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RUI PINTO DUARTE*

Evolugdo do direito comercial portugués
em matéria de fusdo de sociedades

1. O Codigo Comercial de 1888

O primeiro conjunto de regras portuguesas de indole comercial dirigi-
das a fusao de sociedades terd sido o do Cédigo Comercial de 18881,

Antes dele, o siléncio da lei criava dividas sobre a viabilidade de fun-
dir? sociedades sem que tal implicasse a dissolucio (entenda-se os proce-
dimentos de dissolugio e liquidacio) das sociedades a extinguir.

No entanto, houve casos de fusfio de sociedades antes do Cédigo
Comercial de 1888, de que é exemplo bem conhecido a «reuniio», em
1846, do ativo e passivo da Companhia Conftanca Nacional no Banco
de Lisboa, que, mediante redenominagio deste, deu origem ao Banco de

Portugal3.
Os preceitos do Codigo Comercial de 1888 que versavam a fusio em

especial tinham o seguinte teor4:

1 Sobre a regulacic das alteracbes ao contrato de sociedade antes do Cddigo Comercial
de 1888, v. Dwoco Costa Goncatves, Fusde, Cisdo ¢ Transformacdo de Sociedades Comerciais,
A Posicio Jurfdica dos Sécios e a Delimitagdo do Statuo Viae, Coimbra, Almedina, 2008,

Pp- 41 e ss. )
2 Apesar de haver raz5es em favor do uso de «fusionars, prefiro «fundirs, por ser o verbao

usado no CSC.
3 Sobre a origem do Banco de Portugal, v. Jame Reis, O Banco de Portugal Das Qrigens a 1914,

1 vohume Antecedentes Fundacio Consolidacdo 1821-1857, Banco de Portugal, 1996, em espe-
cial pp. 169 e ss. Na literatura juridica, v. JoAo PINTO Da Costa Lerte (LunraLes), Qrganizacio

Bancdria Portuguesa, Coimbra, Coimbra Editora, 1926, pp. 55 e ss.
4 Por facilidade de escrita e para facilidade de leitura, atualizo a grafia de todos os textos

legais (e demais trechos dos jornals oficiais) que cito.
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«Artigo 124,°
A fusio de duas ou mais sociedade deve ser deliberada por cada uma das

sociedades que pretenderem fundir-se.
§ tinico. A delibera¢do final e conjunta das sociedades que queiram fundir-
-se serd devidamente publicada.»

«Artigo 125.°
A fusdo s6 produzird efeito trés meses depois da data da publicagio da

respetiva deliberagdo, a nao ser que conste, por forma auténtica, acharem-se
satisfeitas todas as dividas de cada uma das sociedades fundidas, ou depositada
a importinda delas na Caixa Geral de Depdsitos.»

«Artigo 126.°

Durante o prazo fixado no artign anterior pode qualcuer credor das socie-
dades opor-se A fusdo.

§ tinico. A oposicio suspenderd a fusdo, enquanto nio for judidalmente
resolvida.»

«Artigo 127.°

Expirado o prazo fixado no artigo 125.°, ou satisfeitas as suas outras pres-
cri¢des, haver-se-d por efetuada definitivamnente a fusio, e a sociedade que se

estabelecer tomari todos os direitos e obrigacses das sociedades dissolvidas »S

Os fins das regras seriam a afirmagio da'possibilidade de fusio, com
estabelecimento de poucos requisitos, e a protecao dos credores, mediante
a atribuigio do direito de oposicio. A escassez de regulacio desse direito
criava diividas sobre os seus limites - 0 que talvez tenha contribuido para
a escassez das operaces de fusdo durante a vigéncia do Cédigo de Veiga
Beirdo e terd certamente contribuido para que vérios diplomas especiais
tenham versado a matéria, restringindo o direito em causa nas fusdes por
eles reguladas, como adiante se veri®,

A principal fonte inspiradora do legislador portugués foi o Codice di
Commercio italiano de 1882, nomeadamente os seus arts. 192 a 1957,

5 Sobre a fusio no Codigo Comercial de 1888, v. Jose Tavares, Seciedades e Empresas Comer-
ciafs, 2.7 ed., Coimnbra, Coimbra Editora, 1924, pp. 611 a 629, ViscoNDE DE CARNAXIDE, Socie-
dades Anonymas Estudo Theorico ¢ Pratice de Direito Interno ¢ Comparado, Coimbra, F. Franga
Amado, 1913, pp. 21 e 222, ApriaNo AnTHERG, Comentaric ao Codigo Commercial Portuguez,
vol. I, Porto, 1913, pp. 241 a 247, Luiz pa Cunua Goncawves, Comentdrio ao Cddigo Comercial
Portugués, vol. 1, 1914, pp. 291 a 294.

6 V. RauL VenTuRa, «Fusdo e Cisdo de Sociedades, in Revista da Faculdade de Direito da Uni-
versidade de Lisboa, vol XXIV, 1972, p. 23.

7 Sobre a regulagdo da fusdo no Codice di Commercio italiano de 1882 e noutras leis estran-
geiras do século XIX, v. ManueL NocuEema Serens, «A Translacio de Empresas nos Negdcios
de Fusdo e de Cisdo», in IV Congresso Direito dns Sociedades em Revista (coord. Pedro Pais
de Vasconcelos, |. M. Coutinho de Abreu e Rui Pinto Duarte), Coimbra, Almedina, 2016,

pp- 363 e ss.
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2. Do Cédige Comercial ao Dec.-Lei 598/73, de 8 de novembro

Os arts. 124 a 127 do Codigo Comercial de 1888 vigoraram até ao -

Dec.-Lei 598/73, de 8 de novembro. Durante esse pericdo, porém, houve
vdrias leis que se referiram a fusio. ~

O Cddigo do Processo Comercial de 1895/1896 complementou a dis-
ciplina do Cédigo Comercial de 1888 estabelecendo o seguinte:

«Art. 104.° Qualquer credor de sociedade comercial que quiser opor-se a
fusdo da mesma com outra ou mais sociedades, devera deduzir a sua uposicio
no prazo fixado no artigo 125.° do cddigo comerdial, por meio de artigos,
justificando a gualidade em que se opuser, e requererd a suspensio da fusdo
deliberada e a citacio da administracdo social.

§ dnico. Observar-se-30 no caso previsto neste artigo todas as disposices

aplicdveis do artigo antecedente e seus pardgrafos.»8

Tal regulacio foi mantida no Cédigo de Processo Comercial de 1905,
tendo aquilo que antes constava do art. 104 passado a constar do art. 113,
O Cédigo de Processo Civil de 1939 deixou de ter preceitos especialmente
dirigidos a4 matéria® solucio que foi mantida no Codigo de Processo
Civil de 1961, o mesmo se passando na sua versio de 1967. 86 na reforma
de 1995/1996 (concretamente, por forca do Dec.-Lei 329-A/95, de 12 de
dezembro) é que o art. 1488 passou a regular a oposicdo dos credores a
fusdo (e & cisdo), em termos que foram mantidos no art. 1059 do atual

Cddigo de Processo Civil.
A Lei das Sociedades por Quotas (de 1 de abril de 1901), ao regular as

alteracbes do pacto social, mencionou a fusio por mais de uma vez, no

seu art, 41:

8 Q) artigo antecedente regulava a oposicio a reducio de capital social,

9 Para a justificagio da solugio do Cadigo de Processo Civil de 1939 {com a desnecessi-
dade de processo especial), v. Barposa ne Macarnags, Estudos sobre 0 Novo Cddigo de Processo
Civil, 1, Lisboa, 1940, p. 70. No seu Cddigo de Processo Civil [de 1939] Explicado (Coimbra
Editora, 1939), ALBERTO DOs REis, em anotaqdo ao art. 1539, que erao primeiro de trés pre-
ceités dedicados 4 reducdo do capital social, escreveu: «O Cédigo de processo comercial
continha, nos artigos 112.% a 114.°, 0s processos especiais para a oposicéo a deliberacGes
sociais s6bre reducio do capital social, fusdo e prorrogacdo da sociedade. Estes processos
estavam e relacio com o disposto no § Unico do artigo 116.° ¢ ntos artigos 126.% ¢ 129.%
do Cédigo comercial. Déstes trés processos especiais 56 se manteve, no Cddigo novo, o
processo para a redugdo do capital social. Quando os credores queiram tornar efectivos os
dizeitos que Thes conferem os artigos 126.% e 129.° do Cddigo comercial, hdo-de fazer uso
dos meios comuns: processo ordindrio ou sumdrio, conforme o valor.» (p. 864).
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“«Toda a deliberagio sobre alteracio do pacto social deve obter trés quartas
partes dos votos comespondentes ao capital da saciedade, bem como satisfazer -

as demais condicbes exigidas pelo contato.
§ 1.2 As assembleias que tiverem por fim deliberar sobre a prorrogacao

ou fusdo da sociedade, ou sobre o aumento, reintegracio ou reducao do capi-
tal, devem ser convocadas por meio de andncios, publicados com um més de
antecipacio, pelo menos, e em harmonia com os demais requisitos da escritura
social, devendo mencionar-se sempre o assunto de que houverem de tratar.

