

emprestarem dinheiro às sociedades, sobretudo tendo em conta não dificuldades estruturais a 

longo prazo, mas antes visando suprir dificuldades financeiras de curto prazo, de tesouraria. 

 Criou-se, então, uma tendência para, em vez de assumir a entrada de capitais próprios, 

fazer suprimentos que, materialmente, cumprem a mesma função que os capitais próprios 

ainda que formalmente sejam capitais alheios. À medida que esta tendência foi crescendo, os 

suprimentos começaram a ser feitos extravasando a sua original intenção de financiar 

dificuldades de tesouraria. Começam-se a fazer também suprimentos de longo prazo para 

fazer face a problemas estruturais das sociedades. Ora, quando se percebeu que estes 

suprimentos de longo prazo se multiplicavam, sobretudo em contexto de insolvência, a 

doutrina e jurisprudência alemãs (seguidas pela doutrina portuguesa, da qual se destaca RAUL 

VENTURA) consideraram que estes comportamentos tinham de ser corrigidos/evitados, por 

 
81 Direito potestativo de expulsão dos sócios. 
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forma a não colocar os sócios na mesma posição dos credores. Assim, devem os suprimentos 

ser tratados como sucedâneos de capital, ou seja, como capital próprio, ficando como créditos 

subordinados em contexto de insolvência. No nosso CIRE, os suprimentos são hoje 

classificados dessa forma. No nosso CSC, os suprimentos estão previstos apenas para as 

sociedades por quotas, algo que não faz sentido, uma vez que estes deveriam ser figura geral. 

Isto gera problemas de interpretação analógica. 

 Passamos, agora, a uma exposição do regime de cada um destes tipos de 

contribuições.  

 Comecemos pelo das prestações acessórias. No 209º vemos a sua previsão para a 

sociedade por quotas e no 287º vemos a sua previsão para as sociedades anónimas, podendo, 

por isso, existir tanto num como noutro tipo social. E faz sentido que assim seja, pois a ratio 

deste tipo de contribuições é a de que possam existir prestações em serviços em sociedades 

de capitais. O que já não faz sentido é tais prestações serem pecuniárias - 209º/2, a contrario. 

Destacar que, nos termos, do 209º/1, as prestações acessórias têm fonte direta nos estatutos, 

ou seja, os estatutos preveem diretamente a sua realização, não sendo necessária qualquer 

deliberação social especificando esse dever de prestar ou determinando o seu nascimento. Por 

fim, as prestações acessórias podem ser remuneradas ou não (onerosas ou gratuitas): se a 

prestação for em serviços, a sua onerosidade cifra-se no pagamento dos serviços, o que não 

gera problemas; mas se a prestação for pecuniária, coloca-se a questão de saber o que seja a 

sua remuneração. Tipicamente serão juros, mas podem também ser estipuladas remunerações 

em comissões. A possibilidade de onerosidade, de remuneração está no 209º/3. No 287º, 

existem proposições semelhantes a estas, sendo de destacar que o 287º/3 diz que nas 

sociedades anónimas a contraprestação das prestações acessórias não pode exceder o valor da 

prestação respetiva. 

 Quanto a prestações suplementares, estas apenas estão previstas, no 210º, para as 

sociedades por quotas, sendo sempre pecuniárias (210º/2). Estas prestações têm fonte 

indireta nos estatutos, ou seja, para a sua existência é necessária, em primeiro lugar, uma 

previsão estatutária e, em segundo lugar, uma deliberação dos sócios que determine o 

nascimento dessas prestações suplementares (210º/1 e 211º/1), só com este último se criando 

o dever de realização de tal prestação. Estas não são remuneradas (210º/5), mas podem ser 

restituídas aos sócios nos termos do 213º - são, assim, onerosas, ainda que não contemplem 

remuneração. A sua restituição depende de deliberação dos sócios (213º/2), de que o sócio 

com direito à restituição já tenha liberado/cumprido a sua quota e de que, por força da 
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restituição a situação líquida da sociedade não fique inferior à soma do capital social acrescido 

das reservas legais (213º/1). 

 O que é evidente é que nas sociedades por quotas temos uma duplicidade de 

prestações pecuniárias: as prestações acessórias em capital e as prestações suplementares, 

numa repetição desnecessária que surge de uma confusão do legislador português82. No 

entanto, existem duas diferenças de regime entre estes dois tipos de prestações: por um lado, 

as suplementares tem de ser aprovadas em deliberação social enquanto as prestações 

acessórias nascem diretamente dos estatutos83; e, por outro lado, as suplementares não são 

remuneradas, ao contrário das acessórias, que o podem ser. 

 Falemos agora dos suprimentos (243º e ss.), que estão apenas previstos nas 

sociedades por quotas. Têm uma fonte contratual civil, surgindo, nos termos do CC, ao abrigo 

da autonomia negocial, não surgindo dos estatutos. O próprio 244º acrescenta que, se por 

acaso os estatutos estabelecerem uma obrigação de efetuar suprimentos, nesse caso aplica-

se-lhes o regime do 209º, não sendo, portanto, verdadeiros suprimentos, mas prestações 

acessórias. Os verdadeiros suprimentos são de fonte contratual civil e não estatutária, e por 

isso o CSC faz uma requalificação dos άǎǳǇǊƛƳŜƴǘƻǎέ previstos nos estatutos como prestações 

acessórias. Os suprimentos são sempre em dinheiro ou noutra coisa fungível (243º/1), 

podendo ser ou não remunerados.  

 Por fim, destacar o 245º/3, a), que contém uma estatuição normativa da subordinação 

do crédito que configura o suprimento, em contexto de insolvência; no entanto, não faz 

sentido para CAETANO NUNES desfavorecer os sócios desta forma quando o suprimento se 

refere a financiar dificuldades de tesouraria, por isso, para ele, o 245º/3, a) só se aplica 

quando os suprimentos tenham um cariz de permanência, visando suprir dificuldades 

estruturais. Como podemos determinar o que constitui permanência no contexto dos 

 
82 RUI PINTO DUARTE até considera que não se justifica, em função desta redundância, admitir 
prestações acessórias pecuniárias nas sociedades por quotas, embora admite que esta é uma análise de 
iure condendo. De iure condito, este autor defende que apenas se pode defender a aplicação analógica 
das regras das prestações suplementares e dos suprimentos às prestações acessórias pecuniárias feitas 
nas sociedades por quotas. Talvez se justifique, em contraponto, admiti-las nas sociedades anónimas, 
uma vez que as prestações suplementares não existem nesse tipo social. 
83 Estas últimas não podem ser, por isso, acordadas (mesmo entre todos os sócios) na ausência de 
cláusula estatutária. Ao invés, RUI PINTO DUARTE admite que, na ausência de cláusula estatutária que 
preveja prestações suplementares (ainda que deliberações nesse sentido não possam, por falta de base 
estatutária, ser válidas), será possível um acordo entre todos os sócios pelo qual os mesmos se 
obriguem a efetuar tais prestações, uma vez que aí nenhum sócio é confrontado com obrigações com 
que não contava (ratio da exigência de previsão estatutária, que assim não se impõe). Ainda assim, não 
será aplicável todo o regime destas prestações nesses casos (p.ex. o 212º/1 seria excessivo se fosse 
aplicado, pois não estaria em causa a violação de um dever estatutário). 
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suprimentos? Isso é deixado de forma bem patente no 243º/1, in fine, 2 e 3, cifrando-se, de 

forma simplista, na estipulação de um prazo de reembolso do crédito superior a 1 ano. Esta 

subordinação é reforçado pelo 48º, g), CIRE. Esta questão da permanência é relevante para a 

qualificação do contrato como contrato de suprimento, pois os suprimentos à caixa (de curto 

prazo) são créditos como quaisquer outros, não se sujeitam ao regime do CSC nem do CIRE ς 

de facto, o cariz de permanência é (243º/1, in fine) um requisito para que exista um contrato 

de suprimentos. 

 Quid iuris suprimentos em sociedades anónimas, sendo que estes só estão previstos 

para as sociedades por quotas? Toda a doutrina defende a aplicação analógica do regime dos 

suprimentos às sociedades anónimas. O próprio RAUL VENTURA, grande autor do CSC, fez um 

texto dois anos depois da publicação do Código, defendendo a aplicação por analogia às 

sociedades anónimas. Se um investidor/sócio empresta dinheiro à sociedade por quotas e se 

torna credor subordinado, não faz sentido que não seja credor subordinado se fizer o mesmo 

nas sociedades anónimas. Esta aplicação por analogia é, no entanto, regrada por alguns 

critérios materiais e quantitativos: 

 - CAETANO NUNES propõe que esta lógica da subordinação apenas se aplique quando 

o sócio credor é sócio empresário (gestor) e já não quando seja sócio meramente investidor. 

Como RUI PINTO DUARTE diz, é necessário apurar se entre a posição de acionista-credor e 

quotista-credor existe alguma relação de identidade, e isso só acontece se o acionista-credor, 

tal como acontece com os quotistas titulares de suprimentos, controlarem o grau de 

capitalização da sociedade, algo que só pode ser feito casuisticamente para este autor. Um 

exemplo de situação em que se justifica, para RUI PINTO DUARTE, a aplicação analógica em 

função deste critério é a situação em que os empréstimos dos acionistas são feitos ao abrigo 

de acordo parassocial que regule o funcionamento da sociedade;  

 - Há alguma doutrina que defende que esta analogia só deve valer quanto a acionistas 

com 5% ou 10% do capital social das sociedades anónimas. De facto, são discutidos critérios 

quantitativos de aplicação analógica dos suprimentos a este tipo de sociedades: a cifra dos 

10% do capital social porque esta é a bitola do direito à informação mais musculado na 

sociedades anónimas;  e a cifra dos 5% porque no 77º temos um direito de proteção dos sócios 

minoritários conferido a quem tenha, pelo menos, 5% do capital social. Do ponto de vista do 

enquadramento material entre acionista empresário e acionista investidor, RUI PINTO DUARTE 

diz que só faz sentido aplicar esta estatuição de subordinação dos créditos ao acionista que 

conseguir controlar a evolução financeira da sociedade, as suas finanças empresariais, e isso só 
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será possível se tal acionista tiver acesso aos capitais próprios e capitais alheios detidos pela 

sociedade. E é aí que a cifra dos 10% ganha algum peso, pois é a partir desse número que os 

sócios têm um direito de informação sobre a situação da sociedade que lhes permite saber 

destes dados relativos às finanças empresariais. Até esse limiar, essa informação não está 

acessível aos sócios, logo não faz sentido, numa junção do critério material supra com o 

critério quantitativo do peso relativo do capital social, que o crédito desses sócios sobre a 

sociedade seja subordinado (é dinheiro sucedâneo de capital; só faz sentido apontar o dedo se 

o acionista tiver acesso à  estrutura financeira da sociedade, se souber como estão os capitais 

próprio e alheios; se não tiver acesso à informação não se pode dizer que o acionista está a 

prejudicar os credores e a beneficiar com o facto de o seu crédito não estar subordinado, logo 

não fica sujeito ao regime dos suprimentos); 

 - A doutrina multiplica-se na apologia ou de critérios materiais ou quantitativas (ou de 

uma mescla dos dois). Destacar RAUL VENTURA que defende o tal critério quantitativo dos 

10% que, para ele ilustra, a titularidade de ações com fins verdadeiramente societários e não 

só de colocação de capitais; bem como COUTINHO DE ABREU, que discorda deste outro autor, 

defendendo que qualquer acionista que fique com um crédito sobre a sociedade com cariz de 

permanência e funcionalizados a suprir falhas do capital social tem de ser sujeito a este regime 

dos suprimentos; 

 - De destacar que BRITO CORREIA diz que, quando os suprimentos sejam uma 

obrigação estatutária e, por isso, sejam equiparados a prestações acessórias, então não há 

dúvidas quanto à sua aplicação às sociedades anónimas, uma vez que esta figura das 

prestações acessórias é prevista diretamente nas sociedades anónimas. 

 Quanto aos suprimentos ainda, destacar que as sociedades não podem constituir 

garantias reais para cobrir estes créditos (245º/6) e que os seus titulares não podem, com base 

neles, requerer a insolvência da devedora (245º/2). 

 Por último, várias notinhas em geral: 

 - Quanto às sanções por incumprimento destas prestações, o incumprimento da 

obrigação de efetuar prestações suplementares é sancionado com a perda, total ou parcial, da 

quota e, eventualmente, com a exclusão da sociedade (212º/1, 204º e 205º). O incumprimento 

da obrigação de efetuar prestações acessórias e suprimentos não tem qualquer sanção similar 

na lei, embora tal não pareça obstar, no entender de RUI PINTO DUARTE, que pelo menos no 

caso das sociedades por quotas, os estatutos prevejam que tal incumprimento seja 
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fundamento de exclusão ou de amortização da quota (209º/4, 287º/4, 241º/1, 232º/1 e 

233º/1); 

 - Quanto ao seu tratamento contabilístico: o Plano Oficial de Contabilidade (POC) diz 

que as prestações suplementares são elementos integrantes do capital, ao passo que os 

suprimentos são elementos integrantes do passivo. O POC nada diz quanto às prestações 

acessórias, mas quando o seu objeto seja dinheiro e o regime resultante dos estatutos disser 

que as mesmas não são remuneradas, a prática contabilística considera-as como integrantes 

do capital; 

 - Quanto à transmissibilidade dos créditos dos suprimentos, ou dos que sejam 

contrapartida das prestações acessórias e do crédito por prestações suplementares; o 

princípio da credibilidade dos créditos aplica-se a todas, plenamente (577º/1, CC). No entanto, 

questão diferente, e com especial acuidade é saber se tal transmissão altera o regime aplicável 

a estes créditos, na medida em que o seu titular deixa de ser o sócio. A resposta é negativa: a 

transmissão opera e o regime subjacente ao crédito mantém-se. 

13. Os órgãos das sociedades comerciais 

13.1. Considerações introdutórias 

 Comecemos por definir o que sejam órgãos sociais. A conceção dominante de órgão é 

a institucional: um órgão é um centro de imputação dos efeitos de normas jurídicas no interior 

da organização interna de uma pessoa coletiva (esta noção tanto vale para o Direito das 

Sociedades como para o Direito Público e Administrativo). É uma definição adotada por 

COUTINHO DE ABREU e ENGRÁCIA ANTUNES sob inspiração de MARCELLO CAETANO. Em 

contraponto, encontramos uma parte da doutrina que afirma que os órgãos são as pessoas 

físicas que integram a organização. Quem defende isto? MANUEL DE ANDRADE e RAÚL 

VENTURA. Para além destas duas posições, encontramos a tese de FREITAS DO AMARAL, 

correspondendo a uma posição eclética: para efeitos da teoria da organização administrativa, 

este aplica o conceito institucional de órgão; mas, para efeitos da teoria da atividade 

administrativa, ou seja, para a análise da produção de atos administrativos, este autor 

considera o órgão como o ser humano que produz os atos. 

 A este propósito, CAETANO NUNES distingue diferentes situações: (i) quando há uma 

atuação singular ou conjunta, não temos de divisar no órgão uma subjetividade jurídica 

distinta da dos seres humanos; (ii) pelo contrário, quando a atuação do órgão é deliberativa, o 



157 

 

colégio que toma a deliberação é mais do que a soma dos membros do órgão. Nesse caso, já 

faz sentido divisar essa subjetividade jurídica distinta da dos seres humanos (o poder de 

deliberar não é atribuído às pessoas físicas, mas a um colégio orgânico), num raciocínio que já 

não faz sentido nos casos de atuação singular/conjunta. Assim, é importante saber quando 

estamos perante uma atuação singular/conjunta ou perante uma atuação deliberativa. Isto 

porque, se for atribuído a um colégio o poder de deliberar, então não se pode dizer que tal 

poder é atribuído a seres humanos que façam parte dele, pois não têm de atuar 

necessariamente todas as pessoas do órgão deliberativo. Por exemplo, como vale a regra da 

suficiência da maioria, podem nem todos votar a favor de uma proposta de deliberação e, 

ainda assim, ela é aprovada.  

 Ex: o conselho de administração é um órgão colegial, sendo ele mesmo, enquanto 

órgão, titular, por exemplo, do poder de escolha do seu presidente (406º, a)), sendo que tal 

poder não está associado a direitos subjetivos ou deveres jurídicos, não é atribuído aos 

membros do órgão. Mas cada administrador é também um órgão (singular), nomeadamente 

por ser titular de um poder de voto (410º/7), sendo que tal poder já está associado a deveres 

jurídicos (64º). Os membros dos órgãos deliberativos também são órgãos, pois são, no mínimo, 

titulares do poder de voto. As comissões e comités serão também órgãos (sub-órgãos) na 

medida em que lhes sejam atribuídos poderes jurídicos. 

 Então quando é que tenho um órgão? Quando há efeitos jurídicos atribuídos a uma 

pessoa física ou a uma subjetividade jurídica no seio de uma organização. Que efeitos 

jurídicos? Quaisquer, desde direitos a deveres a poderes/competências, mas geralmente são 

poderes. Isto porque poderes/competências podem estar associados a direitos ou a deveres; 

sendo certo que costumam constituir o critério mínimo para a imputação de efeitos jurídicos a 

um ente jurídico. É sondando as subjetividades que detêm poderes que descobrimos quantos 

órgãos tem uma pessoa coletiva. 