§ 2.° A ata da assembileia, que tiver algum dos fins especificados no § 1.°,
deverd ser lavrada em instrumento fora das notas, que serd assinado pelo nots-
rio e duas testemunhas, podendo deixar de ser assinado pelos s6cios.

§ 3.° Os s6cios que nido concordarem com a prorrogacio ou fusio, ou com
© aumento, reintegracio ou redu¢do do capital social, podem, declarando-o
na assembleia geral respetiva, apartar-se da sociedade, obtendo o reembolso
da quantia correspondente ao seu capital na proporcio do tltimo balanco

aprovado.

[

' § 6.° Os sécios que se apartarem da sociedade nio ficam exonerados das
prestacdes correspondentes s quoias respetivas, ma parte em que essas presta-
Oes forem necessarias para pagamento das obrigacdes contraidas até 4 data do
registo definitivo da notifica¢do social.

§7.°0...]

De tais regras da Lei das Sociedades por Quotas merece destaque a
que atribuia, provavelmente por influéncia do que dispunha o Cédigo de
Coméircio Italiano de 1882 para as sociedades par acdes!0, aos sdcios dis-
cordante o direito de exoneragdo - o que significava a defesa dos interes-
ses dos sécios minoritdrios, que era preocupagdo ausente do regime do
Cédigo Comercialll,

Em leis setoriais a fusio foi objeto de varias regras { destinadas, além do
mais, como atrds referido, a restringir o direito de oposicio dos credores
nas operagdes por eles reguladas), de que dou de seguida alguns exemplos,

O Decreto de 21 de outubro de 1907, que regulou a atividade segura-
dora, continha um capftulo V, intitulado «Da Fusdo de Sociedades e da
Transferéncia das Operacdes Sociais», que compreendia os seguintes dois

artigos:

1¢ Sobre a evolugdo do direito de exoneracio (noutras ordens juridicas e na portuguesa),
em especial sobre a relevincia do Codice de Commercio italiano de 1882 na mesma, v.
Danteca Farto Barmista, O Direito de Exoneracdio dos Accionistas Das suas Causas, Coimbra

Editora, 2005, pp. 19 ess.e 72 e ss.
1 Cfr. Dioco Costa GONGALVES, Pessoa Coletiva e Sociedades Comercinis, Coimbra, Almedina,

2015, p. 636.
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«Art. 39.° N3o poderd realizar-se a fusio de duas ou mais sociedades de
seguros de vidas, quando se lhe oponha pelo menos wma quinta parte dos
segurados de qualquer delas, ‘

§ 1.° Ao requerimento pedindo autorizacdo para a fusao deverio juntar-se
o0s inventirios e balancos das sociedades, e o projeio do contrato.

§ 2.9 Requerida a autorizacio para a fusdo de duas ou mais sociedades,
deverd o Conselho de Seguros fazer publicar um aviso com um extrato dos
documentos a que se refere o pardgrafo precedente, convidando todos os segu-
rados a apresentar quaisquer reclamagées no prazo de sessenta dias.

§ 3.° O aviso serd expedido por carta registada aos segurados cuja residén-
cia seja conhecida.

§ 4.° Todas as despesas correro por conta das sociedades interessadas.

§ 5.% A fusdo de sociedades portuguesas dependerd também das outras
condigdes e tramites estabelecidos no Cédigo Comercial e no do Processo
Comercial.»

«Art. 40.° Quando uma soctedade de seguros de vidas se propuser transferir
todos ou parte dos ramos de seguros, que explore, a outras sociedades autori-
zadas, observar-se-4 na parte aplicivel o disposto no artigo antecedente.»

O Decreto 10.634, de marco de 1925, que regulou «o exercicio de
operacoes do comércio bancdrio, continha dois preceitos sobre fusio, do

seguinte teor:

«Att. 14.% A fusdo de qualquer banco ou casa bancéria comm outra ou outras
entidades pode ser feita e pode ter desde logo os seus efeitos com autoriza-
¢do do Ministro das Financas, com as facilidades que este julgar convenientes,
mesmo com dispensa de disposicOes estatutdrias, quando se tenha em vista
satisfazer as condictes do preceito do n.° 2 do artigo 13.° ou atingir qualquer
outro fim de concentragio, em harmonia com os designados no ariigo 33.%.»
«Art. 15.2 A fusdo de sociedades que atualmente exercern o comércio bancs-
ric e queiram submeter-se as disposicbes deste decreto, os aumentos de capital,
a mudanga de espécie de sociedade ou das cldusulas sodais, a dissolucio para
transferéncia do ativo e consequente nomeacio de liguidatirios, quando tais
atos tenham, como objetivo provado, facilitar o exercicio do referido comer- 7
cio, nos termos do presente decreto, serdo vilidos se forem resolvidos dentro
do prazo de noventa dias pela maioria absoluta dos s6cios nas sociedades em
nome coletivo e por trés quaitos do capital nas outras sociedades, quaisquer
que sejam os casos e cldusulas dos titulos constitutivos.
§ dnico. O Ministro das Finangas poderd autorizar quaisquer dispensas que
tenham por fim a ndo observincia de quaisquer provas estatutdrias ou legais,
para realizacio do disposto neste artigo.» '

O Dec.-Lei 41.403, de 27 de novemnbro de 1957, que regulou «o exer-
cicio de fungbes de crédito na metrépole e a pratica dos demais atos ine-
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rentes 4 atividade bancdria», estabeleceu, no seu art. 10, que o Governo
poderia «... permitir, em condigdes especiais, a fusdo ou transformacio de
bancos comerciais e de estabelecimentos especiais de crédito [...], dispen-
sando, na parte aplicdvel, o cumprimento do disposto nos artigos 124.° a
127.° £ 195.° a 198.° do Cdédigo Comercial» - regra essa que foi repetida
no art. 9.° do Dec.-Lei 42.641, de 12 de novembro de 1959, que comple-
mentou aquele, e, quanto a atividade bancdria nas provincias ultramari-
nas, no art. 15 do Dec.-Lei 45.296, de 8 de outubro de 1963.

O Dec.-Lei 49.211, de 27 de agosto de 1969, gue autorizou «a fuséo
das sociedades concessiondrias de aproveitamentos hidroelétricos, de
empreendimentos termoelétricos e de transporte de energia elétrica cujas
centrais e instalacGes constituem a rede elétrica primidra», determinou,
no seu art. 4.°, n.° 1, que em tal fusdo se dispensaria, «..., na parte apli-
cdvel, a observancia do disposto nos artigos 124.° a 127.° do Cddigo

Comerctal»12,

3. O Dec.-Lei 598/73, de 8 de novembro

O Dec.-Lei 598/73, de 8 de novembro, publicado numa época ern que
a integracdo de Portugal na CEE ainda nao se vislumbrava, operou na
drea uma «comunitarizagio» avent-la-letire do direito portugués, pois os
regimes que estabeleceu para a fusio e para a cisao!3 foram claramente
influenciados pelos trabalhos entdo em curso na CEE acerca dessas maté-

12 A fusdo autorizada no diploma em causa concretizou-se, dando origem 3 Companhia
Portuguesa de Electricidade, $.A., que veio a ser nacionalizada (pelo Dec.-Lei 205-G/75,
de 16 de abril) e cujo patriménio foi posteriormente integrado na EDP {pelo Dec.-Lei
502/76, de 30 de junhe, que criou a mesma). Sobre a constituicdo da Companhia Portu-
guesa de Eletricidade e sobre a constituicdo da EDF, v. Joio José MonTEIRO Figueira, O Estade
na Electrificacdo Portuguesa Da Lei de Electrificacdo do Pais 4 EDP (1945-1976), dissertacio de
doutoramento apresentada 4 Faculdade de Economia da Universidade de Coimbra, Coim-
bra 2012, pp. 407 e ss., € pp. 443 e ss,, respetivamente (obra disponivel em https;//festudo
geral sib.uc.pt/bitstream/10316/23208/1/Tese%20Final_jo%C3%A30%20Figueira.pdf).