 Nota: ver p. 16 deste Resumo quanto aos poderes associados a direitos e a deveres 

dentro de uma pessoa coletiva. 

 A conceção institucional de órgão possui um enfoque normativista, uma vez que 

determina a aferição do conceito de órgão em função do conceito de norma jurídica. Se, em 

regra, sob um olhar normativista, as pessoas coletivas são centros de imputação dos efeitos de 

normas jurídicas, então os órgãos são centros de imputação dos efeitos de normas jurídicas no 

interior de uma pessoa coletiva. As normas jurídicas relevantes para aferir da existência de 
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órgãos são as normas que consagram/constituem poderes jurídicos ou competências jurídicas 

(possibilidades normativas de criação de efeitos jurídicos), por contraposição às normas de 

conduta, que geram direitos subjetivos (permissões normativas) e deveres jurídicos 

(imposições normativas). A existência de um órgão é aferida pela atribuição de poderes 

jurídicos (através de normas jurídicas) no interior de uma pessoa coletiva, 

independentemente de esses poderes jurídicos estarem associados ou não a direitos 

subjetivos ou deveres jurídicos. Mais, trata-se tal atribuição de poderes de uma atribuição de 

poderes jurídicos de representação, dado que a atuação negocial dos órgãos é imputada à 

pessoa coletiva, quer se trate de uma atuação negocial perante terceiros (competência 

externa ou na terminologia da lei, poderes de representação), quer se trate de uma atuação 

negocial inter-orgânica (competência interna, ou, na terminologia da lei, poderes de 

administração). 

 Quando é que um poder é orgânico? Quando é inerente ao regime jurídico estatutário, 

ou seja, quando advém dele, do regime jurídico corporativo de uma pessoa coletiva84, ou mais 

especificamente de uma sociedade. Uma sociedade comercial pode designar um procurador 

para a representar, mas esse poder de representação é atribuído ao abrigo do CC e pode ser 

atribuído por qualquer pessoa que não uma sociedade, ou seja, tem origem voluntária. Já o 

regime jurídico da representação orgânica só o é quando brota do regime jurídico estatutário 

(regulado no CSC). Isto é algo tautológico, mas é importante para esta distinção entre poder 

orgânico e não orgânico. 

 Em mais uma notinha introdutória, falemos das contribuições de GIERKE para a 

sedimentação do conceito de órgão. Este autor alemão distingue o ordenamento jurídico geral 

do micro-ordenamento que existe dentro de cada pessoa coletiva. Olhando a existência das 

pessoas coletivas, ele denota que esta sua vida própria implica que exista um regime jurídico 

no seu seio, um microcosmos, que GIERKE vê como uma autêntica ordem jurídica interna da 

pessoa coletiva, sendo os órgãos as subjetividades jurídicas dentro desse cosmos. O órgãos são 

os atores, as pessoas sujeitas a esse micro ordenamento jurídico. Ora, tendo estas conceções 

de GIERKE como pano de fundo, podemos dizer que dados poderes são orgânicos e não 

civilísticos quando se reportam ao tal microcosmos.  

 Ex.: um fenómeno de representação orgânica é uma delegação de poderes feita no 

âmbito do microcosmos da sociedade às subjetividades (órgãos) que nele se movimentam.  

 
84 Ou de uma pessoa coletiva rudimentar. 
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 As sociedades comerciais são entidades que experimentam uma radical e 

incontornável necessidade de órgãos que permitam a formação de uma vontade própria e a 

sua projeção no tráfego jurídico geral. Designam-se, assim, por órgãos sociais aqueles centros 

ou núcleos de atribuição de poderes funcionais que têm por finalidade a formação, 

exteriorização e execução da vontade juridicamente imputável a uma sociedade comercial.  

 Nota: ver pp. 18 ς 19 deste Resumo sobre a distinção entre declaração negocial 

singular, conjunta e deliberativa, as várias declarações negociais que podem ser emitidas pelos 

órgãos sociais. 

 Devemos, ainda, fazer uma distinção entre as duas modalidades do poder orgânico: o 

poder externo (ou poder de representação) e o poder interno (ou poder de 

administração/gestão/decisório). Quanto aos poderes externos, podemos sinalizar, quanto às 

sociedades comerciais o 408º, CSC, que estipula que a sociedade fica vinculada pelos negócios 

jurídicos concluídos ou ratificados pela maioria dos administradores ς neste caso, está em 

causa o relacionamento da sociedade com o mundo exterior. Já o poder interno reporta-se à 

administração da sociedade, à organização e condução da sua vida interna. Ex.: o 410º, CSC 

fala do conselho de administração, onde se delibera qual deve ser a atuação da sociedade.  

 O poder externo é o poder dos órgãos perante terceiros, entes do mundo exterior ao 

microcosmos da organização da sociedade. Já o poder interno será o poder dos órgãos que se 

manifesta dentro da organização da sociedade (face aos outros órgãos).  

 É muito importante a ideia de que pode ser deliberada uma coisa internamente, em 

conselho de administração e, depois, uma maioria dos administradores externamente fazer 

diferente do que foi deliberado (basta uma maioria de administradores para celebrar NJ a que 

a sociedade fica vinculada, mesmo que tenha deliberado não o fazer em conselho de 

administração). Qual o porquê destas regras de vinculação externa das sociedades? A proteção 

da confiança dos terceiros e do trato jurídico. De facto, o poder de representação externa é, 

nos termos da 1ª Diretiva de Coordenação, marcado por um forte regime de proteção do 

tráfego jurídico. Há, inclusivamente, normas do CSC (408.º, 409.º, 208.º e 261.º) que regulam 

este poder sempre pensando nessa tal proteção dos terceiros e, nesse sentido, tornando-o 

ilimitado e ilimitável. Nota: ver pp. 59 ς 62 deste Resumo. 

 Já as regras do CSC relativas aos poderes internos são construídas numa lógica de 

checks and balances entre os órgãos da sociedade, com um ligeiro ênfase dado à proteção dos 

sócios. 
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 Um poder/competência pode ser exercido por órgãos internos ou externos, sendo 

paradigma de órgão externo a administração e a gerência; a paradigma de órgão interno os 

sócios. Porém, esta distinção entre órgãos externos e internos é imprecisa, porque a gerência 

também tem poderes internos. Mais, os sócios e os outros órgãos internos, apesar de 

tipicamente não terem poderes externos, podem assumi-los pontualmente (p.ex., poder dos 

sócios de designação de administrador contratado lá fora ou o poder do conselho fiscal de 

contratação de peritos para ajudar nas tarefas internas; ambos vinculando a sociedade 

perante tais terceiros, o que evidencia os seus poderes externos). 

 Assim, ainda que a distinção entre poder externo e interno seja precisa, a distinção 

entre órgãos internos e externos não o é ς a melhor distinção é mesmo a entre poderes 

internos e externos e os órgãos têm uns e outros, embora às vezes mais uns que outros. 

COUTINHO DE ABREU e ENGRÁCIA ANTUNES usam uma distinção diferente da de poder 

externo/interno, falando em poder de representação (externo) e poder decisório (interno). 

 Há uma distinção entre tipos de órgãos que já é mais satisfatória: a distinção entre 

órgãos originários e órgãos derivados. Os órgãos originários são os sócios. Pelo facto de ser 

celebrado o contrato sociedade, os sócios criam uma pessoa coletiva e passam a ter poderes 

na sociedade (deliberar). Esses poderes são congénitos à própria criação da sociedade e à 

celebração do contrato, daí que se fale em órgãos originários. Os sócios supervenientes 

também são órgãos originários, pois a sua posição jurídica é ínsita aos estatutos, ou seja, pelo 

facto de se ser sócio é-se automaticamente órgão (originário), algo inerente à lógica 

estatutária.  

 Já os administradores e todos os outros órgãos para além dos sócios não têm uma 

posição originária, mas sim derivada, por serem eleitos pelos sócios (o que pressupõe um ato 

orgânico de designação da parte dos sócios). Estes órgãos são os órgãos derivados. Pode haver 

uma maior ou menor estratificação orgânica na organização interna da sociedade, conforme 

existam mais ou menos órgãos derivadamente criados pelos sócios. 

 O termo função, que é frequentemente usado na caracterização dos órgãos estruturais 

derivados, equivale ao poder-dever orgânico (ou, se se preferir, ao conjunto de poderes e 

deveres orgânicos). A caracterização funcional de cada órgão constitui uma delimitação dos 

seus poderes-deveres orgânicos, das suas funções. O termo gestão (ou administração) 
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individualiza os poderes-deveres (a função) dos membros do órgão de gestão. O termo 

controlo descreve os poderes-deveres dos membros do(s) órgão(s) de controlo85.  

13.2. Espécies de órgãos e modelos de organização societária 

 Procederemos à tipificação dos órgãos sociais segundo vários critérios. Em primeiro 

lugar, segundo o critério do número de titulares, temos os órgãos: 

 - Unipessoais ou singulares, aqueles que têm apenas um membro, podendo tal 

acontecer com os órgãos de administração e de fiscalização das sociedades por quotas e, em 

certos casos, das sociedades anónimas (252º/1, 262º/2, 390º/2 e 413º/1, a)); 

 - Pluripessoais, aqueles que são integrados por dois ou mais membros. Assim sucederá 

necessariamente com a assembleia geral de uma sociedade em nome coletivo ou em 

comandita (7º/2, 189º e 472º). 

 Em segundo lugar, segundo o critério dos seus poderes funcionais, temos os órgãos: 

 - Deliberativos, aqueles que são responsáveis pela formação do núcleo fundamental 

da vontade social ou pela tomada das decisões estratégicas que são, em regra, de acatamento 

obrigatório pelos demais órgãos sociais (falamos da assembleia geral dos sócios, mencionada, 

inter alia, nos 189º, 246º, 270º-E, 373º e 472º); 

 - Administrativos, que são aqueles a quem compete, essencialmente, a prática dos 

atos jurídicos e materiais de execução da vontade social expressa pelos órgãos deliberativos; 

bem como, com um alcance variável, a gestão da sociedade e a prossecução do objeto social 

(falamos da gerência nas sociedades em nome coletivo, por quotas e em comandita simples e 

no conselho de administração nas sociedades anónimas - 192º, 252º/1, 259º, 405º, 406º e 

470º); 

 
85 Este conceito de controlo, próprio da teoria da organização das pessoas coletivas, está implícito na 
ideia de separação entre gestão e controlo. Contudo, o termo é polissémico, surgindo noutros 
contextos: fala-se no controlo exercido pelos sócios ou pelo colégio dos sócios, sendo que aqui o termo 
não caracteriza o poder-dever de um órgão derivado, mas sim uma das possíveis finalidades do exercício 
do direito potestativo dos órgãos originários ou mesmo uma atuação dos sócios sem carácter orgânico; 
surge também na expressão sistema de controlo interno (420º/1, i), 423º-F/1, i) e 441º/1, i)), sendo que 
o sistema de controlo interno, a par do sistema de gestão de riscos e do sistema de auditoria interna, 
constitui uma atividade empresarial com um carácter não exclusivamente orgânico, efetuada 
essencialmente por colaboradores da empresa, sob direção do órgão de gestão e fiscalização do(s) 
órgão(s) de controlo; e surge, ainda como sinónimo de domínio, nomeadamente no contexto da relação 
entre sociedades (ownership and control). 
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 - Representativos, aqueles a quem cabe exteriorizar a vontade da pessoa coletiva, 

constituindo, modificando ou extinguindo as relações jurídicas das sociedades comerciais com 

terceiros (é o caso dos órgãos anteriormente mencionados como administrativos, que 

cumulam, em geral, os poderes de gestão e os de representação social); 

 - Fiscalizadores, aqueles a quem compete fiscalizar a atividade dos órgãos 

administrativos, controlar a conformidade legal e estatutária do funcionamento social e 

verificar a regularidade das contas sociais (falamos do conselho fiscal, do fiscal Único, da 

comissão de auditoria e do conselho geral e de supervisão, existentes conforme os tipos 

sociais em causa - 262º, 413º, 420º, 423º-F e 441º). 

 Em terceiro lugar, segundo o critério do seu funcionamento, temos, dentro dos órgãos 

pluripessoais, os órgãos: 

 - Disjuntos, aqueles em que cada titular pode exercer os seus poderes individualmente 

(é o que acontece com as sociedades por quotas administradas por dois gerentes cujos 

estatutos autorizam qualquer deles a, por si só, vincular a sociedade - 260º/4, 261º/1); 

 - Conjuntos, aqueles cujos titulares exercem coletivamente os respetivos poderes 

orgânicos, através de deliberações colegiais tomadas de acordo com as regras legais e 

estatutárias aplicáveis (é o que se verifica, regra geral, na assembleia geral dos sócios, bem 

como nos órgãos de administração e fiscalização que sejam plurais). 

 Importa notar que as diferentes sociedades comerciais apresentam diferentes 

complexidades orgânicas. As sociedades anónimas têm, por exemplo, uma estrutura mais 

complexa, tal complexidade dependendo do facto de elas serem fechadas ou abertas, estas 

últimas muito mais complexas que as primeiras. 

 Apresentamos ainda, e como ponto prévio da discussão sobre os diferentes modelos 

de organização societária, uma quarta classificação, proposta por CAETANO NUNES, apenas 

referente aos órgãos derivados e que usa também como critério a sua função, os seja os seus 

poderes-deveres. São eles: 

 - O órgão de administração/gestão; 

 - O órgão de fiscalização; 

 - O órgão de supervisão; 

 - O órgão de auditoria/controlo contabilístico. 
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 Ora, na teoria sobre os modelos de governo das sociedades, o pensamento é 

organizado muito em função desta classificação dos órgãos derivados. Por exemplo, o órgão de 

administração será o que tiver poderes-deveres de administração e o conselho fiscal será o 

que tiver poderes-deveres de fiscalização. Nos diferentes tipos de sociedades comerciais serão 

diferentes os órgãos derivados que compõem a sua estrutura organizativa: 

 - As sociedades em nome coletivo apresentam uma estrutura rudimentar ou 

simplificada de administração e fiscalização. Tal estrutura é composta por apenas um órgão 

obrigatório: a gerência. Este é um órgão a quem compete a gestão e representação da 

sociedade, o qual, em princípio, será composto pelos próprios sócios, funcionando 

disjuntamente (191º a 193º). A fiscalização da sociedade é confiada diretamente aos sócios 

(conjunto dos sócios como segundo órgão, ao lado da gerência) através do amplo direito de 

informação de que são titulares (181º). É difícil, portanto, a distinção entre sócios e gerentes; 

 - As sociedades por quotas possuem uma estrutura administrativo-fiscalizadora 

polivalente que, consoante a dimensão da empresa societária, se poderá aproximar à das 

sociedades em nome coletivo ou à das sociedades anónimas. Também neste tipo social se 

prevê a existência de um órgão obrigatório: a gerência, órgão a quem compete a gestão e a 

representação da sociedade, podendo ser composto por sócios ou terceiros e funcionando, em 

regra, conjuntamente (252º a 261º). A função fiscalizadora ou bem que é confiada aos sócios, 

ou bem que é investida num órgão pluripessoal ou unipessoal específico: o conselho de 

fiscalização ou o fiscal único. O órgão de fiscalização será aquele a quem compete a 

fiscalização da atividade e da contabilidade sociais, cuja existência se torna obrigatória sempre 

que os estatutos sociais o imponham ou a sociedade franqueie os limiares previstos no 262º/2; 

 - As sociedades em comandita, semelhante às em nome coletivo, possuem, em regra, 

uma estrutura rudimentar de administração e fiscalização. Tal estrutura é constituída por um 

único órgão obrigatório: a gerência, a quem compete a gestão e representação sociais, em 

princípio. O órgão de gerência será composto exclusivamente pelos sócios comanditados 

(470º). Já as funções de fiscalização serão diretamente exercidas pelos sócios comanditados 

(474º a 480º), sem prejuízo da possibilidade de criação de um órgão autónomo de fiscalização 

por parte dos sócios comanditários nas sociedades em comandita por ações (478º, 413º e 

446º); 
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 - Já as sociedades anónimas (278º), aquelas que, como já vimos, são as de estrutura 

mais complexa, podem apresentar 3 modelos de governo, ou sejam possuem 3 configurações 

possíveis de órgãos estruturais86:  

 (i) O 278/1, a) consagra um modelo tradicional: neste modelo de governo temos como 

órgãos estruturais o conselho de administração e o conselho fiscal. São, aqui, possíveis vários 

submodelos, através da substituição do conselho de administração por um administrador 

único, através da substituição do conselho fiscal por um fiscal único e através da exigência 

acrescida de um revisor oficial de contas (278º/2 e 3). Acrescentamos, desde já, que, a 

comissão executiva, caso exista (407º/3), será também um órgão estrutural; 

 (ii) O 278º/1, b) consagra o modelo anglo-americano: para lá dos sócios temos, como 

órgãos derivados, o conselho de administração87, a comissão de auditoria e o revisor oficial 

de contas. Para CAETANO NUNES, o revisor oficial de contas não é um órgão estrutural, na 

medida em que não tem grande peso no seio da sociedade, não concorrendo para a análise da 

lógica do equilíbrio orgânico marcante deste tipo social. Destacar também que a comissão de 

auditoria é um sub-órgão do conselho de administração. É, ainda de notar, que é obrigatória a 

existência de comissão executiva neste modelo, comissão essa que será também um órgão 

estrutural;  

 (iii) O 278º/1, c) consgara o modelo germânico: neste modelo os órgãos estruturais 

são, para la do colégio dos sócios, o conselho de administração executivo, o conselho geral e 

de supervisão e o revisor oficial de contas. Existe um submodelo possível que se pauta pela 

existência de um administrador executivo único, em vez do conselho de administração 

executivo. 

 Em suma, e em rigor, não existem 3 modelos, mas várias hipóteses de estruturação das 

sociedades anónimas, o que resulta da conjunção das alíneas do 278º/1 como as sub-hipóteses 

dos demais números de tal norma. Existem, dentro dessas possibilidades, modelos de governo 

que facilitam o poder ao sócio maioritário, ou seja, que a grande parte dos poderes orgânicos 

da sociedade se concentrem nele; ou que façam o contrário. 

 
86 É preciso dizer que, também quanto aos outros tipos sociais, falta um órgão estrutural, os sócios 
(apresentação supra só referente a órgãos derivados). O equilíbrio de poderes entre os órgãos de gestão 
e controlo e o colégio dos sócios são um aspeto central na caracterização da distribuição de poderes 
jurídicos no interior das sociedades anónimas. 
87 Não há administrador único neste modelo (278º/5). 
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 De facto, as sociedades anónimas (maxime as abertas) têm estruturas orgânicas muito 

complexas, podendo nós sinalizar na história que a tendência é a da crescente complexificação 

da estrutura orgânica deste tipo inicial. Olhando a história, no momento inicial deste tipo (com 

as companhias coloniais) o poder estava centralizado nos administradores (em paralelo à 

centralização do poder no Estado). Com o liberalismo (também em paralelo à conceção, 

entretanto mudada, de Estado e do seu poder) deu-se primazia aos sócios, que mandatam 

administradores a cumprir as suas ordens. Já no séc. XX surge uma conceção moderna de 

sociedades anónimas: os administradores têm grande autonomia gestória, possuindo 

competências próprias face aos sócios. 

13.3. Poderes e competências do conjunto dos sócios 

 Os poderes dos sócios variam muito de acordo com os diferentes tipos sociais. Por 

exemplo, nas sociedades anónimas os sócios apenas se podem pronunciar sobre as matérias 

que especificamente lhes hajam sido atribuídas pela lei ou estatutos e sobre as matérias não 

compreendidas nas atribuições dos outros órgãos sociais (373º/2). 

 Assim, num esforço de sistematização alargado a todos os tipos sociais, procuremos 

elencar os poderes ou competências do conjunto dos sócios: 

 - (i) Poder de alteração dos estatutos: 85º em geral, 265º para as sociedades por 

quotas e 383º/2 e 386º/3 para as sociedades anónimas. Com efeito, no contexto deste poder, 

lidamos com um conceito amplo de alteração estatutária, que abarca também decisões de 

transformação, fusão ou cisão da sociedade, por exemplo; 

 - (ii) Competências de designação de outros órgãos: ver 252º/2, 391º e 415º; 

 - (iii) Competência de apreciação periódica da situação da sociedade, sendo de 

destacar o 376º, a) para as sociedades anónimas e o 246º, e) para as sociedades por quotas; 

 - (iv) Competência de afetação dos resultados: todos os anos os sócios têm de 

apreciar a gestão da sociedade e, em seguida, aplicar os resultados da sua atividade económica 

(decidir se distribuem dividendos pelos sócios, se investem, se aplicam os lucros em reservas, 

entre outros). Se a situação líquida da empresa for de 0 ou negativa, não poderá haver 

distribuição de bens ou lucros e a afetação dos resultados é imposta por lei, retirando margem 

competencial aos sócios nesta matéria; 

 - (v) Competências de gestão: nas sociedades anónimas estas pertencem aos sócios, 

mas só em decisões estruturais de gestão. Os administradores têm poderes de iniciativa na 
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gestão e competências exclusivas e próprias de gestão (373º/3 quando associado ao 405º), o 

que limita, em consequência, o âmbito de competências de gestão dos sócios, restringido 

apenas a um poder de deliberação em questões estruturais (como por exemplo, fusões ou 

cisões) e quando exista uma iniciativa do conselho de administração para o efeito. P.ex., o 

conselho de administração é que faz o projeto de fusão, e os sócios aceitam ou não esse 

projeto, pois isso respeita a uma decisão estrutural da sociedade, mas nunca farão eles 

mesmos o projeto de fusão.  

 Já nas sociedades por quotas, os sócios têm uma esfera de atuação muito mais ampla 

em matérias de gestão. Senão veja-se o 246º, que estabelece as várias matérias sobre as quais 

os sócios têm de deliberar por defeito. Além do mais, se o contrato de sociedade não 

estabelecer quaisquer limites à gestão, os sócios podem exercer poderes de gestão sobre 

tudo, não havendo competências próprias ou sequer poder de iniciativa de gestão por parte da 

gerência (resulta residualmente do 246º, que contém competências de gestão dos sócios). Por 

fim, podem também os sócios dar instruções aos gerentes, o que acentua ainda mais esta 

primazia dos sócios.  

 Desenvolvendo as competências de gestão dos sócios, in fine, algumas notinhas: 

 - A origem das sociedades anónimas está na Alemanha nazi, tendo tal modelo 

societário sido, depois, recebido nos Estados Unidos. Nos países de common law, a prática 

estatutária norte-americana revelou uma orientação para poderes de gestão centrados na 

administração e para um menor papel dos sócios em matérias de gestão. Com o fim da II 

Guerra Mundial e com o abandono do nazismo, esta conceção moderna de distribuição de 

poderes de gestão perdurou, na Alemanha e em todo o lado. Não por aversão à democracia, 

mas pela necessidade de atribuir poderes de gestão a um órgão especializado, no contexto 

de uma empresa de grandes dimensões, onde nunca seria eficaz proceder à gestão através de 

uma assembleia de sócios. Deve, assim, existir, segundo esta conceção, um órgão com 

iniciativa e competências exclusivas em matéria de gestão. Em suma, ainda que inicialmente 

adotada por conceções ideológicas de repúdio à democracia, esta solução não deve ser vista 

desse prisma, mas antes como um modelo de organização de sociedades de grande dimensão. 

O que é significa esta competência exclusiva em matéria de gestão? Significa, na interpretação 

de CAETANO NUNES, que os sócios não podem tomar iniciativa de gestão, dando instruções ou 

ordens aos administradores: existe, ínsita a este modelo, uma proibição nesse sentido. Agora, 

será possível, todavia, que os sócios sejam chamados por iniciativa do órgão de administração 

para deliberarem sobre determinada matéria de gestão da sociedade; 
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 - Cabe, ainda, chamar a atenção para o facto de existirem determinadas decisões 

estruturais ou fundamentais de gestão que têm de ser decididas pelos sócios. Um exemplo de 

medida de decisão estrutural é a de fazer uma fusão, pois implica deixar de ter um projeto 

empresarial autónomo e a subsequente agregação a outra empresa. Ora, esta medida 

estrutural de gestão tem de ser aprovada pelos sócios, sendo até uma alteração estatutária. 

Mas para além de alteração estatutária (que não releva para o que estamos aqui a falar), 

temos uma decisão estrutural, face à qual a lei estabelece que os sócios têm de opinar (uma 

fusão, uma cisão, têm que ser aprovadas pelos sócios, sem prejuízo do poder de iniciativa da 

administração). Assim, temos de ver a competência exclusiva do conselho de administração 

cum grano salis, ou seja, temperada pela necessidade de os sócios validarem certas decisões 

estruturais (mantendo-se, mesmo nestas, a necessidade de uma iniciativa do órgão de 

administração para que a deliberação tenha lugar);  

 - Por vezes, porém, a lei não enuncia determinadas decisões como estruturais ou 

fundamentais, apesar de a doutrina as entender como tal, jogando com a possibilidade de uma 

aplicação analógica das normas que preveem as deliberação dos sócios a esses casos em que a 

lei é omissa. Por exemplo, uma decisão de delisting (ou seja, de retirada de cotação das 

sociedades anónimas abertas88) é uma decisão prejudicial para os acionistas e investidores, 

que perderão alguma da liquidez das suas ações e ficarão com um menor acesso a informação 

relativa a tais ações. Diz, por isso, parte da doutrina, que a decisão de delisting não pode ser 

determinada pelo conselho de administração sem deliberação dos sócios, aplicando-se por 

analogia a norma que fala da deliberação dos sócios quanto às decisões de fusão/cisão. A 

doutrina usa a expressão competências não escritas dos sócios para designar esta realidade de 

decisões não elencadas na lei como estruturais mas que têm de ser validadas pelo sócios; 

 - Numa quarta notinha, transmitir que existe um segmento da doutrina, onde se 

incluem CAETANO NUNES, MENEZES CORDEIRO ou ENGRÁCIA ANTUNES, que considera que 

nas sociedades anónimas fechadas faz sentido atribuir alguma liberdade estatutária, no 

sentido de os estatutos poderem estabelecerem a necessidade de autorização dos sócios para 

certa categoria de atos/decisões de gestão. Assim, nas sociedades anónimas abertas, as 

decisões estruturais ou fundamentais têm que ser levadas aos sócios; mas numa sociedade 

anónima fechada já faz sentido as normas de atribuição de competência ao conselho de 

 
88 As sociedades anónimas abertas podem ou não ser cotadas no mercado regulamentado, e o facto de 
estarem cotadas faz com que as suas ações sejam muito mais atrativas, por haver mais informação a sua 
respeito e mais liquidez. Uma sociedade cotada é uma listed company. 
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administração não serem tão injuntivas, fazendo com que este não tenha tanta autonomia e 

com que a tomada de um maior número de decisões de gestão dependa dos sócios.  

 A lógica da opinião esta doutrina é a de que, nas sociedades anónimas abertas, 

existem sócios investidores, acionistas investidores públicos, e o facto de os haverem exige 

que exista um regime mais injuntivo para a sua proteção, o que reclama uma menor liberdade 

estatutária. Em que é que isso se traduz? Numa atribuição de maiores poderes aos 

administradores e, em contraponto, de menores poderes aos sócios acionistas maioritários. Se 

existem vários acionistas investidores, cada um com os seus interesses, faz sentido que se 

imponha aos administradores que tomem um maior número de decisões em nome do bem do 

coletivo, não se conferindo a decision-making a um acionista maioritário. Assim, evita-se que 

esse acionista maioritário possa controlar por completo a sociedade, preterindo em absoluto 

os outros sócios que participam no fenómeno da dispersão do capital societário.  

 Ora, essa lógica já não valerá nas sociedades fechadas, ao ponto de justificar de um tal 

regime injuntivo como nas sociedades abertas. Numa sociedade anónima fechada, com 5 ou 

10 sócios (muito menos que nas sociedades anónimas abertas), é possível que estes possam 

decidir certas matérias conjuntamente e para o bem de todos, em detrimento do órgão de 

administração. 

 Ex.: quanto a uma venda de bens imóveis, podem os estatutos estipular a necessidade 

de uma deliberação societária que a autorize; algo que, nas sociedades anónimas abertas 

seria, à partida, completamente dispensável.  

 Em common law, esta contraposição entre sociedades abertas e fechadas é menos 

rígdida, pelo que existe uma maior margem de atribuição de competências aos sócios nas 

sociedades abertas.  

 Existe uma parte minoritária da doutrina (da Escola de Coimbra) que recusa 

totalmente esta conceção moderna de sociedade anónima, com distinção entre as abertas e as 

fechadas, defendendo uma aplicação total do 373º/3. De resto, estas ideias são muito bem 

aceites pela generalidade da doutrina. 

 Sinalizar, ainda, uma última posição divergente face à doutrina apoiada por CAETANO 

NUNES: a de COUTINHO DE ABREU que, ainda que adotando a generalidade das ideias de tal 

doutrina, discorda (não utilizando) da distinção entre sociedades anónimas abertas e fechadas 

e da consequente defesa de uma maior liberdade de estipulação nas últimas. Distingue, ao 

invés, as sociedades anónimas que adotam um modelo germânico das que adotam um modelo 
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norte-americano. No modelo germânico não é apenas o conselho de administração executivo 

que toma decisões em matéria de gestão, também o fazendo o órgão de supervisão89 ou de 

controlo político. Considera, por isso, COUTINHO DE ABREU que no modelo germânico faz 

também sentido que os sócios possam ter mais competências em matérias de gestão, à boleia 

de uma maior liberdade de estipulação estatutária e em detrimento do conselho de 

administração executivo. 

13.4. Competências dos demais órgãos para lá dos sócios 

 Nota: esta análise depende do tipo social em análise, pois, como já vimos, dele 

dependem os modelos de organização societária e os órgãos derivados estruturais. Assim, 

iremos estudar primeiro as competências da administração/gerência nas sociedades por 

quotas; e depois a competência interna da administração nas sociedades anónimas, sempre 

abordando os órgãos de controlo. A análise das sociedades anónimas está dependente dos 

seus vários modelos de governo possíveis. 

13.4.1. Competências da administração nas sociedades por quotas 

 Nas sociedades por quotas existe um capítulo sobre a gerência e fiscalização (252º e 

ss.) onde se estabelece uma complexidade orgânica mais reduzida que na sociedades 

anónimas: o conjunto dos sócios formam um órgão, a gerência é o outro órgão e, em princípio, 

não haverá órgão de fiscalização (262º). Por regra, sem prejuízo da possibilidade de haverem 

sócios-gerentes, existe uma distinção clara entre o conjunto dos sócios e a gerência. Iremos 

agora detalhar as competências dos gerentes nas sociedades por quotas. 

 Comecemos pelo 261º. Ao analisar a competência dos órgãos de gestão, é essencial 

distinguir a competência externa da interna. A primeira, externa, é a competência face aos 

terceiros fora do microcosmos da sociedade, o poder de vinculação/representação. Depois, 

olharemos a competência interna (ou inter-orgânica, de administração, ou poder de decisão). 

Nas sociedades por quotas, o artigo 261º regula as duas. Para tais efeitos, competência 

vinculada refere-se à competência externa e deliberações à competência interna. 

 Quanto à competência externa, a regra é a da vinculação da sociedade por atuação 

representativa conjunta da maioria dos gerentes. Se existirem três gerentes, precisamos da 

atuação de 2 gerentes para haver vinculação90. Este regime do 261º é absolutamente injuntivo 

 
89 Ou, noutra terminologia, o órgão de controlo político. 
90 Para CAETANO NUNES, a jurisprudência abordada em aula é contra legem, na medida em que a lei 
impõe a atuação da maioria dos gerentes. 
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ou existe, a seu respeito, alguma liberdade de estipulação estatutária? É pacífico na doutrina 

portuguesa que é possível estabelecer a vinculação por um número de gerentes inferior à 

maioria. E quanto à exigência de um número superior de gerentes para vincular a sociedade 

(p.ex., unanimidade), será possível? Alguma doutrina diz que sim: qualquer pessoa que 

interaja com a sociedade deve saber quem são os seus gerentes, devendo para o efeito 

consultar o registo, de onde retirará a informação do número de gerentes necessário para 

vincular a sociedade ς ónus colocado nos terceiros.  

 A doutrina diz, ainda, que é possível a referência nominal de um gerente nos estatutos 

da sociedade (p.ex. dizer que a sociedade só fica vinculada em certa matéria pela assinatura do 

gerente Joaquim); novamente dizendo que os terceiros ficam protegidos pelo regime da 

publicidade registral.  

 Também é possível a atribuição de poderes de representação delegados, algo previsto 

no 261º/2. A esse propósito devemos distinguir a competência externa originária da delegada. 

Como funciona a delegação? Tipicamente, ela é feita através de documento, uma credencial. 

Nessa credencial, os gerentes com a competência originária dizem que delegam a competência 

para um dado ato concreto num dado (ou nuns dados) gerente(s). Quem tem de assinar esse 

documento (credencial) que assinar? O número de gerentes necessários para vincular a 

sociedade segundo as regras da competência externa originária (261º/1).  

 Ex.: Os 3 gerentes querem celebrar uma escritura em nome da sociedade e, pelas 

regras de competência originária, teria que ir a maioria deles, mas dois deles querem ir de 

férias, só o terceiro gerente é que está cá. Uma credencial com a delegação de poderes no 

terceiro gerente para a celebração daquela escritura é aprovada e assinada pela maioria dos 

gerentes e o terceiro gerente está legitimado para ir sozinho vincular a sociedade no ato de 

celebração da escritura. 

 Os sócios, nas sociedades por quotas, têm poderes em matéria de gestão (vide o 

246/2, c) e d)). Estas competências de deliberação dos sócios sobre temas de gestão são 

competências internas que, por isso, não afetam as competências de vinculação dos gerentes 

na esfera externa, ou seja, as competências dos sócios não afetam a competência externa dos 

gerentes.  