13 Aa contririo do que se acontecia no tocante 4 fusdo, o Cadigo Comercial de 1888 nao
regulava a:cis3o de.sociedades, tendo o Dec.-Lei 528/73, de 8 de novembra, sido o pri-
meiro diploma a consagrar um regime geral para a figura (como, de resto, resulta do n.®
3 do predambulo do Dec.-Lei 59873, de 8 de novembro). A partir de entdo, os regimes da
fusio e da cisdo tém estado ligados - se se excetuaro Dec.-Leif 153/75, de 25 de margo, que
versou exclusivamente a cisio, estabelecendo, no quadro do processo de descolonizagio,
regras sobre a atribuicdo de participacGes em sociedades resultantes da cisdo de outras
que exercessem a sua atividade em mais do que um dos territérios entdo integrados no

Estado portugués.
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rias!4 - com a importante nota de que esses trabalhos apenas tinham em
. vista as sociedades por agdes e o Dec.-Lei 598/73, de 8 de novembro, regu-
lou a fusio de sociedades de todos os tipos, incluindo cooperativas {entdo consi-
deradas sociedades pelo Cédigo Comercial).
Entre as inovagdes que o Dec.-Lei 598/73, de 8 de novembro, introdu-
ziu sdo de destacar:;

- A obrigatoriedade de ser elaborado e publicado, ou posto a dispo-
si¢do de sécios e credores na sede social, um projeto (comum) de
fusdo (arts. 2.° e 4.9);

- A regulagio pormenorizada do contetido do projeto de fusio (art.
2.°);

— A obrigatoriedade de o conselho fiscal ou o fiscal dnico de cada
sociedade ou, na sua falta, um revisor oficial de contas, ser chamado
a dar parecer sobre o projeto (art. 3.°);

- A regulagdo do direito de exoneragio de s6cios que fosse admitido
por (outra} lei ou por «norma estatutiriar (art. 9.°);

- A regulacio pormenorizada da oposigdo dos credores (arts. 11 e 12);

- A regulac¢io da responsabilidade dos administradores e dos mem-
bros de conselho fiscal ou dos fiscais tinicos pelos danos causados
pela fusdo 4 sociedade, aos seus socios e aos seus credores (arts. 16 e

17).

Como o Dec.-Lei 598/73, de 8 de novembro, nio revogou expressa-
mente os preceitos anteriores, a sobrevigéncia dos mesmos era discutida.
J. Pinto Furtado afirmava que o diploma tinha revogado os arts,. 124 € 127
do Cédigo Comeicial, por ter regulado de modo sistemidtico e compieto
as matérias por eles abrangidas!5. Creio, porém, que tal tese carecia de
. demonstracio mais fina e que dificiimente se poderia sustentar que a regra
sobre direito de exoneracio constante art. 41 da Lei das Sociedades por
Quotas tinha sido revogada {no tocante a fusdo, ¢ claro}.

14 Para o conhecimento das rafzes do Dec.-Lei 598/73, de 8 de novembro, v. 05 textos de
Ratie VENTURA intitulados Fusdo e Cisdo de Seciedades e Cisdo de Sociedades (primeiro jd atrds
citado) publicados nos vols. XXIVe XXV (1972 e 1973) da Revista da Faculdade de Direito da
Universidade de Lisboa (sendo de sublinhar que o n.° 6 do segundo fazia o ponto da situa-
¢io do direito comunitdric pa matéria), bem como a revisitaciio do tema que o Autor fex
no livre Fusio, Cisdo, Transformacio de Sociedades (obra integrada no Comentdrio ap Cddigo
das Saciedades Comerciais), Coimbra, Livraria Almedina, 1990, pp. 13 ess.

15 ¥, Cddige Comercial Anotado, vol. I, Artigos 1.° a 150.% Coimbra, Almedina, 1975, p. 402.
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4. O texto inicial do CSC

O CSC inovou pouco em matéria de fusdo. O Dec.-Lei 598/73, de 8
de névembro, ndo sé era recente e moderno come tinha feito, por ante-
cipacdo, a transposicio da diretiva sobre fusdes (a Diretiva 78/855/CEE
do Conselho, de 9 de outubro de 1978, publicada no Jornal Oficial de
20.10.78, designada como «Terceira Diretivan).

No campo em causa, o legislador do CSC apenas teve de adaptar o que
constava do Dec.-Lei 598/73, de 8 de novembro, a:

- Restricio do CSC as sociedades comerciais;

- Exclusio das cooperativas do campo legal das sociedades;

- Aquilo em que a Terceira Diretiva divergiu relativamente ao estado
dos seus trabalhos preparatdrios em 1973.

Naturalmente, além disso, aproveitou a ocasido para tentar melhorar
0 texto de 1973. ‘

Claro que teria side possivel transpor a diretiva apenas no tocante s
sociedades an6nimas e adotar wma regulacdo diferente para a fusao de
sociedades de outros tipos, mas ndo foi esse e caminho seguido.

Entre as inovacGes relativamente ao direito anterior, hd a referir a
supressao do direito de exoneracio que o art. 41 da Lei das Sociedades
por Quotas atribuia (para quem entendesse tal preceito ndo tinha sido
revogado, no tocante & fusdo, pelo Dec-Lei 598/73, de 8 de novembro)
aos socios das mesmas que discordassem das deliberagdes de fusao vali-
damente tomadas.

Noutro plano, € de referir que a inser¢io da disciplina da figura num
cédigo - dedicado apenas as sociedades comerciais - facilitou a interliga-
¢do das regras em causa com o conjunto.do regime das sociedades comer-
ciais, sugerindo pistas hermenéuticas novas, designadamente as inerentes
a localizacdo da disciplina no diplomatlé,

5. Evolugao das regras sobre fusdo do CSC

5.1. Fatores da evolucio
Em matéria de fusio, o CSC manteve o texto inicial até 2005, mas foi

bastante modificado a partir de entdo. Embora se possa afirmar que a evo-

- 16.Cfr.-Dioco Costa GonGaives, Pessoa Coletiva e Sociedades Comerciais, cit., p. 641.
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lucio do CSC em matéria de fusio acompanhou as linhas gerais da evo-
lugdo do CSC, é de frisar que 17 dos 37 diplomas que até hoje'alteraram
o CS8C foram anteriores a 2005, ao passo due na drea objeto deste texto s6
houve alteracdes nos 1iktimos 12 dos 31 anos de vigéncia do CSC.

Julgo que os principais fatores dessa evolugio foram:

~ As alteracbes do direito comunitario;

'~ A evolugdo tecnolégica, nomeadamente a substituigio do papel pelo
digital;

~ A tendéncia geral para a «dessolenizacio» e para a aceleracio dos
procedimentos;

- (Em medida menos relevante) A tendéncia para a «desjudicializa¢do.»

Para que ndo resiem diividas, esclareco que esses fatores nio opera-
ram em separado, valendo a sua distingdc apenas para fins de andlise.
A evolugdo tecnoldgica e a tendéncia para «dessolenizagio» sio inse-
pardveis uma da outra e algumas das alteragbes do direito eurocomu-
nitdrio foram resultado da evolucio tecnoldgica e da tendéncia para a

«dessolenizacio».

5.2. As alteracoes do direite comunitirio

Sem contar com as alteracbes inerentes as adesdes de novos membros
4 CEE, a Terceira Diretiva foi alterada por duas vezes:

- Pela Diretiva 2007/63/CE, 13 de novembro de 2007, «que altera as
Directivas 78/855/CEE e 82/891/CEE do Consethc no que respeita
a exigéncia de um relatdrio de peritos independentes aquando da
fusdo ou da cisdo de sociedades anénimas», que veio possibilitar nio
haver lugar ao relatdrio referido no seu tftulo se todos os acionistas
e os portadores de outros titulos que confiram direito de voto nas
sociedades que participam na fusie a isso renunciarem (adotando
solugdo afim das consagradas na diretiva sobre fusdo transfronteirica
¢ na diretiva sobre cisdo);

Pela Diretiva 2009/109/CE, de 16 de setembro de 2009, «que altera
as Diretivas 77/91/CEE, 78/855/CEE e 82/891/CEE do Conselho e a
Diretiva 2005/56/CE no que respeita aos requisitos em matéria de

relatérios e documentacio em caso de fusdes ou de cisdes», que veio, .

ente outros aspetos menos relevantes: a) alterar os modos de publi-
citacio do projeto de fusdo; b) possibilitar aos Estados-Membros
a dispensa do relatério justificativo da fusdo e do balanco especial
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se todos os acionistas e portadores de outros tftulos que confiram
direito de voto nisso concordarem; <) tornar imperativa a nao exi-
géncia de aprovaciio pelos acionistas da fusdo por incorporagio de
sociedades cujas participacdes sejam detidas por outras em 90% ou
mais, mas ndo totalmente.