 Exemplificando, um gerente, antes de vender um imóvel, deve sujeitar a decisão de 

venda a uma deliberação dos sócios, algo que o 246º/2, c) exige: do ponto de vista da 

distribuição dos poderes, os sócios têm de deliberar sobre esses atos de gestão. Mas se os 
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gerentes procedem à venda, exercendo a sua competência externa, sem respeitar tal 

equilíbrio de poderes internos (ou seja, sem obter autorização deliberativa dos sócios), a 

venda não é afetada, por razões de proteção de terceiros e do tráfego jurídico ς esta é a 

opinião de COUTINHO DE ABREU, partilhada por CAETANO NUNES e sob inspiração da 

arquitetura germânica de proteção de terceiros. Já RAUL VENTURA tem uma opinião contrária: 

se uma sociedade por quotas vender um imóvel sem prévia deliberação dos sócios, tal negócio 

de compra e venda será inválido, numa posição divergente da da arquitetura germânica, o que 

suscita uma clivagem jurisprudencial entre as duas soluções. 

 Já no que diz respeito à competência interna (ao poder decisório interno dos 

gerentes), serão válidas as deliberações que reúnam os votos da maioria dos gerentes91. É 

importante perceber que esta competência decisória interna dos gerentes é limitada pela 

competência (interna) dos sócios, ou seja, as decisões dos sócios têm que ser respeitadas pelos 

gerentes. Estes decidem, mas conformando-se às orientações dos sócios. O 261º/2 também 

pode ser interpretado como um artigo que não releva apenas na delegação de competência 

externa, mas também na delegação de competência interna/decisória. Em certas matérias 

pode ser estabelecido que só um gerente decide, e que não é necessária uma deliberação para 

que depois se execute a decisão na esfera externa. 

13.4.2. As sociedades anónimas e seus modelos de governo: competências dos vários órgãos 

 Nota: Neste subcapítulo iremos, em primeiro lugar, olhar a competência (interna) dos 

administradores e, no fim, olhar a competência dos órgãos de controlo. Deixamos a 

competência externa para subcapítulo seguinte. 

 Como já vimos, neste tipo societário já haverá mais complexidade orgânica. Em 

primeiro lugar, importa fazer um elenco sumário dos diferentes órgãos: à cabeça, o conjunto 

dos sócios e, depois, temos os órgãos derivados. Ambos estes órgãos são órgãos sociais 

estruturais. Nos órgãos derivados, podemos sinalizar os órgãos de gestão e os de controlo. E 

dentro dos órgãos de controlo, apontamos um órgão de controlo contabilístico/de auditoria 

(fiscalizará as contas da sociedade, a contabilidade e os respetivos documentos de suporte) e, 

a par deste, temos um órgão de controlo político, de mera fiscalização ou supervisão 

(fiscalizam não a contabilidade, mas a evolução dos negócios da sociedade, se as opções de 

investimento/desinvestimento estão ou não a ir bem, entre outros).  

 
91 A norma que estabelece esta regra para as sociedades anónimas é o 410º/7. 
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 Ainda num panorama mais geral, e voltando ao tópico da caracterização dos poderes-

deveres dos membros dos órgãos derivados, impera aprofundar o conceito de controlo. Este 

conceito, amplo, permite abarcar quer o controlo político, quer o controlo (meramente) 

contabilístico. Os revisores oficiais de contas assumem uma função de mero controlo 

contabilístico. Já a supervisão e a fiscalização são duas modalidades de controlo político. 

Importa, então, distinguir estas duas modalidades de controlo político, uma mais geral 

(supervisão) e outra mais específica (fiscalização). Na esteira de RUI PINTO DIARTE temos que 

o conceito de supervisão abrange não apenas o poder-dever de fiscalização, mas também 

outros poderes-deveres, como o sejam o poder-dever de designação e de destituição dos 

administradores executivos, ou o poder-dever de participação na gestão (isto é, a possibilidade 

de acompanhar as decisões de gestão mais importantes, o que permite uma fiscalização mais 

preventiva).  

 O conceito de vigilância, que é utilizado no 407º/8 para descrever o controlo exercido 

pelos administradores não executivos, também corresponde a uma modalidade de controlo 

político. Contudo, a palavra vigilância também é utilizada para descrever um dos elementos da 

gestão a levar a cabo pelos administradores executivos: a atividade de vigilância sobre os 

patamares inferiores da empresa (departamentos, serviços, etc.) exercida pelos 

administradores executivos.  

 Surge, então, a distinção terminológica entre vigilância horizontal e vigilância vertical. 

Vigilância horizontal será a realizada pelos administradores não executivos face aos 

administradores executivos. É isso que surge previsto no 407º/8. Esse dever de vigilância 

horizontal é sintético, ou seja, menos intenso. Já os administradores executivos terão um 

dever de vigilância vertical face aos vários departamentos/patamares inferiores da empresa, 

num dever que será analítico, ou seja, intenso. Não há norma expressa que preveja o dever de 

vigilância vertical, mas ele faz parte do cuidado e diligência a observar por um administrador, 

pelo que o podemos reconduzir ao 64º/1, a), enquanto concretização de tal dever de cuidado. 

Uma nota ainda para dizer que, quanto mais intenso for um dever de vigilância, mais fluxo de 

informação tem de ser trocado entre vigilantes e vigiados.  

 Ora, todos os deveres de vigilância têm dois componentes: a vigilância sistémica e a 

vigilância pontual. Esta última implica um dever de intervenção quando exista algum problema 

com a gestão da sociedade, podendo convocar, eventualmente, a avocação de decisões/atos 

do vigiado pelo vigilante. Mas a vigilância não se esgota na resolução de problemas pontuais, 

assim possuindo também uma dimensão sistémica: os vigilantes têm de ir à procura de 
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informação com regularidade, sobretudo a informação financeira da sociedade, para ir 

controlando regularmente o seu bem-estar. Quando considerando o poder-dever de gestão 

dos administradores, a sua maior componente é o dever de vigilância e a componente mais 

intensa deste é a vigilância sistémica. O 407º/8 fala da vigilância sistémica quando se refere a 

vigilância geral e fala de vigilância pontual na sua parte final. Nota: ler artigo. 

 Na Alemanha, a partir de 1886, atribuíram-se ao órgão de controlo político das 

sociedades anónimas poderes reforçados: de fiscalização, designação executiva e participação 

na gestão. Quanto a este último poder (de participação na gestão) pode o órgão de supervisão 

acompanhar as decisões de gestão mais importantes/estruturais, que não sejam de mera 

gestão corrente92. E, nesse controlo, estará mais próximo da informação, pelo que conseguirá, 

em consequência, realizar uma fiscalização preventiva da decisão da sociedade ς esta a 

conceção subjacente ao modelo germânico. Existem, igualmente, modelos mais tradicionais 

(construídos em países como Portugal ou Itália), que serão de mera fiscalização, com um órgão 

de fiscalização, que não designa administradores nem participa na gestão da sociedade: como 

o próprio nome indica apenas participa na fiscalização. 

 Em todos os modelos de governo da sociedade anónima existe um órgão de gestão, 

um conselho de administração. Além disso, é igualmente transversal a todos os modelos de 

sociedades anónimas o princípio da separação entre a gestão e o controlo, pelo que, 

independentemente do modelo adotado, as sociedades anónimas têm sempre um órgão de 

gestão distinto dos órgãos de controlo, subjazendo a esta construção uma ideia de que não 

bastam os sócios para controlar os gestores, sendo preciso outro órgão especializado nesse 

controlo. Agora, aquilo que distingue os vários modelos de governo será a forma concreta que 

assume a administração e a fiscalização.  

 Olhemos, agora, modelo a modelo. Comecemos pelo modelo germânico (278º/1, c)), 

que possui um conselho de administração executivo (órgão de gestão), um conselho geral e de 

supervisão (órgão de controlo político) e um revisor oficial de contas (órgão de controlo 

contabilístico). 

 Numa nota histórica quanto ao modelo germânico, nas sociedades anónimas as 

dificuldades de controlo da gestão são congénitas à criação do próprio modelo. Logo na 

 
92 Dando vários exemplos, vender um imóvel numa sociedade anónima aberta é, em princípio, um ato 
de gestão corrente; fazer uma fusão já será uma decisão estrutural; investir numa nova fábrica ou lançar 
um empréstimo obrigacionista já serão casos de fronteira, se calhar não estruturais, mas também não 
são de gestão de corrente: são um ponto intermédio, o que justifica a audição do órgão de supervisão. 
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Companhia Holandesa das Índias Orientais, o direito de aquisição prioritária das especiarias e 

mercadorias atribuído aos governadores, membros da estrutura oligárquica que geria a 

companhia, constituía um exemplo de uma situação de conflito de interesses, hoje 

enquadrável na figura do negócio consigo mesmo. Cedo ficaram preocupados os legisladores. 

Doutrinários, desde o clássico ADAM SMITH, alertavam para as dificuldades de controlo de 

gestão, e o problema subjacente à separação entre a propriedade corporativa e o domínio da 

sociedade (ownership and control)93. Para fazer face a este último problema, desde logo 

surgiram um ou vários órgãos de controlo da gestão na estrutura das sociedades anónimas, 

por forma a que se promovesse uma separação orgânica e funcional entre a gestão e o 

controlo da sociedade (management and control). É esta separação entre gestão e controlo 

que marca a experiência germânica, nela residindo um princípio jurídico paradigmático do 

governo das sociedades.  

 Com a Lei das Sociedades por Ações, de 1937, foi adotada a denominada άconceção 

moderna de sociedade anónimaέ, o legislador germânico delimitando as competências dos 

órgãos societários de forma injuntiva. A lei esclareceu que o conselho de supervisão não pode 

adotar medidas de gestão, isso cabendo em exclusivo ao conselho de administração executivo. 

Podem os estatutos, todavia, estabelecer que o conselho de supervisão tenha de autorizar a 

prática, por parte do conselho de administração executivo, de certos atos de gestão. Além do 

mais, o conselho de supervisão passa a ter o poder exclusivo de designar e de destituir os 

administradores executivos. O conselho de supervisão pode, ainda, impor a necessidade de 

uma sua autorização a um dado ato de gestão, não apenas através do seu regulamento, mas 

também através de deliberações ad hoc, nomeadamente quando entenda que tal ato poderá 

causar prejuízo à sociedade. O legislador deixou ainda expresso, em 2002, que a função de 

participação na gestão do conselho de supervisão, mais do que um poder, é um dever, sendo 

marcado este órgão pela presença de representantes dos trabalhadores (experiência de co-

gestão que data da República de Weimar. Adotou-se, em suma, um modelo dualista, com um 

único órgão de controlo com função de fiscalização, de designação e destituição de 

administradores executivos e participação na gestão, ao lado do órgão de administração.   

 Em suma, a criação do conselho geral de supervisão procurou assegurar um equilíbrio: 

se por um lado, uma intervenção excessiva na gestão retira aos membros do órgão de controlo 

a autonomia e a independência necessárias à efetiva fiscalização da gestão (é o que acontece 

com os administradores não executivos), por outro lado, um distanciamento total face aos 

 
93 Ver página 29, do Ponto 3. deste Resumo. 
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atos de gestão apenas possibilita uma fiscalização meramente formal, baseada no controlo 

contabilístico (é o que acontece com o conselho fiscal). O conselho geral de supervisão é um 

meio termo entre essas duas realidades.  

 Falemos agora do modelo tradicional (278º/1, a)), composto por um conselho de 

administração (órgão de gestão), um conselho fiscal (órgão de controlo político, com a ressalva 

que as sociedades de maior dimensão que adotem o modelo tradicional também poderão ter 

um revisor oficial de contas para um controlo contabilístico), sendo ainda possível a criação de 

uma comissão executiva94 (que será, existindo, o verdadeiro órgão de gestão, sendo que os 

administradores não executivos terão funções de controlo político, marcado pelo seu dever de 

vigilância horizontal). 

 No modelo tradicional, uma coisa que não é mencionada no artigo 278º, é que o poder 

de gestão e informação reside na comissão executiva. Haverá uma grande disparidade entre os 

membros da comissão executiva e os outros administradores, marcada por uma enorme 

assimetria da informação recebida por uns e outros (muito maior a dos executivos). Os não 

executivos (non-executive directors) deixam de ser órgão de gestão, pelo que são relegados 

para um papel de controlo. 

 Por fim, falemos do modelo anglo-americano (278º/1, b)), composto por um conselho 

de administração (órgão de gestão), que compreende uma comissão de auditoria (órgão de 

controlo político); por um revisor oficial de contas (órgão de controlo contabilístico). A estes 

órgãos estruturais associa-se a obrigatoriedade de criação de uma comissão executiva dentro 

do conselho de administração (423º-B/3), que será o verdadeiro órgão de gestão. Assim, o 

verdadeiro controlo político caberá aos demais administradores não executivos, o que relega a 

comissão de auditoria para um papel de mero άǎǳō-ƽǊƎńƻέ ŘŜ ŎƻƴǘǊƻƭƻ ǇƻƭƝǘƛŎƻΦ 

 Qual o benefício da comissão executiva? A promoção da segregação do poder orgânico 

por vários intervenientes do microcosmos societário. A gestão corrente será incumbência da 

comissão executiva, o conselho de administração não sendo, por ele, o órgão de gestão, mas 

antes o principal órgão de controlo político (este último facto advém da prática societária e, 

mais concretamente, de estipulação estatutária). 

 Ex.: o BES caiu e os membros da sua comissão executiva é que sabiam dos problemas 

financeiros do banco. Os membros de administração que não do conselho executivo não 

 
94 Ou seja, comissão de administradores executivos. 
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sabiam toda a extensão da merda que pairava, andavam numa clara assimetria de informação 

face aos administradores executivos a tentar controlar o que estes faziam.  

 O modelo de governo norte-americano das sociedades anónimas avançou 

gradualmente para uma estrutura dualista, ainda que imperfeita. Os poderes de gestão 

passaram a ser delegados nos executivos (officers), que podem ser simultaneamente 

administradores95 (inside directors), ou nem sequer integrar o board of directors, reservando-

se para os administradores não executivos (non-executive directors) a função de controlo dos 

executivos. A posição dos executivos frequentemente equipara-se à dos directors, mas, por 

vezes, afirma-se que eles são meros agentes da sociedade. Em todo o caso, não só a sua 

posição será frequentemente disciplinada nos estatutos, como surge regulada em lei 

societária. Os officers parecem, assim, ser órgãos societários.  

 A doutrina contemporânea passou, para descrever o modelo americano, a referir-se a 

um modelo de controlo do board of directors (um monitoring ou oversight model), tendo 

apontado para um paralelo entre a função desempenhada pelos non-executive directors norte-

americanos e a função desempenhada pelos membros do conselho de supervisão germânico. 

O board of directors, pela melhor doutrina, deve assumir a função de designação, destituição, 

avaliação e fixação da remuneração dos executivos, a função de fiscalização da atividade 

social, a função de aprovação dos planos estratégicos empresariais e das principais operações 

e a função de avaliação dos mecanismos de auditoria. Já a iniciativa estratégica e operacional 

cabe aos executivos e não ao board of directors. 

 Assim, falámos há pouco num modelo dualista, porque o board of directors tornou-se, 

na prática estatutária, um órgão de controlo, sendo a gestão competência dos officers. 

Falámos também num modelo imperfeito, por não existir, a par da separação funcional entre a 

gestão dos officers e o controlo do board of directors, uma separação orgânica absoluta entre 

ambos, com uma regra de incompatibilidade que impeça que os executivos possam ser 

membros desse board of directors. Com efeito, os executivos e os não executivos integram o 

mesmo colégio, o conselho de administração, independentemente da clara separação de 

funções entre eles e do dever de vigilância horizontal destes face àqueles.  

 Nas sociedades anónimas cotadas têm vindo a ser impostas soluções de governo (não 

em Portugal) que atenuam este défice de separação orgânica entre os executivos e o board of 

directors. Exige-se, pois, que a maioria dos membros do board of directors seja independente, 

 
95 No sentido de serem membros do órgão de gestão/administração, o tal que deterá o poder de 
controlo político. 
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sendo que, entre os diversos requisitos para a qualificação como independente, se encontra o 

não exercício de funções executivas. Exige-se também que os non-executive directors realizem 

reuniões do board of directors sem a presença dos executivos. Mais recentemente, têm havido 

imposições legislativas da criação de comissões no interior do board of directors, maxime de 

uma comissão de auditoria (audit committee). 

 Por fim, acabamos por destacar novamente que o órgão de controlo não assume 

apenas uma função de fiscalização. Dependendo das concretas configurações estatutárias, 

poderá exercer uma função de designação e de destituição dos executivos. Exercerá, 

possivelmente ainda, uma função de participação na gestão, na medida em que os atos de 

gestão mais relevantes sejam levados à aprovação do board of directors, sob iniciativa dos 

officers. 

 Iremos agora falar, em especial da competência interna da administração nas 

sociedades anónimas, deixando também algumas notas sobre os órgãos de controlo. 

 O conselho de administração (405.º e ss.) tem competências de gestão (não obstante a 

iniciativa nas matérias estruturais que terão que ser aprovadas pelos sócios nos termos do 

373º/3; e ainda a necessidade de aprovação em certas matérias pelo órgão de supervisão). As 

decisões do conselho de administração (órgão colegial) são tomadas por deliberações 

maioritárias. No 407º/3 está prevista a criação de uma comissão executiva, a qual nasce de 

uma delegação dos poderes decisórios relativos à gestão corrente da sociedade, feita pelo 

conselho de administração.  