E ainda de recordar que, embora tal ndo tenha tido impacto nos regi-
mes consagrados, a Terceira Diretiva foi substituida, em 2011, pela Nova
Terceira Diretival?, a qual, por sua vez, foi substituida, em 2017, pela Dire-
tiva Codificadoral®.

Além disso, como adiantado, foi publicada a diretiva sobre fusoes
transfronteiricas: a Diretiva 2005/56/CE, de 26 de outubro de 200519,
sobre a qual ha a enfatizar que abrange:

- Apenas sociedades constituidas de acordo com a legislagio de Esta-
dos-Membros cuja sede estatutdria, administracdo central ou estabe-
lecimento principal se situe no territério da Unido (art. 1.9)26;

- Todos os tipos de sociedades de responsabilidade limitada, nido
somente as sociedades por acdes (art. 1.° e art. 2.%, n.® 1).

Finalmente, é ainda de referir que o Regulamento (CE) n.® 2157/2001
do Conselho, de 8 de outubro de 2001, que criou e regula a Societas Euro-
paea, prevé como um dos processos de constitui¢ao fusio de duas ou mais
sociedades anénimas comuns (com sedes estatutérias e efetivas na Unido,
que nio estejam submetidas ao direito de um s6 Estado-Membro).

17 Diretiva 2011/35/UE, de 5 de abril de 2011, que, na linguagem eurocomunitdria, «codi-
ficou a matériav, isto, é «passou a limpo» o resuliante da conjuga¢do do texto da primitiva
Terceira Diretiva corn as alteracdes que lhe tinham sido introduzidas.

18 Dyiretiva 2017/1132 de 14 de junho de 2017 [«relativa a determinados aspetos do direito
das sociedades {codificacio)].

19 Sobre esta diretiva, v. Dioco Costa Gongalves, «Fustes Transfronteiricas. A Transposi-
¢io da 10.2 Directriz e a Proposta de Lei n.° 236/X», in Revista de Direito das Sociedacdes,
ano 1 {2009), n.° 2, pp. 340 e ss., e MaRIA DE DEUs MaI0 MaDALENA BoTELHO, «Fusdes Trans-
fronteirigas - As Qrigens da Directiva 2005/56/CE e o "Novo” Processo de Fusio Simplifi-
cado», in Questdes de Tutela de Credoves e de Sdcivs das Sociedades Comerciais (coord. Maria oz
FiTima Riseiro), Coimbra, Almedina, 2013, pp. 9 ess.

20 A que acrescem as sociedades de outros Estados membros do Espaco Econdmico Euro-
peu, por forga da decisio do Comité Misto n.” 127/2006, de 22 de Setemnbro de 2006.

Rui Pinto Duarte
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5.3. Os diplomas que alieraram o CSC em matéria de fusdo

= O Dec.-Lei 111/2005, de 8 de julho

Este diploma visou sobretudo criar o regime de constitui¢io imediata
de sociedades (a chamada «empresa na hora»), mas também alterou o
CSC no sentido de as publicaces obrigatérias passarem a ser feitas em
sitio da Internet de acesso priblico, regulado por portaria do Ministro
da justica, em vez de no Didrio da Repiiblica {ou nos jornais oficiais das
regides auténomas). A alteracio aos preceiios sobre fusio foi uma mera
particularizacio dessa alteracdo, tendo incidido no n.° 4 do art. 100, que
até af referia que a noticia do registo do projeto de fusao tinha de constar
das convocatorias das reunides das assembleias gerais a publicar no jornal
oficial e entio passou a referir que a noticia por ele exigida tinha de cons-
tar também da convocatéria da assembleia publicada nos termos don.® 1
do art. 167 - sendo de adiantar que o preceito voltou a ser alterado pelo
Dec.-Lei 76-A/2006, de 29 de margo, € pelo Dec.-Lei 185/2009, de 12 de
agosto, que lhe deu a redagao que vigora: «A convocatdria € automdtica e
gratuitamente publicada em simultineo com a publicacio do registo do
projeto, se os elementos referidos no mimero anterior forem indicados no

pedido de registo do projeto».

- O Dec.-Lei 76-A/2006, de 29 de mar¢o?!

Como é sabido, este diploma - 0 mais intrincado que conhego - intro-
duziu muitas alteracdes no CSC (e noutros, quase inumeriveis, diplomas).

As palavras do preimbulo do diploma que mais diretamente versaram

a fusdo foram as seguintes:

«Em 4.® lugar, modifica-se substancialmente o regime da fusdo e cisdo de
saciedades, tornando-o muito mais simples e barato. Com as novas regras con-
tidas neste decreto-lei, bastardo dois registos na conservatGria e trés publica-
cbes num sitio na Internet, a efetuar por via eletronica, para concretizar uma
fusio ou cisdo. Antes de o XVII Governo Constitucional cornegar a atuar neste
dominio, eram necessirios trés atos de registo nas conservatdrias, cinco publi-
cagOes em papel na 3.2 série do Didrio da Repiblica, uma escritura piblica

21 Sobre as alteragdes introduzidas no CSC pelo Dec.-Lei 76-A/2006, de 29 de margo, em
matéria de fusao, v. Maria EDuarpa GobinHO e JacinTo BerTencousrr, «Alteragdes a Disci-
plina Legal da Fusdo e da Cisdo de Sociedades no Cddigo das Sociedades Comerciaiss, in

Actualidad Jurfdica, Uria Menéndez, n.° 15, ano 2006, pp. 15 e ss.
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a celebrar no notdrio e duas publicacées em jomais locais para efetuar uma

fusdo ou cisio.»22

As alteracGes respeitaram aos seguintes preceitos:

- Art. 97, n.° 3, que foi adaptado a evolugio legislativa em matéria de
insclvéncia, tendo sido dada ao preceito a redacio que vigora;

- Art. 98, n.%s 1, 2 e 323, no tocante a vdrios aspetos do projeto de
fusdo;

— Art. 99, ao qual foi aditado um n.° 6, estabelecendo a possibilidade
de dispensa do exame do projeto de fusio por revisor oficial de con-
tas se todos os sdcios de cada uma das sociedades participanies na
fusdo nisso concordarem (regime atualmente estendido, por forca
da Lei 19/2009, de 12 de maio, aos relatdrios previstos no n.® 4 do
artigo);

- Art. 100, n.®s 2, 3 e 4, no respeitante a convocacio das assembleias

gerais e aos avisos aos credores;
- Art. 101, n.® 1, sendo a alteracio uma consequéncia das alteractes ao

art. 100;

- Art. 103, n.° 2, a cujo proémio foi dada a reda¢io que vigora24;

- Art. 105, n.° 1, em matéria de exoneracio, tendo sido dada ao pre-
ceito a redacdo que vigora;

- Art. 106, no tocante 4 forma da fusdo, resultando da alteracio a elimi-
nacio da obrigatoriedade de escritura publica, salvo quando estives-
sem em causa bens para cuja transmissao tal forma fosse exigida25;

- Art. 111, em matéria de registo, tendo sido dada ao preceito a redaciio
que vigora;

- Art. 115, n.? 2, no tocante ao modo de o representante especial
encarregado de efetivar a responsabilidade de membros dos 6rgios
de administracio e fiscalizacio por danos causados pela fusio con-

22 Atranscricdo leva em conta o n.° 1 da referida Declaracio de Retificacdo 28-Af2006, de

24 de maio de 2016, publicada no Didrio da Republica de 26 do mesmo més.

23 No que respeita ao n.° 3, hd que ter em conta on.° 6 da (longa) Declaracio de Retifica-

¢io 28-A/2006, de 24 de maio de 2016, publicada no Didrio da Repiblica de 26 do mesmo

més.

24 Onde atualmente se 1& «A fus3o apenas pode ser registada [...]» lia-se «A deliberacdo 56

pode ser executada [...]». )

25 A redacio dada pelo Dec.-Lei 76-A/2006, de 29 de marco, ao art. 106 levantava duvi-

das e, talvez por isso, foi alterada pelo Dec.-Lei 8/2007, de 17 de janeiro - v. V. Dioco -

Costa Gongcalves; Codigo das Sociedades Anotado (coord. AnTonio MengzEs Comﬁemo],'z.“ ed.,
- Golmbra, Almedina, 2011, p. 406 (anotacio ao art, 106),
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vidar os s6cios e os credores a reclamar os seus direitos, tendo sido
dada ao preceito a redacio que vigora; ‘

— Ait. 116, n.%s 2 e 326, no tocante 3 fusdo de sociedade totalmente
pertencente a outia;

— Arts. 101-A a 101-D, que foram entdo aditados?7;

- Arts, 107, 108, 109 e 110, que foram revogados?8 - ainda que partes -

dos seus contetidos tivessem sido trasladadas para os arts. 101-A a
101-D (por exemplo, os arts. 101-C e 101-D correspondem aos primi-
tivos 10929 ¢ 11030).

Vale a pena acrescentar que uma outra modificagio introduzida no
CSC pelo Dec.-Lei 76-Af2006, de 29 de marco, atingiu indiretamente

26 No que respeita ao n.° 3, hi que ter em conta o n.° 7 da referida Declaracio de Retifica-
¢do 28-A/2006, de 24 de maio de 2016, publicada no Didrio da Repiblica de 26 do mesmo
mes.

27 Qs aditamentos constam do art. 3.7 do Dec.-Lei 76-A/2006, de 29 de maico.

28 As revogacdes constam do art. 61, alinea a) do Dec.-Lei 76-A/2006, de 29 de marco - ou
seja num ligar do diploma diverso do que determinou as alteragdes ao C5C em sentido
estrito.

2% «Artigo 109.° — (Credores obrigacionistas)

1 - O disposto nos actigos 107.° e 108.° € aplicdvel aos credores obrigacionistas, com as
alteracGes estabelecidas nos niimeros seguintes.

2 -~ Deverdo efetuar-se assembleias dos credores obrigacionistas de cada sociedade para
se pronunciarem sobre a fusdo, relativamente aos possiveis prejulzos para esses credores;
as deliberacdes devem ser tomadas por maioria absoluta dos obrigacionistas presentes e
representados.

3 - Se a assembleia ndo aprovar a-fusio, o direito de oposigio deve ser exercido coletiva-
mente através de um representante por €la eleito.

4 - Os portadores de obrigaches ou outros titulos convertiveis em acdes gozam, relativa-
mente i fusio, dos direitos que lhes tiverem sido atribufdos para essa hipGtese; se nenhum
direito especifico lhes tiver sido atribuido, gozam do direito de oposicio, nos termos deste
artigo.».,

30 «Artigo 110.° - (Partadores de outros titulos)

Os portadores de titulos que nio sejam agdes, mas aos quais sejam inerentes direitos espe-
ciais, devem continuar a gozar de direitos pelo menos equivalentes na sociedade incorpo-
rante ou na nova sociedade, salvo se:

a} For deliberado em assembleia especial dos portadores de titulos e por maioria absoluta
do nimero de cada espécie de titulos que os teferidos direitos podem ser alterados;

b) Tedos os portadores de cada espécie de titulos consentirem individualmente na modi-
ficacdo dos seus direitos, caso ndo esteja prevista, na lei ou no contrato social, a existéncia
de assembieia especial; ‘

¢} O projeto de fusio previr a aquisigdo desses titulos pela sociedade incorporante ou pela
nova sociedade e as condigdes dessa aquisi¢ao forem aprovadas, em assembleia especial,

pela maioria dos portadores presentes € representados.».
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alguns casos de fusio: a supressio do direito de exoneracio em caso de
transformacao (até entdo consagrado no art. 137), que surgia sempre que
a fusdo se desse por incorporacio em sociedade de outro tipo ou mediante
a constituicio de sociedade de outro tipo3l.

- O Dec.-Lei 8/2007, de 17 de janeiro

O Didrio da Repriblica sumariou este diploma com as seguintes pala-
vras: «Altera o regime juridico da redugdo do capital social de entidades
comerciais, eliminando a intervencio judicial obrigatéria e promovendo
a simplificacdo global do regime, cria a Informacio Empresarial Simplifi-
cada (IES) e procede 4 alteragio do Cédigo das Sociedades Comerciais, do
Cédigo de Registo Comercial, do Decreto-Lei n® 248/86, de 25 de Agosto,
do Cédigo de Processo Civil, do Regime (sic) Nacional de Pessoas Coleti-
vas e do Regulamento Emolumentar dos Registos e do Notariadon.

Em matéria de fusdo, o diploma:

- Alterou o art. 100, aditando-lhe um n.® 5 com o seguinte teor: «Q
disposto nos n.°s 2 e 3 nao obsta 4 utilizacio de outras formas de
cornunicacio aos socios, nos termos previstos para cada tipo de
sociedade, bem como  tomada da deliberacio nos termos previstos
no artigo 54.°, desde que seja publicado um aviso aos credores com
o teor referido no n.® 3» (preceito que, amputado da parte final, é o
n.° 6 do artigo, desde o Dec.-Lei 185/2009, de 12 de agosto);

- Alterou o proémio do.n.° 1 do art. 101, dando-lhe a seguinte reda-
¢d0: «A partir da publicacio da convocatéria, da comunicacio aos
s6cios ou do aviso aos credores exigidos pelo artigo anterior, os
socios e credores de qualquer das sociedades participantes na fusio
tém o direito de consultar, na sede de cada umna delas, os seguintes
documentos e de obter, sem encargos, cépia integral destes»;

- Alterou o art. 101-A, dando-lhe a redagio que vigora3z;

31 Cfr. Evamisto MENDEs, «Exoneracio de Socios. Direito Geral de Exoneracdo por Justa
Causa nas Sociedades por Quotas? in 1 Congresso Direito das Seciedades em Revista {coord.
Pedro Pais de Vasconcelos, J. M. Coutinho de Abreu e Ruj Pinto Duarte), Coimbra, Alme-
ding, 2012, p. 45. Sobre o direito de exoneracio em caso de transformacio, em geral, v.
Joao EseiriTo Santo, Exoneragdo do Sdcio no Direito Societdrip-mercantil Portugués, Coimbra,

Almedina, 2014, pp. 562 e ss.
32 A oposico 4 fusio pelos credores era primitivamente tratada nos arts 107 e 108, do

seguinte teor: .
«Artigo 107.° - {Publicidade da fusdo e oposicio dos credores)

1. A administracio de cada wma das sociedades participantes deve promover o averba-
mento ao 1egisto do projeto da deliberagio que o aprovar, bem como as publicacées desta.

40 Rui Pinto Duarte
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~ Alterou 05 n.%s 1 e 2 do art. 106, dando ao artigo a redacio que
vigora; .

- Alterou o n.° 3 do art. 116, facilitando a fusdo sem prévia deliberacio
dos sécios das sociedades envolvidas;

- Alterout 0 n.® 1 do art. 117, adaptando-o ao fim da obrigatoriedade
de formalizar a fusdo por escritura puiblica, dando ao preceito a reda-
¢A0 que vigora.

Merecem realce as alteracBes ao art. 106, que deram origem as regras
vigentes em matéria de forma, que (como talvez ji resultasse da redacao
dada ao antigo pelo Dec.-Lei 76-A/2006, de 29 de mar¢o) parecem dispen-
sar um «ato de fusdo» autdnomo das deliberagbes - salvo nos casos em
que «a transmissdo dos bens das sociedades incorporadas ou, no caso de
constituicio de nova sociedade, [dos bens] das sociedades participantes
nessa fusdo» exija forma mais solene que a das deliberacdes33,

2. Dentro dos 30 dias seguintes a Gltima das publicagbes ordenadas no mimero anterior,
os credores das sociedades participantes cujos créditos sejam anteriores a essa publicacio
podem deduzir oposicio judicial a fusdo, com fundamento no prejuizo que dela derive
para a realizacio dos seus direitos.

3. Os credores referidos no niimero anterior devem ser avisados do seu direito de oposicio
na publicacio prevista no n. 1 e, se os seus créditos constarem de livros ou documentos
da sociedade ou forem por esta de cutro modo conhecidos, por carta registada com aviso
de recegdo.».