 A este propósito, dizer que existem duas modalidades de delegação da competência 

interna: a ampla (prevista no 407º/3 e ss.) e a restrita (ou delegação de encargo especial), 

prevista no 407º/1 e 2. 

 Na delegação ampla é necessária uma permissão estatutária, ou seja, uma estipulação 

estatutária no sentido de poder haver delegação ampla da competência interna (407º/3). Pelo 

contrário, a delegação restrita poderá ser feita, em princípio, com base na lei, a não ser que os 

estatutos a proíbam (407º/1). Esta distinção também se arrima no elenco das matérias 

delegáveis. Na delegação ampla, proíbe-se a delegação da gestão não corrente96 (407º/3, a 

 
96 Para determinar o que é ou não gestão corrente há, portanto, que trabalhar com o elenco dos 
poderes de gestão e com a cláusula geral de gestão corrente. Olhando tal cláusula, fazemos uma 
interpretação a contrario para definir o que seja a gestão não corrente e, consequentemente, o âmbito 
de poderes que não pode ser delegado. Alguns exemplos do que pode constituir gestão não corrente 
são a escolha de colaboradores de topo da empresa, os que estão abaixo dos gestores; ou aprovar os 
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contrario) e da gestão das matérias do 406º referidas no 407º/4. Quanto à delegação restrita, 

as matérias da al. a) a m) 406.º são de delegação proibida e, apesar de a lei não referir a gestão 

não corrente, também a respetiva delegação é proibida, por maioria de razão. CAETANO 

NUNES assim o entende: se não se pode delegar tal gestão na modalidade ampla, não fez 

sentido que tal seja permitido na restrita. 

 Mais uma nota para dizer que, com base no critério da estratificação orgânica, a 

delegação ampla distingue-se da restrita por admitir criação de um novo órgão (comissão 

executiva), embora possa ser feita apenas num ou mais administradores. 

 Ora, a delegação ampla traduz-se, essencialmente e na mais das vezes, na criação de 

uma comissão executiva (407.º/3). Já a delegação restrita (ou o encargo especial) é, na prática, 

uma distribuição de pelouros ou departamentos, sendo que a generalidade das decisões de 

gestão corrente desses pelouros97 são tomadas pelos administradores detentores desse 

pelouro (407.º/2), ou seja, a quem foi delegado o encargo especial.  

 O primeiro efeito jurídico-negocial da delegação é o da modificação das competências 

a serem exercidas por cada órgão. No entanto, ela também comporta a modificação (ou 

bifurcação) de deveres: quem delega passa a ter um dever de vigilância ou controlo (ou 

horizontal no caso da delegação ampla ou vertical no caso da delegação restrita), o qual tem 

como corolário o dever de intervenção para resolver um qualquer problema pontual, assim 

como o dever de avocação. Estes entendimentos brotam do 407º/8, que se deve considerar 

aplicável não só ao 407º/3 e 4 (mencionado na letra da norma), como também ao 407º/1 e 2, 

ou seja, aplicável quer à delegação ampla como à restrita. 

 No Direito das Sociedades, também existem fenómenos de avocação, negócio jurídico 

que retira a competência ao órgão delegado e a volta a atribuir ao órgão delegante, para um 

ato concreto ou um conjunto concreto de atos. Isto é, não se revoga a delegação, mas apenas 

se suspende a mesma para que o delegante pratique, em vez do delegado, um ato concreto ou 

um conjunto concreto de atos. No contexto societário, a avocação releva não só quanto à 

competência orgânica (avoca-se a prática de ato/conjunto de atos), mas também quanto a 

deveres orgânicos (pode-se avocar o seu cumprimento, p.ex., do dever de vigilância).  

 
planos estratégicos empresariais da sociedade, não fazendo sentido que estes sejam estabelecidos 
apenas pela comissão executiva.  
97 Já vimos que não podem esses pelouros que resultam da delegação restrita versar sobre uma série de 
temas (406º, a) a m), ex vi 407º/2). 
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 Vejamos estes fenómenos da criação de comissão executiva e demais delegações nos 

vários modelos específicos de governo das sociedades anónimas. Comecemos pelo modelo 

tradicional. 

 Quando é criada uma comissão executiva, altera-se o modelo tradicional de um 

modelo tradicional simples para um modelo tradicional estratificado. No modelo tradicional, a 

delegação (e, por conseguinte, a criação de uma comissão executiva) nunca é obrigatória, 

sendo antes uma permissão normativa que pode estar autorizada ou proibida pelos estatutos. 

No modelo tradicional simples, o conselho de administração é o órgão de gestão (sendo o de 

controlo o conselho fiscal). Quando a gestão é delegada numa comissão executiva, esta 

passa a ser o verdadeiro órgão de gestão, passando o conselho de administração e o conselho 

fiscal a ser órgãos de controlo (esta duplicação de órgãos de controlo prejudica a eficácia dos 

mecanismos de controlo, afastando-se o modelo tradicional, nesses casos, do paradigma dos 

outros modelos que só têm um órgão de controlo98). Os administradores não executivos 

assumirão, com a criação da comissão executiva, uma função de vigilância horizontal (407º/8), 

assumindo o conselho de administração, na prática, uma função de designação e de 

destituição dos executivos, através dos atos de delegação e de revogação da delegação dos 

poderes executivos. Para além disso, pode o conselho de administração exercer uma função 

de participação na gestão, na medida em que os atos de gestão mais relevantes (gestão não 

corrente), que tendem a ser da iniciativa dos executivos, têm de ser levados à aprovação do 

conselho de administração (407º/3 e 4 mostram que só é delegável a gestão corrente). 

 Já os membros do conselho fiscal exercem puras funções de fiscalização, consagradas 

em abstrato no 420º/1, a), as alíneas seguintes concretizando o conceito de fiscalização (as 

alíneas seguintes concretizam o conceito amplo de fiscalização. Nota: ver artigos 420º-A, 421º 

e 422º, que densificam o que seja o poder-dever de fiscalização dos membros do conselho 

fiscal. Os membros do conselho fiscal/fiscal único não exercem funções de participação na 

gestão, a sua atividade de fiscalização é muito focada no controlo contabilístico. Assim, estes 

não têm a capacidade de realizar uma fiscalização eficaz, porque cingida ao domínio da 

contabilidade. 

 Já no modelo anglo-americano, ao contrário do modelo tradicional, há uma imposição 

normativa, sendo obrigatório delegar a gestão corrente. O 423º-B/3 veda aos membros da 

comissão da auditoria o exercício de funções executivas. Dado que os membros da comissão 

 
98 O conselho de administração por via dos não executivos e comissão de auditoria no modelo anglo-
americano; e o conselho geral de supervisão no modelo germânico. 
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de auditoria são simultaneamente membros do conselho de administração, a observância do 

nº3 só é possível se as funções executivas forem delegada. Assim, a lei estabelece, de forma 

indireta, um regime injuntivo de delegação dos poderes. Mas, não sendo a letra da lei clara, 

importa saber a amplitude da delegação obrigatória, sendo que a maior parte da doutrina 

sustenta que deverá ser delegada toda a gestão corrente, enquanto a não corrente se mantém 

como competência residual (não delegada) do conselho de administração (407º/3, a 

contrario). Ademais, será que esta injuntividade impõe a criação de uma comissão executiva, 

composta pelos administradores com iniciativa de gestão, i.e., pelos membros do conselho de 

administração que exercem funções executivas? Ou será que cada executivo exerce 

individualmente as funções executivas, não se reunindo num subórgão que delibere para o 

efeito? A maioria da doutrina defende a primeira solução, sendo essa a mais frequentemente 

adotada na prática societária. Porém, também será possível a delegação da gestão corrente 

num único ou em vários administradores executivos, sem constituição de um órgão colegial. 

Ambas as hipóteses são possíveis, fica ao critério da liberdade de estipulação estatutária. 

 Assim, no modelo anglo-americano, o órgão de gestão será a comissão executiva e o 

conselho de administração será um órgão de controlo. A comissão de auditoria será, em rigor, 

um sub-órgão de controlo, integrando o conselho de administração e tendo competências 

especiais para matérias financeiras. Para além de ser necessariamente integrado pelos 

executivos e pelos membros da comissão de auditoria, o conselho pode ainda ser constituído 

por administradores não executivos (que não fazem parte da comissão de auditoria). Quer 

estes quer os membros da comissão assumem uma função de controlo (sendo de aplicar o 

423º-F/1, a) para os membros da comissão e o 407º/8 para os restantes administradores não 

executivos).  

 Embora formalmente não designe e destitua os administradores executivos, é o 

conselho de administração que procede à delegação e à revogação dos poderes executivos e 

que, por isso, na prática, tem uma função de designação e destituição dos executivos ς por 

meio da delegação. O conselho de administração exerce também, na prática, uma função de 

participação na gestão, na medida em que os atos de gestão mais relevantes, que tendem a 

ser da iniciativa dos administradores executivos, têm que ser levados à sua aprovação por 

força do 407º/3 e 4, num regime em tudo igual ao que se passa no modelo tradicional99. Tanto 

a função de participação na gestão como a função de designação e destituição dos 

 
99 Também é igual ao modelo tradicional a insusceptibilidade de delegação dos poderes de gestão não 
corrente e de certas matérias do 406º nos administradores executivos, como já vimos supra. 
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administradores executivos levam à qualificação deste conselho de administração como um 

órgão de supervisão. 

 Nos modelos em que existe uma comissão executiva (anglo-americano e no tradicional 

estratificado), dentro dessa comissão, há distribuição de pelouros? Do ponto de vista prático, 

essa distribuição de pelouros dentro da comissão executiva existe sempre. Isto significa que, 

do ponto de vista jurídico, a distribuição de pelouros do 407º/1 tem de ser admissível também 

no interior da comissão executiva. Quando se cria uma comissão executiva nos termos do 

407º/3 (ou seja, delegação ampla de competências), é possível fazer uma distribuição de 

pelouros (uma segunda delegação, aqui de encargos especiais ou restrita) dentro dessa 

comissão, nos termos do 407º/1 e 2.  

 Por fim, falemos da realidade do modelo germânico. As especificidades do conselho 

de administração executivo, no modelo germânico, encontram-se previstas nos artigos 424º e 

ss.. A esse órgão compete a gestão da sociedade, ou seja, é-lhe atribuída a competência 

interna. Note-se que o 431º/3 não remete para o 407º, concluindo-se que no modelo 

germânico não é admissível uma estratificação orgânica dentro do conselho de administração 

executivo com a criação de uma comissão executiva, havendo uma distinção absoluta e clara 

entre o órgão de gestão e o órgão de controlo. 

 Mas, embora não seja possível criar uma comissão executiva (407º/3), será possível 

fazer dentro do conselho de administração executivo uma distribuição de pelouros em termos 

semelhantes ao que se diz no 407º/1 e 2? Na vida prática há sempre distribuição de pelouros, 

i.e., uma distribuição de competências por delegação restrita, nos termos do 407º/1 e 2. Ainda 

que esta remissão não seja feita na lei (pelo 431º/3), CAETANO NUNES entende que se pode 

fazer esta distribuição, desde que esta não implique um tratamento diferenciado entre os 

membros do conselho de administração, criando uma distinção entre administradores 

executivos e não executivos. O conselho de administração é executivo, ou seja, todos os 

administradores têm de ser executivos, todos têm de ser responsáveis, por um pelouro. Não 

podem haver administradores não executivos, sem pelouro atribuído, porque isso iria contra a 

natureza completamente executiva do conselho de administração no modelo germânico. 

 Em suma, no modelo germânico, por um lado o conselho de administração executivo 

tem a competência de gestão, não podendo haver uma estratificação dentro desse órgão com 

a criação dentro dele de uma comissão executiva. Por outo lado, a distribuição de 

pelouros/delegação restrita é admitida, nos termos que vimos no parágrafo anterior.  
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 De resto, o legislador português assegurou a segregação orgânica do conselho geral e 

de supervisão face ao conselho de administração executivo através de uma regra de 

incompatibilidade (437º), que impede a pertença de uma pessoa em simultâneo a ambos os 

órgãos. O conselho geral e de supervisão poderá ser dotado de um sub-órgão para as matérias 

financeiras (a comissão de auditoria) que reforce a sua capacidade de controlo político, sendo 

que essa solução de governo é obrigatória nas sociedades emitentes de valores mobiliários 

admitidos à negociação em mercado regulamentado e nas grandes sociedades anónimas, nos 

termos do 444º/2. Os membros do conselho geral e de supervisão assumem, antes de mais, 

uma função de fiscalização, enunciada em abstrato no 441º/1, d), e concretizada através das 

alíneas seguintes. Para além da função de fiscalização, cabe aos membros do conselho geral e 

de supervisão uma função de designação e de destituição dos administradores executivos, nos 

termos do 441º/1, a).  

 O legislador português afastou-se da tradição germânica ao permitir que os estatutos 

atribuam o poder de designação e de destituição dos administradores executivos ao colégio 

dos sócios, o que diminui o peso relativo do órgão de supervisão, mas reforça a democracia 

interna da sociedade. Os membros deste conselho exercem, ainda, uma função de 

participação na gestão, descrita no 442º, ainda que mitigada face à tradição germânica (na 

medida em que tem de haver uma estipulação estatutária, isso não resulta da lei. Tem de 

haver uma autorização quanto a decisões mais relevantes, que será um instrumento crucial de 

fiscalização preventiva da gestão. 

 Cumpre, agora, realizar uma síntese final sobre quais os órgãos de controlo nos vários 

modelos de governo das sociedades anónimas. No modelo germânico temos o conselho geral 

e de supervisão; no modelo tradicional temos o conselho fiscal (na versão simples do modelo) 

e os administradores não executivos do conselho de administração (na versão estratificada do 

modelo tradicional); e no modelo anglo-americano temos a comissão de auditoria e os 

administradores não executivos do conselho de administração. 

 Comecemos pela competência interna destes órgãos de controlo. Quanto ao conselho 

fiscal, devemos olhar o 420º, onde ficam discriminados todos os poderes-deveres que englobal 

a competência deste órgão. São de destacar neste artigo as alíneas a), b), c) e i) do nº 1. 

 Quanto ao conselho geral e de supervisão, olhemos o 441º que cumpre a mesma 

função quanto a este órgão que o 420º quanto ao conselho fiscal. Aliás, as alíneas a partir do 

441º/1, d) replicam todas o conteúdo expresso nas alíneas do 420º/1. Apenas o 441º/1, a) a c) 
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é que é inovador face ao 420º, introduzindo outras competências deste conselho geral e de 

supervisão. Estas competências não são mais que poderes reforçados de fiscalização, de onde 

se destaca o de nomear e destituir os administradores executivos.  

 Continuando, o 442º consagra um poder de participação na gestão deste órgão, ou 

seja, é preciso o seu consentimento para a prática de determinadas categorias de atos ς isto 

não é obrigatório, diz o 442º que a lei ou os estatutos podem determinar esta possibilidade. O 

que é que são determinadas categorias de atos? Para compreender o alcance desta expressão, 

temos que operar uma distinção entre os atos de gestão corrente e os atos de gestão não 

corrente, sendo que no âmbito desta norma do 442º só podem estar atos de gestão não 

corrente: só se pode estabelecer a necessidade de autorização relativamente a atos mais 

importantes, os de gestão não corrente. Em suma, este órgão tem 3 competências: (i) de 

fiscalização; (ii) de nomeação e destituição de executivos e (iii) de participação na gestão. 

 Quanto à comissão de auditoria devemos chamar à colação o 423º-F que é em tudo 

igual ao 420º, do qual já falámos.  

 Mas há mais órgãos de controlo nos modelos tradicional estratificado e anglo-

americano: os administradores não executivos (407º/8). Estes estão incumbidos de fazer uma 

vigilância horizontal face aos restantes administradores (os executivos). Para CAETANO 

NUNES, esta vigilância não deve ser diferente do conceito de fiscalização previsto nos artigos 

420º, 441º e 423º-F. Além disso, segundo o 407º/3, a contrario, os administradores não 

executivos terão também uma competência de participação na gestão não corrente da 

sociedade. Assim, os administradores não executivos não são um mero órgão de fiscalização, 

sendo também um órgão de supervisão, como o conselho geral de supervisão. Por fim, 

sinalizar que eles podem, também, revogar a delegação de competências que deu azo à 

criação da comissão executiva, naquilo que é um poder de controlo político reforçado. 

 E quanto à competência externa dos órgãos de controlo? Quanto ao conselho fiscal 

devemos, mais uma vez, olhar o 420º. As competências externas deste órgão serão pontuais, à 

luz do princípio da concentração dos poderes de representação no órgão de gestão. Mais a 

mais, estes poderes externos são instrumentais à função de controlo que o conselho fiscal 

desempenha. Tendo isto como pano de fundo, podemos identificar 3 poderes externos: o de 

contratar peritos (420º/1, l)); o de obter informações de terceiros, num poder que é individual 

de cada um dos membros do conselho fiscal, não sendo precisa a intervenção conjunta de 

todos eles para o ser exercício (420º/1, c)); e o poder de inspeção e verificação (420º/3).  
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 Mas estes poderes só estão previstos para o conselho fiscal. Não obstante, a doutrina 

tem entendido que isto se aplica a todos os outros órgãos de controlo, porque, caso contrário, 

estes teriam poderes de fiscalização, mas não teriam alguns dos poderes instrumentais para o 

exercício dos primeiros. 

 Em suma, o conselho fiscal é um órgão de mera fiscalização; o conselho geral e de 

supervisão é um órgão de supervisão (embora não tão forte como na tradição germânica). No 

modelo anglo-americano, a comissão executiva, o conselho de administração e a comissão de 

auditoria são os órgãos políticos e de supervisão (não de mera fiscalização, mas de um 

controlo mais amplo/reforçado). Já no modelo tradicional, a existência de uma comissão 

executiva impacta quais os órgãos de controlo, que serão o conselho fiscal se ela não existir 

ou, a par deste, o conselho de administração se for criada a comissão executiva (que assim 

transita de órgão de gestão para órgão de controlo). 

13.5. A competência externa dos órgãos de administração e a imputação negocial 

 Falar da competência externa dos órgãos de uma sociedade é falar na imputação 

negocial dos seus atos a essa mesma sociedade. As sociedades intervêm eficazmente em atos 

jurídicos por meio dos titulares dos seus órgãos (representantes orgânicos) e de 

representantes voluntários. Concentrando-nos na representação orgânica, esta faz-se pelos 

titulares dos órgãos da sociedade, sendo os órgãos mais relevantes nesta matéria os órgãos de 

administração (gerência/conselho de administração). Ou seja, geralmente, a vinculação das 

sociedades faz-se pela atuação externa dos seus administradores. Com algumas exceções, 

patentes no 408º/2 e 431º/2.  

 A propósito desta matéria, cumpre começar com uma primeira destrinça estrutural 

entre poder de representação e poder de administração/gestão, dicotomia que se arrima na 

dualidade entre competências externas (de vinculação da sociedade) e internas (de gestão da 

sociedade). 

 Olhemos o CSC: o 405º/1 fala do poder de administração e o 405º/2 fala do poder de 

representação. O 406º faz um elenco de objetos possíveis de deliberação do conselho de 

administração ao abrigo dos seus poderes de gestão. O 407º fala na possibilidade de delegação 

de poderes de gestão. No 408º e 409º já se fala em poderes de representação, estabelecendo-

se distintas regras de imputação. A partir do 410º volta-se ao poder de administração e gestão. 

O 261º, CSC fala do funcionamento da gerência plural, quer a nível interno (deliberações 
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internas tomadas segundo a regra da suficiência da maioria), quer a nível externo (a sociedade 

fica vinculada aos negócios jurídicos concluídos pela maioria dos gerentes).  

 Nota: Neste ponto, a maior parte destes artigos já foi estudada, devendo ler-se todos 

eles. Recuperar, também, ensinamentos de enquadramento do Ponto 13.1. deste Resumo. 

 Com base em todas estas notas de regime, podemos dizer que a competência externa 

ou poder de representação strictu sensu, será o conjunto de competências exercida pelos 

órgãos da sociedade perante terceiros, para o exterior da pessoa coletiva100. 

 A distinção entre competência internas e externas é estruturante para o CSC: quando a 

sociedade dá instruções a outros órgãos, quando um órgão autoriza outro a praticar certo ato, 

quando toma uma deliberação, tudo isso é intraorgânico, este sendo o âmbito das 

competências internas; por outro lado, quando os gerentes e administradores celebram 

negócios com terceiros, temos, aí, o âmbito da competência externa. Ainda que se fale em 

poder de representação quanto à competência externa, em rigor técnico-jurídico, o poder de 

administração também implica uma representação lato sensu, porque o representante 

orgânico (ser humano) atua também por conta e interesse da pessoa coletiva, imputando-se a 

sua atuação à sociedade: alguém atua enquanto órgão perante outro órgão, p.ex., nunca a 

título singular, mas mediante imputação à sociedade enquanto pessoa coletiva.  

 Quanto à competência externa dos administradores/gerentes, esta vem regulada nos 

artigos 260º e 261º para as sociedades por quotas e nos artigos 408º e 409º para as 

sociedades anónimas. Exige-se uma interpretação harmonizada dos regimes de ambos os tipos 

sociais, ou seja, o que se disser de um dos grupos de artigos é valido quanto ao outro. Nota: ler 

artigos mencionados neste parágrafo. No modelo germânico de governo das sociedades 

anónimas temos o conselho de administração executivo como órgão de gestão, sendo que o 

artigo 431º/3 que o regula remete para os 408º e 409º. 

 O 408º/1 para as sociedades anónimas e o 261º para as sociedades por quotas 

estabelecem a regra da administração conjunta, o que significa isto? Significa que a sociedade, 

em princípio, fica vinculada não apenas por um administrador, mas por um conjunto deles, por 

meio da emissão de declarações conjuntas (por regra, são necessárias as intervenções de 

vários administradores). Os estatutos podem alterar esta regra, e fixar, inclusivamente, a 

vinculação por um único administrador (aí haverá intervenção singular desse administrador) ς 

 
100 Ao invés, a competência interna será a competência dos administradores que se manifesta perante 
outros órgãos, no interior da organização da pessoa coletiva, do fraco microcosmos. 
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este regime é, portanto, supletivo, havendo margem de conformação estatutária. Mas o mais 

frequente é a administração/gerência plural, que acarreta a necessidade de uma atuação 

conjunta. Por outro lado, a competência interna é exercida mediante ato deliberativo, não 

singular ou conjunto, mas uma declaração negocial vinculativa sob a forma deliberativa.  

 Sendo o 261º e o 408º regime supletivo da representação, pode estabelecer-se a 

vinculação por mais ou menos administradores face ao que resulta da lei? Nota: ver p. 168 

deste Resumo a propósito da competência externa da gerência nas sociedades por quotas, no 

Ponto 13.4.1. deste Resumo. Agora falaremos apenas das regras de conformação estatutária 

relativas às sociedades anónimas. Nas sociedades anónimas, é pacífico que os estatutos 

estabeleçam que a sociedade fique vinculada por menos administradores do que o que a lei 

exige. Mas a maioria da doutrina diz que já não se pode exigir nos estatutos a vinculação por 

mais administradores dos que estão na lei, por colocar em causa a segurança de terceiros. 

 E quanto à possibilidade de referência nominal dos gerentes nos estatutos (p.ex., a 

sociedade fica vinculada pela assinatura de Pé Zedro Degragado da PLMJ)? CAETANO NUNES 

diz que tal é possível, desde que não seja afastado o regime supletivo legal: ou seja, é possível 

a referência nominal de um administrador desde que a sociedade também se possa vincular 

pela assinatura da maioria. Outra doutrina há que refuta esta possibilidade, precisamente por 

impedir a vinculação da sociedade pela maioria. 

 O 408º/2 admite a possibilidade de delegação de poderes de representação (ou de 

competência externa, como preferir) em administradores-delegados. Exemplificando, um 

administrador aparece com um papel (credencial) onde diz que é administrador, e essa 

credencial legitima-o (a ele ou aos mais administradores-delegados) a vincular a sociedade, 

dispensando-se o ato conjunto da maioria dos administradores.  

 Essa delegação de competência externa importa, igualmente, regra geral, uma 

delegação de competência interna, pois o delegado fica com o poder de decidir e vincular a 

sociedade numa determinada área. A maioria da doutrina (escola de Coimbra) faz uma 

interpretação literal do 408º/2 (que fala em deliberação) para dizer que não é admitido nas 

sociedades anónimas que se faça uma delegação via credencial, ou seja, uma delegação de 

competência externa autónoma face à delegação de competência interna. Nota: Tchupe, já 

agora aí, vou só buscar o Professor Miguel Layuz e já volto, in fine. 

 Já CAETANO NUNES faz uma interpretação para lá da letra da lei, dizendo que é 

possível uma delegação da competência externa feita autonomamente face a uma deliberação 
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(face à competência interna), ou seja, através de uma credencial, documento assinado pelo 

número de administradores suficientes para vincular a sociedade e, consequentemente, essa 

delegação operar. Ademais se isto é permitido e acolhível pela letra da lei do 261º/2 para as 

sociedades por quotas, então deve ser também permitido para as sociedades anónimas, 

através de uma interpretação corretiva do 408º/2.  

 Ex.: Imaginemos que os administradores tinham de se deslocar a Londres para vender 

um imóvel. Não é conveniente que vão todos, para que fiquem alguns cá a gerir a sociedade. 

Decidem tirar à sorte quem vai e sai B. Ora, todos os administradores decidiram vender o 

imóvel, mas tiram à sorte quem vai executar externamente a venda do imóvel. O poder 

decisório não é delegado (competência interna) mas o poder de representar já é delegado 

(competência externa). Ora, aqui a questão é determinar se pode existir um administrador 

delegado que iria com uma credencial até Londres, num caso de delegação externa autónoma 

face à de competência interna. A Escola de Coimbra (COUTINHO DE ABREU) não autorizaria 

esta situação, pois na leitura literal do 408º só se permite uma delegação do poder de 

vinculação, quando haja uma delegação de competência interna (na medida em que havendo 

delegação de competência interna isso importa, automaticamente, delegar competência 

externa), não admitindo o recurso a credenciais.  

 Seguindo em frente, e quanto ao poder de representação passivo (capacidade de 

receber declarações negociais) esse já é singular, bastando um dos administradores receber a 

declaração negocial de terceiro (408º/3) para esta produzir os seus efeitos. Ou seja, o terceiro 

não precisa de emitir a declaração negocial à maioria dos administradores, mas apenas a um. 

Este regime é injuntivo (408º/3, in fine). 

 Numa notinha de raciocínio sistemático, o regime do 268º, CC diz-nos que é possível 

ratificar negócios jurídicos inválidos por representação deficiente. Ora, esse entendimento é 

transposto para o CSC, nos termos do 408º/1 e do 261º/1, in fine. 

 Para além disso, é possível que as sociedades comerciais atuem externamente através 

de procuradores, nos termos das normas do CC e ss. (262º CC), havendo uma referência 

(desnecessária) no CSC a essa questão, no 391º/7. 

 Mas nem sempre estes regimes acima descritos são claramente entendidos pela 

jurisprudência.  

 Nota: ver Acórdão do STJ, de 14/03/206 e Acórdão da Relação de Lisboa, de 

22/01/2002 (e Anexo II), exemplos da tendência de cristalização de uma jurisprudência contra 
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legem, pois admite a vinculação da sociedade por um só administrador/gerente quando a lei 

exige uma gestão conjunta para existir vinculação. Esta jurisprudência dá prevalência aos 

interesses de terceiros e proteção do tráfego jurídico, desconsiderando estas exigências da lei. 

É claro que ela trata os casos em que os estatutos nada dispõem de diferente face ao 261º e 

408º, pois estes são, como já vimos, regimes supletivos, derrogáveis por estipulação no 

contrato de sociedade. 

 Continuando, já falámos neste Resumo da ultra vires doctrine101. Esta teoria da 

capacidade das sociedades é afastada pelas Diretivas de Coordenação, numa solução acolhida 

pelo 409º/1, consagrando que a atividade social (o objeto social) definida nos estatutos não 

limita a capacidade jurídica da sociedade nem os poderes de representação (competência 

externa) dos seus administradores. Assim, o 409º favorece a doutrina germânica, ou seja, a 

noção de que o poder de vinculação é abstrato e não limitado pelos estatutos, de modo a 

proteger a confiança de terceiros e o tráfego jurídico. Contudo, isto tem como limite o abuso 

de representação (269º, CC e 409º/2 CSC). Os poderes de vinculação tendem a ser abstratos, 

mas há limites, casos em que os terceiros não merecem a proteção de a sociedade ficar 

vinculada a dado negócio jurídico, ou seja, casos em que o negócio celebrado entre 

administradores e sociedade será ineficaz. Que casos serão estes? O terceiro não merecerá 

proteção quando saiba, ou devesse saber, que o negócio era prejudicial ao representado. Mas 

o 409º/2 só fala dos casos em que um negócio extravasa o objeto social. E se se der um abuso 

de representação que se situe para lá do desrespeito pelo objeto social? O CSC não o regula, 

pelo que teremos de recorrer ao 269º, CC, que veremos ainda infra neste capítulo. 

 Partamos agora para a distinção entre representação orgânica e representação 

voluntária, voltando agora a um âmbito mais geral, não só circunscrito às sociedades 

anónimas: a primeira é a feita por órgãos da pessoa coletiva, a segundo é a feita nos termos do 

CC, por procuração. Nos casos falados de representação externa strictu sensu (dos 

administradores perante terceiros) e representação latu sensu (dos administradores perante 

outros órgãos, internamente) temos representação orgânica. A representação feita nos termos 

do CC é a representação voluntária. A representação orgânica é necessária, a segunda não, é 

facultativa. Porque é que a representação orgânica é necessária? Porque não havendo 

representação não há exercício jurídico da sociedade, é necessário um regime de 

representação para suprir a sua incapacidade de exercício. Já a voluntaria é facultativa, na 

medida em que a sociedade só outorga procurações se os administradores assim o 

 
101 Ver p. 58 deste Resumo. 
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entenderem. Aliás, a decisão de representação voluntária é tomada por representantes 

orgânicos, depende da existência de representação orgânica. 

 Quanto à representação orgânica podemos distinguir a originária e a delegada, 

conforme os representantes sejam os administradores membros do conselho de 

administração (408º/1) ou sejam administradores-delegados, nomeados por delegação do 

próprio conselho de administração, ou seja, pelo conjunto dos administradores originários 

(408º/2).  

 Apesar de inserida sistematicamente numa secção que trata da responsabilidade 

voluntária, o 258º CC comporta uma máxima que se aplica a todas as formas de 

representação, a de que o negócio jurídico realizado pelo representante em nome do 

representado, nos limites dos poderes que lhe competem, produz os seus efeitos na esfera 

jurídica deste última. Esta é uma norma geral e a boa doutrina reconhece isso. Assim, a 

representação orgânica sobre o prisma da imputação negocial funciona assim. 

 Falaremos agora das patologias da imputação negocial. A representação (contemplatio 

domini), sob que forma for, tem vários requisitos que, não sendo cumpridos, dão azo a 

situações de patologia da representação/imputação negocial. Existem dois grandes tipos 

destas patologias ς o abuso de poderes de representação e o negócio consigo mesmo. 

 Já estudámos em Teoria Geral do Direito Privado o abuso de representação (269º, CC) 

e da representação sem poderes (268º, CC). Quanto à representação sem poderes, falamos de 

casos em que não existem poderes de representação para a prática de dado ato seja porque 

estes não foram atribuídos de todo ao alegado representante, seja porque ele atuou para lá 

desses poderes. Aí a estatuição normativa é a de ineficácia dos atos praticados pelo 

άǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀƴǘŜέΦ h нсуȏΣ // Ş ǳƳ ƳŜǊƻ ŎƻǊƻƭłǊƛƻ Řƻ нруȏΣ //Φ bŜƳ ŜǊŀ ƴŜŎŜǎǎłǊƛƻ ŜǎǘŜ ŀǊǘƛƎƻΣ 

porque o 258º tem os pressupostos necessários para haver representação, logo, faltando 

esses, deixa de haver representação, o 268º, CC apenas explicitando isso. O abuso dos poderes 

de representação é algo distinto, na medida em que o representante está devidamente 

munido de poderes de representação, atua no âmbito abstrato desses poderes (realiza ato 

inserido na categoria abstrata a que foi habilitado), mas abusa em concreto desses poderes: 

ora porque atua em conflitos de interesses (tinha poderes para vender imóveis mas vende a 

um familiar por um décimo do preço, quando tinha instruções para os vender a um bom 

preço); ora porque violou as instruções do representado (tinha uma procuração para vender o 

bem x, mas recebe um telefonema do representado a dizer para não vender mais nada e 
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decide ignorar isso e vender o bem). Em suma, se a atuação se der fora do âmbito dos poderes 

de representação aplicamos o 268º, CC, se a atuação abusiva se der dentro do âmbito abstrato 

desses poderes aplicamos o 269º, CC. 

 Para o 269º se aplicar tem de (i) existir um abuso de poderes de representação e (ii) o 

terceiro conhecer ou dever conhecer esse abuso. Os alemães, há dois séculos atrás, para 

diminuir os custos de transação e conferir segurança ao tráfego jurídico, conceberam os 

poderes de representação como abstratos: o terceiro tem que confiar na procuração, tem de, 

apenas, verificar se, em abstrato, os poderes de representação abrangem aqueles tipos de 

atos, a categoria de atos. Não tem que averiguar, nem pode saber, se há ou não instruções de 

um representado e qual será o seu melhor interesse, os custos de obter essa informação 

dissuadem a prática do negócio. Se a transação concreta negociada com o representante se 

insere na categoria abstrata de atos para os quais a procuração habilita o representante então 

o negócio é válido e o terceiro pode confiar nele. Mas se o terceiro conhece algo em relação a 

instruções ou interesses do representado (ou devesse conhecê-lo) que demonstre um abuso 

por parte do representante, então tem o dever de não celebrar um negócio com o 

representante que consubstancie esse abuso. Este regime é uma válvula de segurança para 

prevenir resultados abusivos que advenham desta construção germânica dos poderes de 

representação abstratos. O 269º, CC também se aplica à representação orgânica e pode obstar 

à vinculação das sociedades comerciais. 