«Artigol08.° ~ (Efeitos da oposigaoc)

A oposigio judicial deduzida por qualquer credor impede a inscricdo definitiva da fusdo
ne registo comercial até que se verifique algum dos seguintes factos:

a) Haver side julgada improcedente, por decisdo com trinsito em julgado, ou, no caso de
absolvicio da instincia, nio ter o opoente intentado nova acio no prazo de 30 dias;

b) Ter havido desisténcia do opoente;

¢) Ter a sociedade satisfeito 0 opoente ou prestado a caugio fixada por acordo 'ou por’

decisio judicial;

d) Haverem os opoentes consentido na inscri¢do;

€) Terem sido consignadas em dep6sito as importancias devidas aos opoentes.

2 — Se julgar procedente a oposigdo, o tribunal determinard o reembalso do crédito do
opoente ou, ndo podendo este exigi-lo, a prestagdo de caugio.

3 - O disposto no artigo anterior e nos n.% 1 e 2 do presente artigo ndo obsta & aplicagdo
das cldusulas contratuais que atribuam ao credor o direito 4 irmediata satisfacio do seu
crédito, se a sociedade devedora se fundir com outra.».

33 V. Dioco Cosa GonNcawes, Cédigo das Sociadades Anotado (coord. AnTonto MEnEzes Cor-
pairo), 2.2 ed,, cit., p. 404 {anotacdo ao art. 106), e ELDa Manques, Cidigo das Sociedades
Comerciais em Comentdrio (coord. Jorge M. Courinno pe Asreu), vol. I1, 2.° ed,, Coimbra,

Almedina, 2015, pp. 307 e 308 (anotacio ao art, 106).
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~ A Lei 19/2009, de 12 de maio34

Consoante consta do seu titulo, esta lei alterou o CSC e o Codigo do
Registo Comercial, transpondo para a ordem juridica interna a Diretiva
n.° 2005/56/CE, relativa as fusdes transfronteiricas das sociedades de res-
ponsabilidade limitada, e a Diretiva n.° 2007/63/CE, que alterou as Dire-
tivas n.°s 78/855/CEE e 82/891/CEE, no que respeita 4 exigéncia de um
relatério de peritos independentes quanto 2 fusio e cis3o de sociedades
andnimas, e que estabelece o regime aplicdvel a participagdo dos trabalha-
dores na sociedade resultante da fusao.

Além de introduzir no CSC os arts. 117-A a 117-1, sobre fusoes trans-
fronteiricas (com o mesmo ambito da Diretiva transposta), e de estabe-
lecer o regime de participacdo dos trabalhadores nas mesmas, o diploma
alterou os seguintes preceitos relativos ao regime geral da fusdo:

- Art. 98, n.° 1, no tocante a pormenores do projeto de fusao, como
por exemplo o aditamento aos elementos que tém de constar do pro-
jeto de fusio da sede e da firma da sociedade resultante da fusio (n.°
1, alinea b), parte final);

— Art. 99, estendendo o n.° 6 introduzido pelo Dec.-Lei 76-A/2006 aos
relatérios dos revisores oficiais de contas previstos nos n.?s2 a 5 do
artigo;

- Art. 101, n.°s 1 e 2, regulando a pronincia dos trabathadores sobre o

projeto de fusdo.

— O Dec.-Lei 185/2009, de 12 de agosto

O Didrio da Reptiblica sumariou este diploma com as seguintes pala-
vias: «Transpbe para a ordem juridica intema a Diretiva n.® 2006/46/
CE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 14 de Junho, que altera a
Diretiva n.° 78/660/CEE, do Conselho, relativa as contas anuais de certas
formas de sociedades, a Diretiva n.° 83/349/CEE, do Conselho, relativa
as contas consolidadas, a Diretiva n.? 86/635/CEE, do Conselho, relativa

‘As contas anuais e s contas consolidadas dos bancos e outras instituicoes

financeiras, e a Diretiva n.? 91/674/CEE, do Conselho, relativa as contas
anuais e is contas consolidadas das empresas de seguros, e adota medidas
de simplificacio e eliminagio de atos no imbito de operacdes de fusio
e cisdo, alterando o Cédigo de Registo Predial, o Cédigo das Sociedades

34 Sobre a preparacio da Lei 19/2009, de 12 demaio, v. Dioco Gosta Gongatves, «Fusbes
Transfronteiricas. A Transposit;ﬁb da 10.? Directriz e a Proposta de Lei n.® 236/X», cit., pp.
339 e 55. Sobre duvidas suscitadas pelo regime resultante da lei em catisa, v. Soria CARREIRQ,
«A Fusdon, in Aquisicio de Empresas (obra coletiva), Coimbra, Coimbra Editora, 2011, pp.

144 e ss.

Ruj Pinto Duarie
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Comerciais, 0 Cédigo de Registo Comercial, o Estatuto dos Beneficios Fis-
cais, 0 Codigo dos Valores Mobilidrios, o Estatuto da Ordem dos Revisores
Oficiais de Contas, o Regulamento Emolumentar dos Registos e do Nota-
riado, o Cédigo da Insolvéncia e da Recuperacdo de Empresas e o Regula-
mento do Registo Automavels. :

Do seu predmbulo, consta o seguinte:

«0 presente decreto-lei adota ainda medidas de simplificacio do regime
de fusdes e ¢isdes. O Programa do XVII Governo Censtitucional na 4rea da
justica visa colocar este sector ao servico dos cidadios e das empresas, do
desenvolvimento econdmico, da promocio do investimento e da criagio de
emprego em Portugal. Na concretizacio destes objetivos, o Decreto-Lei n.©
76-A{2006, de 29 de Margo, simplificou substancialmente o regime das fusdes
e cisbes, permitindo que estas operagbes societdrias se realizem hoje de forma
mais simples, mais ripida e mais barata. Antes eram necessdrios trés atos de
registo nas conservatérias, quatro publicacdes em papel na 3.2 série do Dié-
rio da Repriblica, uma escritura publica a celebrar no notério e duas publica-
¢Oes em jornais locais para efetuar uma fusio ou cisio. Atualmente, bastam
dois registos na conservatdria € duas publicacoes eletrénicas. No entanto, o
atual contexto de crise econémica internacional exige que se v mmais longe
na concretizacdo de novas medidas que favorecam a rapidez e a simplicidade
dos processos de fusio e de reestruturacio empresarial como, alids, tem sido
sugerido por diversas confederacGes e associagbes empresariais. O presente
decreto-lei aprova, pois, medidas de simplificacio dos processos de fusfo e
cisdo, os quals podem ser essenciais, tanto 4 reestruturacio das empresas e a
um acréscimo da sua competitividade, como i sua sobrevivéndia e 4 manuten-
¢do dos respetivos postos de trabalho. Este & portanto, mais um contributo
para a renovagio do dinamismo da economia e para a eliminacio de custos
de contexto para as empresas, permitindo que se concentrem em tarefas essen-
ciais para a sua modernizagio, a sua competitividade, a geraco de riqueza, a
criagdo de emprego e a manutencio de postos de trabalho. Assim, em primeiro
lugar, as inova¢des agora introduzidas viabilizam a conclusdo dos processos
de fusdo entre empresas de forma mais rdpida, em apenas um més, Esta redu-
¢do de prazos resulta da pratica, em simultineo, de todos os atos preliminares
necessdrios 3 fusdo ou a cisdo - o registo do projeto de fuséo, a publicacio do
registo do projeto de fusdo ou cisdo, a publicagio do aviso avs credores ou a
convocatdria da assembleia geral das sociedades a qual constitui também aviso
403 credores -, correndo a partir dai o prazo de um més para que os credores
se pronuncier, findo o qual a fusdo ou a cisio podem ser registadas. Com
efeito, com o registo do projeto de fusio ou cisdo, a publicacio do aviso aos
credores passa a ser feita de forma oficiosa, automtica e gratuita e, sempre que
o projeto de fusfio ou cisdo tenha de ser apreciado pelos s6cios das sociedades
intervenientes, permite-se que a convocatdria tenha lugar em simultineo com
o registo do projeto de fusdo ou cisdo, também gratuitamente. Em segundo

Evolucao do direito comercial portugués em matéria de fusio de sociedades

DSR, anc 10, vol. 19 {2018} 27-50

43



44

lugar, aprovam-se medidas que tornam mais ficil e simples a realizacio de
umna fusdo ou de uma cisdo. Por um lado, permite-se a aplicacio do regime
simplificado de fusdo por incorporagdo de sociedade detida a 90-% por outia,
com garantia de que os s6cios detentores de 10 % ou menos do capital social
da sociedade incorporada, que tenham votado contra o projeto de fusdo em
assembleia convorada para o efeito, se possam exonerar da sociedade, nos ter-
mos previstos no artigo 105.° do Cédigo das Sociedades Comerciais. Assim,
o regime simplificado de fusdo passa a poder aplicar-se potencialmente a um
niimero mais vasto de situacGes, beneficiando mais empresas e trabalhadores
cujas viabilidade do projeto empresarial ou manutencao do posto de trabalho
possam depender da fusdo. Por outro lado, criam-se condigtes para a disponi-
bilizacio de modelos eletrénicos de projetos de fusdo ou cisdo. Estes modelos,
uma vez preenchidos e assinados digitalmente pelos gerentes ou administra-
dores das sociedades intervenientes, sio enviados imediata e eletronicamente
a0s servicos de registo, permitindo is empresas poupar 50 % do valor cobrado
a0 balcio das conservatérias de registo de comercial através da utilizacdo dos
servicos de registo comercial online, em www.portaldaempresa.pt.»