 Para lá aplicação do 269º, CC à representação orgânica, temos uma norma especial no 

CSC que trata de casos específicos de abuso de poderes de representação, designadamente 

quando os administradores praticam negócios que implicam o exercício de poderes que 

extravasam o objeto social ς estes casos especiais vem tratados em duas normas iguais, o 

260º/2 no regime das sociedades por quotas e o 409º/2 no regime das sociedades anónimas. 

Não se protege o terceiro se ele sabia ou não podia razoavelmente ignorar a limitação dos 

poderes do representante da sociedade comercial com o qual lidou advinda do objeto social 

da sociedade representada. Neste caso específico aplicam-se estes artigos do CSC, mas em 

todos os outros (deslealdade e desrespeito de instruções) o 269º, CC não deixa de ser aplicado. 

 Ex.: Temos uma sociedade cujo objeto social é a extração mineira. Um administrador 

tinha poderes para celebrar negócios jurídicos, gerais e abstratos. Comprou uma mina, tinha 

poderes para tal; comprou 100% de uma outra sociedade mineira, também tinha poderes para 

tal; comprou um apartamento luxuoso para passar lá ferias em nome da sociedade, temos um 
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caso especial de abuso dos poderes de representação, pois o administrador está habilitado a 

vincular a sociedade pela prática de negócios jurídicos. 

 Para lá do abuso de poderes de representação, podemos sinalizar como patologia da 

imputação negocial a figura do negócio consigo mesmo (261º, CC), que visa proteger o 

representado do perigo de uma atuação do representante em conflito de interesses. Nestes 

casos, a probabilidade de preterição dos interesses do representado é tão elevada que o 

legislador optou por uma antecipação de tutela, afetando a validade do negócio do 

representante consigo mesmo sem necessidade da prova da efetiva ocorrência de uma 

atuação em conflito de interesses com prejuízo do representado. Assim, determina-se a 

invalidade ς anulabilidade para ser mais específico - do negócio celebrado pelo representante 

(em nome do representado) consigo mesmo.  

 Para qualquer deslealdade ou atuação em conflito de interesses por parte do 

representante posso aplicar o 269º, CC, isso ainda configurando um abuso de poderes de 

representação. Agora, a lei, em determinados casos mais grosseiros de deslealdade, antecipa a 

tutela do representado e determina logo que o negócio jurídico celebrado consigo mesmo é 

inválido. Que casos são esses? São casos em que o procurador, administrador, representante, 

o que seja, celebra um negócio consigo próprio, negócio para o qual foi abstratamente 

habilitado pelo representado. Este será fulminado com o vício da anulabilidade, a não ser que 

haja um consentimento expresso e especificado do representante quanto a esse negócio ou se 

do negócio for excluída a possibilidade de conflito de interesses ς exceções abertas pelo 261º, 

CC, neste sentido devendo ser interpretado o 397º/5, no entender de CAETANO NUNES. 

 Nota: A proibição de celebração de negócio consigo mesmo constitui uma decorrência 

do dever de lealdade dos administradores, que estudaremos com mais detalhe no Ponto 13.7. 

deste Resumo.  

 O 261º, CC também se aplica a todas as formas de representação, até à representação 

orgânica, é uma norma geral. O 397º/2 CSC traz um regime especial de invalidade (vício da 

nulidade) dos negócios celebrados pelos administradores, em nome da sociedade, consigo 

mesmos; mas este regime é só diretamente aplicável às sociedades anónimas. E para os outros 

tipos de sociedades, que regime aplicar? Vigora o 261º, CC pelo seu cariz de norma geral 

transversal a todas as formas de representação ou aplicamos o 397º/2, CSC por analogia?  

 Temos que, num entendimento confirmado pelo Ac. do STJ de 13/03/2008 (que 

encabeça a jurisprudência maioritária) e defendido por CAETANO NUNES, o regime civilístico 
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comum do 261º, CC é aplicável às sociedades comerciais para lá das sociedades anónimas (por 

quotas, em nome coletivo e em comandita simples), cabendo a faculdade da 

autorização/confirmação dos negócios aos sócios. 

 Há quatro modalidades de negócio consigo mesmo que se podem apontar: 

 - (i) negócio consigo mesmo strictu sensu ς negócio celebrado pelo representante 

consigo mesmo, em nome próprio. O representante emite a declaração negocial 

representativa e é, direta ou indiretamente, contraparte do negócio jurídico; 

 - (ii) dupla representação ς a sociedade A celebra uma compra e venda com a 

sociedade C. B é representante de A e de C neste negócio, representa ambos apesar de não ser 

parte, emitindo ambas as declarações negociais representativas. O regime do negócio consigo 

mesmo não será aplicável, segundo LARENZ, quando uma pessoa atua em representação de 

diversas pessoas, mas estas vão emitir uma declaração negocial conjunta ou deliberativa, sem 

que o representante surja como contraparte do negócio ou representante desta. Ex.: B 

representa A e C que são comproprietários de imóvel, recebendo poderes para o vender, e 

vende-o a D; 

 - (iii) sub-representação ς caso descrito no 261º/2, CC. B é representante de A e delega 

em C essa representação. A declaração negocial representativa da sociedade é emitida pelo 

sub-representante (C) e B é, direta ou indiretamente, contraparte do negócio jurídico. Nesta 

hipótese estão abrangidas quer as situações de substabelecimento de procurador ou de 

mandatário, quer as situações em que um representante orgânico atribui poderes de 

representação a um terceiro, quer as situações do 261º/2 e do 408º/2; 

 - (iv) co-representação ς a sociedade A tem três gerentes, E, F e B. E e F vendem um 

imóvel a B por metade do preço, sendo que B não intervém no negócio em nome da 

sociedade, bastam dois administradores para agir em nome dela, pela regra da vinculação pela 

maioria. Ou seja, estes são casos de pluralidade de representantes, em que a declaração 

negocial representativa é emitida pelo co-representante e o representante é contraparte no 

negócio jurídico. 

 O regime do negócio consigo mesmo tem subjacente a si a tal finalidade material de 

tutela do representado face ao perigo de atuação do representante em conflito de interesses. 

Esta finalidade, juntamente com um confronto sistemático do 261º, CC (que antecipa a tutela 

do representado sem necessidade de prova de conflito de interesses e prejuízo do 

representado efetivos) com o abuso de poderes de representação do 269º, CC (em que a 
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eficácia do negócio jurídico só é afetada se o representado provar que o representante violou 

os seus deveres e que o terceiro conhecia ou devia conhecer isso), enformam e limitam a 

aplicação analógica deste instituto.  

 Ex.: alguma doutrina defende a aplicação analógica do regime do negócio consigo 

mesmo a casos em que uma sociedade celebra um NJ com outra sociedade, tendo ambas 

administradores comuns, apesar de não ocorrer dupla representação. Tal perspetiva foi 

rejeitada no Ac. da Relação de Coimbra de 4/10/2005, pois a mera circunstância de existirem 

administradores comuns sem que estes tenham atuado em dupla representação não gera um 

perigo de conflito de interesses tão intenso que justifique a aplicação do regime do negócio 

consigo mesmo (sem necessidade de prova do conflito de interesses). Deve proteger-se aí a 

segurança do tráfego jurídico, apenas se pondo em causa o NJ pelo regime do abuso dos 

poderes de representação, que implica uma prova prévia nos termos descritos supra.  

 Enquanto nas hipóteses de negócio consigo mesmo strictu sensu e de dupla 

representação o perigo de conflito de interesses é evidente, nas hipóteses de sub-

representação e de co-representação o perigo desse conflito vem de um possível conluio entre 

o representante e o sub-representante ou co-representante.  

 No 261º, CC, o caso da co-representação não vem previsto na letra da lei, ainda que o 

397º/2, CSC tenha previsto esta hipótese para as sociedades anónimas. CAETANO NUNES 

defende a aplicação do 261º, CC a todos os casos que não os de sociedades anónimas em que 

se dê co-representação, em vez de uma aplicação analógica do 397º/2, CSC. Sustenta esse 

entendimento pelo facto de existir uma forte analogia entre a sub-representação (261º/2, CC) 

e a co-representação, em que o conflito de interesses vem da possibilidade conluio, como 

vimos supra, não fazendo sentido proteger as pessoas coletivas representadas num caso e não 

o fazer no outro por falta de previsão expressa.  

 Já no 397º/2, CSC não vem prevista a dupla representação, ao contrário do 261º, CC, 

que prevê esta hipótese expressamente. Qual o regime aplicável às sociedades anónimas em 

matéria de dupla representação? A doutrina e a jurisprudência divergem quase 

paritariamente, CAETANO NUNES defendendo uma interpretação extensiva do 397º/2 para 

abarcar também a dupla representação, arrimando-se essa tese na teleologia da norma e na 

adequação do seu regime de autorização do negócio como exceção à ineficácia do NJ. 

 A lei fala em interposição de pessoas (397º/2), o que significa que tanto é proibido ao 

representante celebrar negócios com o administrador da sociedade, como com a sua esposa 
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ou outra pessoa próxima dele, ou até com outra sociedade dominada por ele ς pretende-se 

evitar a fraude à lei. CAETANO NUNES, inspirando-se na doutrina germânica, defende a 

extensão da proibição de negócio consigo mesmo por interposta pessoa ao 261º, CC, 

defendendo que não faria sentido a tutela das sociedades anónimas ser superior à tutela das 

demais pessoas coletivas e, sobretudo, das pessoas singulares.  

 Mais discutível é o que se pode considerar como interposta pessoa. Afirma-se, 

atualmente, que será interposta pessoa todo o sujeito que os administradores da sociedade 

podem influenciar diretamente (COUTINHO DE ABREU, TRIGO DOS REIS, entre outros), 

podendo ainda o círculo de imputação da celebração do negócio abranger qualquer situação 

em que haja uma interposição de interesses dos administradores (p.ex., património 

autónomo).  

 Será, útil, igualmente olhar a experiência norte-americana, onde se sedimentou a 

noção de interposta pessoa através da noção de associado. Consideram-se associados do 

administrador as seguintes pessoas: o cônjuge (e respetivos ascendentes/colaterais no 

primeiro grau), descendentes até ao segundo grau, um colateral no primeiro grau, um 

ascendente no primeiro grau (ou respetivo cônjuge), uma pessoa que resida na mesma 

habitação, um trust ou outra massa patrimonial de que o administrador seja beneficiário, um 

incapaz, inabilitado ou menor de que o administrador seja curador ou fiduciário, uma pessoa 

com a qual o administrador tenha uma relação financeira, empresarial ou similar, e, por 

último, uma organização empresarial da qual o administrador seja titular/beneficiário de mais 

de 10% das participações sociais.  

 CAETANO NUNES discorda quanto a esta última possibilidade de associado, a da 

organização empresarial: quando se pondera o círculo de imputação para efeitos do regime do 

negócio consigo mesmo temos de ponderar a segurança do tráfego. Assim, será excessivo 

considerar que existe logo uma interposição de pessoas quando o administrador seja titular de 

10% das participações sociais de uma sociedade, pois esse valor não é indiciador suficiente de 

um conflito de interesses; para CAETANO NUNES deve a participação social ser numa 

percentagem que permita ao administrador controlar a organização empresarial (mais de 50%, 

portanto). 

 Tendo já debatido a imputação negocial e suas patologias, uma pequena notinha sobre 

a responsabilidade delitual/civil extracontratual das sociedades comerciais. Esta questão é 

tratada no 6º/5, CSC, que nos diz que a sociedade responde civilmente pelos atos ou omissões 
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de quem legalmente a represente, nos termos em que os comitentes respondem pelos atos ou 

omissões dos comissários. Esta norma remete para o 500º, CC que trata da responsabilidade 

objetiva do comitente pela atuação dos seus comissários, algo que o 165º, CC também faz. 

Esta norma é, porém, mais geral, diz respeito a todas as pessoas coletivas, não só sociedades, 

como associações e restantes entidades dotadas de personalidade jurídica. De facto, todas as 

pessoas coletivas respondem pelas condutas dos seres humanos no exercício das suas funções 

para a pessoa coletiva nos mesmos termos em que os comitentes respondem pelos atos ou 

omissões dos comissários.  

 Resta-nos falar do problema da imputação de estados subjetivos. Apesar de não existir 

nenhuma norma específica nesta matéria que seja aplicável à representação orgânica, temos o 

259º, CC, norma geral, que aplicaremos mutatis mutandis à representação orgânica. 

 Para tal, temos uma primeira ideia a reter, a de que os seres humanos têm estados 

subjetivos (vontades, intenções, conhecimentos ou desconhecimentos), algo que as pessoas 

coletivas não têm nem são suscetíveis de ter. Logo coloca-se a questão de saber quando é que 

um estado subjetivo de um ser humano pode ser imputado a uma pessoa coletiva, ou seja, 

refletir-se na sua esfera jurídica, enquanto representada organicamente? Porque o 259º, CC é 

uma norma geral esta será uma questão muito parecida à de saber quando imputamos 

estados subjetivos do representante ao representado.  

 Este fenómeno de imputação de estados subjetivos frequentemente ocorre em 

contextos negociais, pelo que se entrecruza com a já falada imputação negocial. Ex.: quando 

há um erro na celebração de um negócio jurídico, tem tal erro que se verificar na pessoa do 

representante ou basta que se verifique na esfera do representado? Noutro exemplo, no 

contexto da impugnação pauliana, para efetivar esta garantia, é necessário provar a má-fé no 

ato oneroso, enquanto consciência de que este é um meio de prejuízo dos credores. Essa 

consciência é um estado subjetivo, e quando este negócio prejudicial é feito por 

representantes, a questão coloca-se: a consciência desse prejuízo tem que se provar em 

quem? Se quem atuar for o representante e for nele que se verifica a má-fé, podemos imputá-

la ao representado? 

 Ainda que sendo uma norma geral, o 259º, CC está desenhado a pensar na imputação 

de estados subjetivos na representação voluntária, tendo de ser aplicado mutatis mutandis à 

imputação de estados subjetivos na representação orgânica. No entanto, na opinião de 

CAETANO NUNES deveria haver uma norma específica para tratar desta imputação quanto à 
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representação orgânica, pois esta questão é muito mais complexa neste campo e é muito 

pouco desenvolvida, como veremos.  

 Para CAETANO NUNES, o 259º, CC parece distinguir dois tipos de situações: as 

vantajosas para o representado (anular por erro um negócio celebrado pelo representante) e 

as não vantajosas para o representado (das quais ele procura fugir, p.ex., procura evitar que 

um negócio por si celebrado seja alvo de impugnação pauliana). No 259º/1 parecem estar 

contempladas ambas as situações, enquanto que o 259º/2 estar desenhado apenas para as 

situações desvantajosas para o representado. Do 259º/1 retiramos que os estados subjetivos, 

por regra, se devem verificar na pessoa do representante (isto para situações vantajosas). Para 

situações desvantajosas, é relevante quer a má-fé do representante quer a do representado 

(veja-se o 259º/2, que traz a relevância da má-fé do representado em acréscimo à do 

representante falada no 259º/1) - o representado não colhe vantagem de agir por 

representante para fugir a situações desvantajosas, p.ex., se o representante não está de má-

fé na celebração do negócio, mas o representando está, ainda assim se reúne este pressuposto 

de impugnação pauliana. 

 No entanto, sobretudo o 259º/2 não pode ser aplicado às pessoas coletivas como 

representadas, pois não são seres humanos e, por isso, são insuscetíveis de ter má-fé, de 

formular estados subjetivos. Temos, assim, de fazer uma leitura adaptada do 259º/2 para 

perceber o que pode ser o representado na representação orgânica, por forma a criar um 

segundo momento de imputação que não seja à pessoa coletiva enquanto entidade. Assim, 

porventura, qualquer pessoa no conselho de administração é relevante para este segundo 

momento de imputação. Mas depois isto coloca problemas: qual o número de membros do 

conselho de administração necessário tal segunda imputação ser relevante? Só uma? Uma 

maioria? Tem de haver má-fé de um administrador ou pode ser de um membro do órgão de 

controlo ou ainda de um diretor/colaborador da empresa? Estas questões ilustram a 

inadequação deste artigo para a representação orgânica, é precisa uma nova norma nesta 

matéria, diz CAETANO NUNES. 

 A doutrina germânica sugere pensarmos esta matéria em termos de deveres internos 

de organização da pessoa coletiva. As empresas sabem que, quanto mais 

colaboradores/representantes tiverem, mais volume de negócio poderão ter; se tomam essa 

opção para aumentar o volume de negócios, assumem um dever de organização interna, que 

se traduz em estabelecer canais de informação suficientes para que os representantes estejam 

na posse de toda a informação relevante para que possam celebrar negócios em nome da 
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empresa. Então quem será, à luz deste dever de organização interna da sociedade, relevante 

para a imputação de estados subjetivos? Para a doutrina germânica, podemos imputar estes 

estados subjetivos, em situações desvantajosas, a qualquer funcionário/colaborador da 

empresa que participa no processo decisório tendente à celebração de dado negócio jurídico e 

que tenha o dever interno no negócio jurídico em questão de conferir/permitir o acesso do 

representante à informação que seja relevante para o exercício das funções do representante 

quanto àquele negócio. Falhando este dever de qualquer forma, está viabilizado este segundo 

momento de imputação à pessoa que o incumpriu. Mesmo que sejam várias as pessoas com 

esse dever (ex. conselho de administração), basta que um deles tenha incumprido o dever, 

para poder haver imputação ao representado. 