Foram os seguintes os preceitos do CSC alterados:

- Art. 98, ao qual foi acrescentado o n.° 4 vigente, que estabelece que
«O projeto de fusdo pode ser elaborado atraves de modelo eletrénico
disponivel em pdgina na Intemnet que permita a entrega de todos os
documentos necessdrios e a promogio imediata do registo do pro-
jeto, nos termos a definir por portaria do membro do Governo res-
ponsével pela drea da justica.»33;

- Art. 100, no tocante a vdrios aspelos da convocagio das assembleias
gerais e aos avisos aos credores (fixando ndo apenas, como i4 referido,
o atual texto do n.° 4, como os textos dos n.95 3 e 5 que vigoram);

_ Art, 101, n.° 1, clarificando o regime do direito dos trabalhadores a
consultarem o projeto de fusao; :

— Art. 101-A, sobre o direito de oposicio dos credores, dando ao pre-
ceito a redacio que vigora;

_ Art. 116, estendendo o regime de incorporagdo que antes s se apli-
cava a sociedades totalmente pertencentes a outras a situacdes de
controlo de 90% ou mais das participacdes36.

35 Que ¢ a Portaria 1256/2009, de 14 de outubro.

36 wArtigo 116." - (Incorporagio de sociedade iotalmente pertencente a outra)

1 - O preceituado nos artigos anteriores aplica-s¢, com as ekcecdes estabelecidas nos
mimeros seguintes, & incorpora¢io por uma sociedade de outra de cujas partes, quotas ou
acdes aquela seja a unica titular, diretamente ou por pessoas que detenham essas partici-
pagdes por conta dela mas em nome proprio.
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Em relacdo 2 aiteragfio feita ao art. 116, vale a pena sublinhar que a
mesma iru:luil.l_(ncas*n.'l's 4 e 5) a atribui¢do aos sdcios da sociedade incor-
porada que votem contra o projeto de fusdo do direito de exoneragio da
sociedade - o que determinou que a referéncia feita no art. 105, n.° 1,
a casos em que a lei confere ao sdcio que tenha votado contra ¢ projeto
de fusdo o direito de se exonerar deixasse de ser, como até entio era, um
conjunto vazio. '

- O Dec.-Lei 53/2011, de 13 de abril

O Diirio da Repiiblica sumariou este diploma com as seguintes pala-
vras: «Altera o Cédigo das Sociedades Comerciais quanto 2 informacio
exigivel em caso de fusdo e cisdo e transpde a Diretiva n.° 2009/109/CE,
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de Setembro, no que res-
peita aos requisitos em matéria de relatérios e documentagac em caso de

fusdes ou de cisdes».
Do seu preambulo, consta o seguinte:

«O presente decreto-lei altera o Cédigo das Sociedades Comerciais quanto
ao dever de informacfo exigivel em caso de fusdo e cisdo e transpde para a
ordern juridica interna a Diretiva n.° 2009/ 109/CE, do Parlamento Europeu e
do Conselho, de 16 de Setembro, no que respeita aos requisitos em matéria de
relatsrios e documentacio em caso de fusbes ou cisGes.

Em matéria de fusdes e cisdes, o XVII Governo Constitucional adotou
medidas de simplificagio nesta matéria que permitem que estas operacoes
societdrias se realizem hoje de forma mais simples, mais rapida e mais barata.

2 - N&o s#o neste caso aplicdveis as disposicdes relativas a troca de participacGes sociais
aos relatdrios dos orgaos sociais e de peritos da sociedade incorporada e 2 responsabili-
dade desses 61gios e peritos.

3 - A escritura de fusdo pode ser lavrada sem prévia deliberacic de assembleias gerais,
desde que se verifiquem cumulativamente os seguintes requisitos:

a) No projeto de fusfo seja indicado que a escritura serd outorgada, sem prévia deliberacio
de assemnbleias gerais, caso a respetiva convocacio nio seja requerida nos termos previstos
na alinea d} deste miimero;

b) Tenha sido efetuada a publicidade exigida pelo artigo 114.° com a antecedéncia minima

de dois meses relativamente & data da escritura;
) Os s6cios tenham podido tomar conhecimento, na sede social, da docementagio refe-

rida no artigo 115.°, a partir, pelo menos, do 8.° dia seguinte i publicacio do projeto de
fusio e disso tenham sido avisados no mesmo projeto ou simultaneamente com a comu-

nicacdo deste;
d) Até quinze dias antes da data marcada para a escritura nio tenha sido requerida, por

socios detentores de 5% do capital social, a convocacdo da assembleia geral para se pro-

nunciar sobre a fusdo.».
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As medidas adotadas em matéria de simplificacio do regime de fusdo e
cisdo permitem hoje que se realizem apenas dois registos na conservaidria e
duas publicages eletrénicas para que 0 processo de fusio e cisdo esteja con-
cluido, Antes eramn necessdrios trés atos de registo nas conservatdrias, qua-
tro publicagbes em papel na 3.2 série do Didrio da Repiiblica, uma escritura
piblica a celebrar no notdrio e duas publicacdes em jornais locais.

Ainda relativamente as medidas de simplificacio adotadas pelo XVII
Governo Constitucional em matéria de fusdes e cisOes, foram criados mecanis-
mos mais eficientes e mais dgeis para uma mais ripida decisdo da administra-
¢do fiscal, foi introduzida a possibilidade de aplicacdo do regime simplificado
de fusdo por incorporagio de sociedade detida a 90 % por outra, criaram-se
condictes para a disponibilizacio de modelos eletrénicos de projetos de fusio
e cisdo e foram reduzidos os prazos para a conclusio dos processos de fusio
entre empresas.

Atendendo as alteracdes ji realizadas em matéria de fusdes e cisoes e as
suas vantagens, o XVIII Governo Constitucional pretende prosseguir com mais
medidas de simplificacio.

Assim, o presente decreto-lei tem como objetivas principais simplificar
os deveres de informacio exigiveis as sociedades nos atos de fusio e cisdo
e reduzir os custos administrativos e financeiros de tais operaces para as
empresas.

Em primeiro lugar, em matéria de publica¢io dos atos societdrios, passa a
prever-se que os projetos de fusio e de cisdo sejam oficiosa e autonomamente
publicados no momento do seu registo, ficando disponiveis através do sitio
eletrénice das publicacdes dos demais atos societdrios.

Pretende-se quanio a este ponto simplificar e melhorar o acesso i informa-
¢ao por parte dos sdcios das sociedades envolvidas numa fusao ou cisdo e dos
restantes credores destas sociedades.

Em segundo lugar, no dominio dos deveres de prestacio de informacio
exigiveis no momento da realizagao de uma operacio de fusio, permite-se que
as sociedades que devam prestar contas semestrais, apresentem o balanco ji
elaborado no primeiro semestre do ano fiscal em que é registada o projeto de
fusdo, sem necessidade de elaborarem um novo balanco especificamente con-
cebido para prestar informacgio no momento da operagio de fusio.

A alteragdo mesta matéria traz como vantagem a reducio dos cusios ine-
rentes a concretizacdo destas operagdes, sem se comprometerem os direitos de
informagao que assistern aos socios daguelas sociedades e aos demais credores
das mesmas.