 Estes raciocínios sobre pessoas coletivas e deveres internos de organização são 

problemas ponderados também em Direito Penal, em sede de imputação de responsabilidade 

criminal às pessoas coletivas. 

13.6. O relevo dos estatutos na estrutura orgânica da sociedade 

 A constituição organizativa de uma sociedade comercial não se esgota nos modelos 

gerais previstos pelo legislador, sendo ainda de realçar o papel desempenhado pelos estatutos 

sociais, enquanto lex privata ou Magna Charta de cada sociedade em concreto. Desde logo, 

dada a natureza imperativa dos modelos legais, os estatutos sociais não poderão estipular a 

inexistência de órgãos sociais obrigatórios (294º, CC), nem criar modelos orgânicos atípicos 

(não previstos na lei) ou mistos, além de, em certos casos, deverem mesmo optar 

expressamente por um dos modelos alternativamente predispostos na lei (veja-se o 272º, g) 

quando cumulado com o 278º, para as sociedades anónimas). Isto não significa dizer que os 

modelos legais de organização social (que são um numerus clausus) correspondem em si 

mesmos a modelos fechados. Ao invés, encontramo-nos perante modelos jurídicos compostos 

por um conjunto de características imperativas e imprescindíveis para a identidade do próprio 

modelo, a par de outros elementos cuja presença ou ausência nas sociedades em concreto 

não afeta a sua correspondência a tal modelo. A estes últimos elementos se deve o cariz 

(relativamente) aberto dos modelos legais, que deixa alguma margem de manobra à 

respetiva conformação pela via estatutária.  

 Assim, os estatutos podem prever órgãos sociais facultativos permitidos por lei (p.ex., 

nada impede nas sociedades por quotas que os sócios optem, nos termos do 261º/1, por 

instituir um conselho fiscal mesmo quando a empresa social não tenha franqueado os limiares 
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quantitativos legais do 262º/2). Do mesmo modo, não está ainda excluído que os estatutos 

prevejam a existência de quaisquer outros grémios ou corpos (grupos de 

trabalho/comités/comissões) de função puramente auxiliar dos órgãos típicos de uma 

sociedade comercial, conquanto que respeitando as normas legais que regem 

imperativamente o funcionamento e as competências destes últimos (444º).  

 Como é evidente, semelhante liberdade de conformação estatutária dos sócios em 

sede de organização societária termina onde as normas imperativas do legislador societário 

começam. Seriam assim reputadas de ilícitas e nulas aquelas cláusulas estatutárias que 

determinassem, direta ou indiretamente (ou seja, através de remissão para regulamento 

interno ad hoc), a criação de órgãos sociais atípicos para os quais fossem transferidas 

determinadas competências legais próprias dos órgãos típicos.  

 Ex.1: um conselho superior integrado por terceiros não administradores para o qual 

fossem transferidos, fora do quadro da delegação, determinados poderes de gestão de uma 

sociedade anónima; 

 9ȄΦнΥ ǳƳŀ άŀǎǎƻŎƛŀœńƻ ŘŜ ŀŎƛƻƴƛǎǘŀǎέΣ ŎƻƳǇƻǎǘŀǎ ŀǇŜƴŀǎ ǇƻǊ ŎŜǊǘƻǎ ŀŎƛƻƴƛǎǘŀǎΣ 

investida com o poder de convocar as assembleias gerais, numa prática que seria não só 

violadora da lei, como também atentatória do princípio da paridade de tratamento dos sócios. 

13.7. Responsabilidade dos administradores 

 Os administradores encontram-se igualmente vinculados a um estatuto jurídico-

passivo próprio, que se consubstancia fundamentalmente em deveres e consequente 

responsabilidade.  

 Primeiramente, podemos fazer uma distinção entre deveres gerais e deveres 

específicos. Os deveres gerais são os deveres de gestão (dever de cuidado, diligência, 

administração) e de lealdade. O dever de gestão é um dever primário de prestação de 

serviços do administrador, ao qual se associam vários deveres acessórios de conduta, entre 

os quais o dever de lealdade, também ele um dever geral. Já os deveres específicos 

reconduzem-se a concretizações dos deveres gerais.  

 Ex.1: a proibição de concorrência é um dever específico que é uma manifestação do 

dever de lealdade;  

 Ex.2: O dever específico de conclusão do projeto de fusão é uma manifestação do 

dever de gestão. 
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 Dado este quadro muito sumário e geral, densifiquemos agora quer o dever de gestão 

quer o dever de lealdade. 

 Começando pelo dever de gestão, este é um dever primário de prestação, mais 

concretamente a prestação de serviços de gestão. Por isso reconduz-se o dever de gestão ao 

quadro obrigacional de um contrato de prestação de serviços. De destacar que as prestações 

de serviços são, em regra, prestações de meios e não de resultado. O dever de gestão assenta 

em três pilares fundamentais, três conceitos que a lei convoca para determinar a estatuição 

normativa do dever de gestão: 

 (i) O objeto social, que implica que a sociedade deva ser gerida de acordo com a 

atividade mencionada nos estatutos. Ex.: se é dito que se dedica à atividade mineira, não vou 

fazer panquecas); 

 (ii) O interesse social ς devendo o cumprimento da prestação de serviços de gestão 

seguir o interesse social, não podemos deixar de notar que esta prestação de serviços não 

deixa de comportar um certo grau de discricionariedade, uma vez que o interesse social é uma 

realidade muito ampla, englobando os interesses dos sócios, credores, trabalhadores, etc. 

Assim, falar em prestações de serviços dirigidas ao interesse social pode ser falar de várias 

realidades diferentes, de onde emergem vários interesses de diversos intervenientes, 

interesses esses potencialmente conflituantes.  

 Estes conflitos de interesses refletem-se em várias normas do CSC, onde se procura 

estabelecer quais os interesses a que os administradores devem dar primazia no cumprimento 

da sua prestação de serviços, o que varia conforme os casos. De facto, por vezes, a lei toma 

posição no que toca ao comportamento que o administrador deve assumir.  

 Uma última nota para dizer que o interesse social está previsto no 64º/1, b) (interesse 

da sociedade), numa alínea referente não ao dever de gestão, mas ao dever de lealdade. Logo, 

para CAETANO NUNES, o interesse social deveria, numa análise de iure condendo, estar 

consagrado no 64º/1, a). 

 Existem várias teorias relativas ao que deve ser o interesse social neste contexto: 

 - A teoria monista (ou do shareholder value), que diz que os administradores devem 

gerir a empresa no interesse exclusivo dos sócios, para lhes proporcionar o máximo de 

retorno; 
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 - A teoria pluralista (ou do stakeholder102 value), que nos diz que não se deve pensar 

apenas na maximização do interesse do sócio, também no interesse de outros intervenientes 

da vida societária, como por exemplo, os credores e os trabalhadores; 

 - A teoria institucionalista (ou do interesse da empresa), que nos diz que os 

administradores devem agir no interesse da empresa, em termos genéricos, não pensando 

apenas nos sócios. Esta teoria é algo próxima da pluralista, embora mais nebulosa pela 

abstração do que seja o interesse da empresa. No fundo, e o mais importante reter, é que a 

teoria institucionalista e a pluralista são ambas contrárias ao monismo; 

 A sociedade tem por base um contrato, o que parece sugerir que se deve seguir o 

interesse dos sócios, sendo este um ponto a favor da teoria do monismo. Mas, a par da 

dimensão contratual da sociedade, temos também a sociedade-entidade, o que aponta 

também que se tenha em conta o interesse de terceiros, sendo este um ponto a favor da 

teoria do pluralismo. Se seguirmos o pluralismo e os administradores puderem/deverem 

seguir os interesses de terceiros, então isso diminuirá a sua accountability, pois os terceiros, 

estando fora da sociedade nada podem exigir aos administradores (ao contrário do que 

aconteceria com os sócios). A atividade dos administradores passa a ser mais discricionária, 

sem prestação de contas a ninguém: mais um ponto a favor do monismo. Por outro lado, se 

pensarmos que o interesse dos sócios a prosseguir é de longo prazo, então tal aproximar-se-á 

do pluralismo, como passamos a explicar. 

 É esta a ideia maioritária atualmente, a de seguir o interesse dos sócios no longo 

prazo. Esta socorre-se de uma ponte feita com o Direito das Obrigações: em qualquer dever de 

prestação, o cumprimento da conduta devida é sempre aferido segundo o interesse do credor. 

Qual o interesse do credor no contexto deste dever primário de prestação? Devemos, para 

sinalizar quem possa ser o credor neste campo, considerar a dimensão institucional da 

ǎƻŎƛŜŘŀŘŜΣ ŎƻƳ ǾłǊƛŀǎ ǇŜǎǎƻŀǎκƛƴǘŜǊǾŜƴƛŜƴǘŜǎ άŀǘǊłǎ ŘŜƭŀέ (p.ex, credores ou trabalhadores), 

cada uma com interesses que a sociedade deve procurar satisfazer e ter em conta, sempre 

tendo como desiderato final o interesse dos sócios no longo prazo. 

 Em termos da legislação, o ordenamento português aproxima-se muito das restantes 

legislações internacionais: segue-se este tal interesse dos sócios no longo prazo. Nestes 

termos, é muito difícil concretizar o que seja o dever de gestão. Ex.: um administrador 

 
102 Shareholders são os sócios (acionistas para ser mais preciso), enquanto os stakeholders são todos os 
demais interessados no funcionamento da sociedade. 
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desinveste, será que isso é bom para o sócio no longo prazo? Estamos perante algo de muito 

difícil verificação.  

 (iii) A diligência como critério fulcral a utilizar para perceber qual o conteúdo deste 

dever de gestão. Esta diligência é um dever essencialmente oriundo do 487º/2, CC, que nos 

traz o critério do bom pai de família. Ora, esse critério serve para concretizar o dever de 

gestão: o administrador deve atuar de acordo com os cânones de um bom pai de família (no 

contexto do dever de gestão isto traduz-se na assunção de um comportamento compatível 

com uma pessoa profissional). O 64º/1, a) traz-nos a ideia de um gestor criterioso e ordenado, 

numa expressão que tem ínsita a si a ideia do bom pai de família, ou seja, para preencher o 

dever de gestão, temos de ter em conta as melhores regras de gestão e o profissionalismo do 

administrador. No fundo, a diligência é aqui concebida como o esforço criterioso e ordenado 

no sentido do cumprimento do dever primário de prestação de serviços. 

 Como é que se preenchem estes conceitos indeterminados (bom pai de família e 

gestor criterioso e ordenado)? 

 - Deve existir um profissionalismo de acordo com o pelouro atribuído ao 

administrador. Ex.: o pelouro financeiro exige uma diligência profissional no exercício das 

competências típicas desse pelouro; 

 - Podemos falar do conceito de agravamento subjetivo: se um administrador não tem 

um pelouro específico, mas tem conhecimentos especiais em certa área, então tem de atuar 

conforme as melhores regras de gestão dessa área; 

 - Podemos ainda sinalizar a ideia de diligência residual - quando um administrador não 

seja responsável por um pelouro, a diligência residual é semelhante à diligência residual de um 

administrador não executivo, ou seja, tem de existir uma capacidade e efetividade mínimas no 

que diga respeito ao controlo financeiro da sociedade (aferir da regularidade das contas, 

controlar fluxos de dinheiro, para garantir que não desaparecem capitais da sociedade). 

 Ora, perante estas coordenadas genéricas do que deve ser o conteúdo do dever de 

gestão, podemos acrescentar algo mais. Olhando a doutrina e jurisprudência nacionais e 

internacionais103, podemos subdividir o dever de gestão em 5 sub-deveres: 

 (i) Dever de gestão ativa ou de adoção de risco empresarial - os administradores 

devem decidir se investem ou se desinvestem, se criam um produto, se o retiram do mercado, 

 
103 E, portanto, num exercício que não resulta da lei. 
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etc., tudo numa lógica de tomar decisões empresariais que ele entenda serem do interesse da 

sociedade, numa atividade que terá sempre uma esfera de risco a si inerente; 

 (ii) Dever de obtenção de informação - ao tomarem as decisões de gestão ativa, os 

administradores devem tomá-las de forma informada. Caso não o façam, incorrem em 

responsabilidade, nos termos do 72º. Este dever surge implicitamente de uma interpretação a 

contrario do 72º/2; 

 (iii) Dever de planificação; 

 (iv) Dever de organização - uma empresa precisa de ter uma estrutura de organização 

empresarial, por vezes muito complexa, cabendo ao administrador assegurá-la. Assim este 

dever não se refere à existência de uma estrutura orgânica da sociedade, mas sim à 

organização empresarial, algo mais amplo que a organização da sociedade104; 

 (v) Dever de vigilância - se uma empresa está organizada, então o administrador tem 

de vigiar essa organização, o seu funcionamento prático. Como já vimos, a vigilância vertical 

corresponde à vigilância dos departamentos inferiores da empresa, feita pelos executivos (algo 

que não surge em artigo nenhum, tendo como base, por isso, a norma geral do 64º/1, a)), 

enquanto a vigilância horizontal corresponde à vigilância feita pelos administradores não 

executivos sobre os administradores executivos, surgindo expressamente no 407º/8. 

 Pode-se ainda falar num sub-dever de legalidade, que alguma doutrina considera ser 

um dever autónomo ao de gestão e ao de lealdade; mas que a melhor doutrina (na qual se 

inclui CAETANO NUNES) concebe como componente do dever de gestão. Este dever de 

legalidade diz que as leis (leis proibitivas, regra geral) exigem certos comportamentos aos 

agentes económicos. Assim, os administradores não devem agir de modo a infringirem essas 

leis. Ou seja, no cumprimento do dever de gestão, os administradores devem assegurar que a 

sociedade cumpre a lei, satisfazendo o dever de legalidade, que não é um dever autónomo, 

mas apenas uma exigência quanto ao modo de cumprimento do dever de gestão por parte dos 

administradores. 

 Passemos agora para o dever de lealdade. Como caracterizar este dever? Impera 

reforçar a sua qualificação como um dever acessório de conduta, sendo que depois existem 

diferenças na doutrina quanto à maior ou menor intensidade deste dever. CAETANO NUNES e 

MENEZES CORDEIRO vêm o dever de lealdade como um dever acessório de conduta 

 
104 A organização da empresa inclui a organização da sociedade, mas também a dos departamentos da 
empresa, por exemplo. 
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especialmente intenso. A base legal deste dever é o 64º/1, b), que se não existisse não 

suscitaria quaisquer problemas, uma vez que o 762º/2, CC é base suficiente para falarmos 

deste dever de lealdade, enquanto dever acessório de conduta. É certo, porém, que existe 

alguma doutrina que acha este dever tão intenso que isso a conduz à defesa de uma natureza 

diferente deste dever, diversa face à de um dever acessório da boa-fé e, por isso, já não 

reconduzível ao 762º/2, CC. Independentemente de qual destas conceções se adote, devemos 

ter presente que as violações do dever de lealdade são violações de deveres particularmente 

intensos. 

 A propósito da conceção do dever de lealdade, devemos saber, como pano de fundo, 

que está aqui em causa a ideia de fidúcia e de proteção fiduciária. A propriedade fiduciária é a 

propriedade plena obrigacionalmente limitada pelo dever ς obrigação fiduciária - de atuação 

do proprietário no interesse de outrem. Esta ideia da fidúcia não se cinge ao direito de 

propriedade, pois existem vários poderes/faculdades que se destinam a ser exercidos no 

interesse de outrem (p.ex., a representação). E todas estas situações a exercer no interesse de 

outrem se prestam à possibilidade de abuso, pois temos um excesso de meios (poderes pleno, 

robustos, p.ex., direito de propriedade pleno) face ao seu fim (que é exercer tais poderes no 

interesse de outrem e não no próprio). Ora, as doutrinas norte-americana e germânica 

unificaram estas realidades no conceito de relações jurídicas fiduciárias, no seu contexto 

impondo a adoção de deveres de lealdade muito intensos para evitar os supramencionados 

abusos. O administrador da sociedade é um dos muitos exemplos de parte numa relação 

jurídica fiduciária105.  

 Falemos agora das concretizações do dever de lealdade. 

 Em primeiro lugar, para a estatuição dos deveres de lealdade apenas importa o 

"deveres de lealdadeέ do 64º/1, b). Tudo aquilo que se segue na norma está sistematicamente 

mal inserido, pois refere-se ao dever de gestão e, por isso, devia estar no 64º/1, a) ς isto nos 

dizem CAETANO NUNES e MENEZES CORDEIRO.  

 Em segundo lugar, este é um dever absoluto, não tendo qualquer relevância saber se 

ele é ou não exercido no interesse dos sócios. Quando a lei usa a cláusula geral do dever de 

lealdade está a dar uma grande margem de manobra aos juízes para preencherem tal 

 
105 Outros exemplos de relações jurídicas fiduciárias: o mandato, o patrocínio judiciário ou a gestão de 
património alheio. 