Em terceiro lugar, ainda em matéria de dispensa de deveres de informacio,
passa a prever-se que no caso de cisdo-dissolugio em que os sécios da socie-
dade cindida passem a participar nas sociedades resultantes da cisio em igual
proporgio 4 que detinham naquela nao sio exigiveis a elabaracio e disponibi-
lizagao do balango e dos relatérios dos drgaos sociais e de peritos necessirios
nas demais operacdes de cisio. '
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Em quarto lugar, quanto aos deveres de informagdo, tendo em vista o
refor¢o da seguranca juridica e a prote¢io de sécios, passa a impor-se explici-
tamente a0s 6rgdos de administracio de cada uma das sociedades envolvidas
num processo de fusio que informe os 6rgios de administragdo das restan-
. tes sociedades sobre quaisquer factos relevantes que, tendo ocorrido entre o
momtento da apresentacio do projeto de fusao e a data da assembleia geral
em que 0 mesmo seja discutido, sejam aptos a alterar as condicdes que esti-
veram na base da realizagio da operacdo em aprego. Nestes casos, cada Orgao
de administragio deve propor as alteracdes que julgue convepientes para dar
resposta satisfatoria aos condicionalismos provocados por tais eventos.

Em quinto lugar, sdo alteradas algumas disposicdes legais do Cddigo das
Sociedades Comerciais, com vista a adaptar o quadro legislativo portugués aos
avancos tecnoldgicos em sede de comunicagdo da informagdo.

Assim, por um lado, passa a reconhecer-ge o correio eletrénico como meio
idéneo de prestacio de informacio pelas sociedades aos s6cios que aceitem
que as comunicaches lhes sejam enviadas por meios eletrénicos. Por outro
lado, faculta-se as sociedades a possibilidade de disponibilizarem os documen-
tos integrantes do projeto de fusdo no respetivo sitio da Internet.

Estas medidas contribuem para uma reducio significativa dos custos admi-
nistrativos inerentes A realizacao das operacdes de fusio ou cisdo, uma vez que
acarretam a redugio da circulagio de documentos-em papel.

Por tiltimo, outros dos aspetos que merece destaque no presente decreto-lei
prende-se com a possibilidade de a contrapartida da aquisicio da pariicipa¢io
social do sdcio que em face duma operagio de fusdo ou de cisdo se pretenda
exonerar, ser calculada por um revisor oficial de contas independente desig-
nado pela respetiva Ordem.

A designacio do revisor oficial de contas ocorre nestes termos quando ndo
exista acordo entre a sociedade e 0 sécio para a designacio do revisor € quando
seja solicitado por qualquer um dos interessados. Evita-se, deste mado, o

recurso aos tribunais para esse efeito.»

Foram os seguinies os preceitos do CSC alterados:

~ Art. 98, n.° 2, ao qual foi dada a redacio que vigora, que se desti-
nou, pelo acrescentamento da alinea ¢, 4 transposicio das alteragdes
introduzidas pela Diretiva 2009/109/CE a0 art. il da Terceira Dire-
tiva (ndo aplicacio da obrigacio de elaboragio de um balanco se a
sociedade publicar contas semestrais);

- Art. 98, n.° 5, ao qual foi dada a redagdo que vigora, destinada a
que, no caso de a fusio incluir uma oferta ptiblica, o texto do pro-
jeto também possa servir como prospeto: «Quando a atribuicio de
valores mobilidrios, por ocasido de uma fusio, seja qualificada como
oferta publica, o conteido do projeto de fusio deve ainda obede-
cer ao disposto no Regulamento (CE) n.° 809/2004, da Comissio,
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de 29 de Abxil, ou, em alternativa, conter informacgdes consideradas
pela CMVM equivalentes as de um prospeto, para efeitos do dis-
posto na alinea a) do n.° 2 do artigo 134.° do Cddigo dos Valores
Mobilidrios»;

- Art. 100, n.® 1, ao qual foi dada a redagfio que vigora;

~ Art, 101, n.°s 3 a 6, aos quais foi dada a redacdo que vigora (modos
de disponibiliza¢io aos sdcios do projeto de fusdo e demais docu-
mentos relevantes); '

- Art. 102, n.® 5, ao qual foi dada a redacdo que vigora (prestacao reci-
proca pelos 6rgios de administragio das socedades participantes na
fusdo de informacio sobre «qualquer mudanga relevantes nos ele-
mentos de facto em que se baseou o projeto de fusfio;

- Art. 105, n.95 2 e 3, aos quais foi dada a redacio que vigora (a alte-
racAo substancial consistiu na substitui¢io das palavras «ou, na falta
deste, pelo tribunal» que constavam do n.® 2 pelas atuais palavras
«ou, na falta deste, por um revisor oficial de contas independente
designado pela respetiva Ordem, a solicitacio dos interessadosy;
houve também a autonomizacio no atual n.® 3 da anterior parte
final do n.? 2 e a renumeracdo dos primitivos n.%% 3 e 4 como n.%5 4

~e5).

6. Consideracdes finais

Dois dos fins das regras sobre fusdo mantém-se desde a sua origem:
faciliti-la e proteger credores contra os potenciais efeitos negativos da
mesma. A esses fins acrescentou-se pelo caminho o da protegio dos sécios
minoritdrios - ainda que a mesma seja escassa, pois parece(-me) claro que
a lei, apesar do que o art. 105 poderia levar a pensar (e do que alguma
doutrina sustenta), 86 consagra direito de exonera¢io no caso de fusio por
incorporagdo de sociedades detidas a 90% ou mais (n.® 4 do art. 116)37.

37 Sobre a questdo, v., entre outros, Mania Aucusta Franga, «Direito 3 Exoneragdoy, in Novas
Perspectivas do Direito Comercial (obra coletiva), Coimbra, Almedina, 1988, p. 209, Rat
VENTURA, Fusdo, Cisds, Transforinacao de Sociedades (obra integrada no Comentdrio ao Cddigo
das Sociedades Comerciais), Coimbra, Livraria Almedina, 1990, p. 140, Jost ENcrAcia ANTU-
NES, A Aquisicdo Tendente ao Dominio Total, da sua Constitucionalidade, Coimbra, Coimbra
Editora, 2001, p. 92 (no texto e na nota 174}, ARMANDO MANUEL TRIUNFANTE, A Tutela das
Minorias nas Sociedades Andnimas, Direitos Individuais, Coimbra, Coimbra Editora, 2004,
pp. 314 e ss.,, DaniELA Farto BarTisTa, O Direito de Exeneracde dos Accionistas Das suas Causas,
cit., pp. 198 e 83, Joio Cura Mariano, Dirgito de Exoneragdo dos Sdcios nas Sociedades por
Quotas, Coimbra, Almedina, 2005, p. 84, Dioco Costa Gongawvss, «Direitos Especiais e o
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- O direito de oposicio dos credores depende de os seus créditos serem
anteriores 4 publicacdo do projeto de fusio e o prazo para o exercicio
desse direito abre-se com a publicagio (art. 101-A40).

Encerro sublinhando a instabilidade legislativa que marcou o regime
da fusdo durante os tltimos 12 anos (ndo por acaso, hd uns 5 anos, dei
a um escrito o titulo «A Intemperanca Legislativa no Direito das Socieda-
des»), que é lado negativo da inovacio incessante — sem que esta nota sig-
nifique que eu julgne que, em matéria de leis, a estabilidade sem evolucio
¢ sempre melhor do que a evolugio desestabilizadora. ..

Janetro de 2018

40 O preceito € pouco claro e pouco feliz. Sobre oregime da oposigao, v. MELANIE NOGUEIRA
Gowes, Reflexdes sobre a Tutela dos Credoves Obrigacionistas na Fusdo de Sociedades, Almedina,
2017, pp. 54 e ss., PauLo Ovavo Cunna, Direito des Sociedades Comerciais, 6.2 ed., Coim-
bra, Almedina, 2016, pp. 1002 e 1003, ELba MarquEs, Cidigo das Sociedades Comerciais em
Comentdrio (coord. Jorce M. CoutiNvo DE Asreu), vol, 11, 2.2 ed,, cit., pp. 227 e 228 (ano-
tacdo ao art. 101-A), e Joko Cawvao pa Sitva, «Oposicac dos Credores & Fusdo de Socieda-
des, in Revista dz Legislacdo e de Jurisprudéncia, ano 142, n.® 3976, setembro-outubro 2012,

pp. 31 e ss.
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