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I. INTRODUCAG: O PROBLEMA

l. O SENTIDO TRADICIONAL DO DIREITO DOS GRUPOS
DE SOCIEDADES'

Durante muito tempo, constituiu convicgio generalizada na
doutrina que os problemas colocados ao tradicional direito das
sociedades pelo fenémeno hodierno do controlo intersocietario
e, em particular, pela sua emergéncia organizativa mais sofisti-
cada — os grupos de sociedades —, se esgotavam no plano das
sociedades-filhas ou dependentes.

O que se compreende de certo modo, diga-se desde ja.

Por um lado, constituindo o grupo de sociedades uma forma
de organizag¢do da empresa moderna cujo principio energético
(o fendmeno do controlo intersocietario} esta em aberta contra-
dicdo com o postulado fundamental sobre o qual assenta todo
o direito das sociedades (o postulado da independéncia da socie-
dade), ndo é de espantar que a atengdo dos autores tenha sido
atraida, desde logo, por aquele plano onde a discrepéncia entre
maodelo legal e modelo real introduzida por tal fenémeno aparece
como particularmente evidente — o plano das sociedades depen-
dentes. E necessario ter aqui em conta que o direito das socie-

I Sobre todo este ponto, vide para maiores desenvolvimentos ANTUNES, J.,
Os Grupos de Sacfedades— Estrutura e Organizagdo Juridica da Empresa Pluris-
socletdria, pp. 140 e ss.; ANTUNES, J., Les Groupes de Sociétés et la Crise du
Modéle Légal Classique de la Société Anonyme. Por razbes de comodidade expo-
sitiva — e sem prejulzo de posteriores precises terminoldgicas —, utilizaremos
a expressdo ssociedade-mae» como designativo genérico para o ente societario
que ocupe o Jado activo de uma relagdo de grupo ¢ de dominio intersocietdrio,
e a expressio «sociedade-filha» (ou equivalentes contextuais, v.g., ~sociedade
dominada~», «sociedade dependente») para designar o ente que Figure no lado
passivo desses mesmos tipos de relagio de coligagdo intersocietaria.
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dades nasceu e evoluiu como o direito da sociedade comercial
individual e independente: todo o edificic juridico-societdrio
repousa sobre um arguélipe ou modelo pressuposto de esocie-
dade auténomas, isto &, constréi toda a respectiva disciplina juri-
dica a partir do postulado previamente assumido pelo legislador
de que a sociedade constitui uma entidade juridica e econémica
auténoma, fechada sobre si mesma e imune a qualquer influéncia
exterior, que exerce a sua actividade econémico-empresarial na
actuagio de uma «vontade social» propria e na prossecucio de
um «interesse social» também ele préprio. Todavia, a irrupgio
massiva dos grupos societarios durante a segunda metade do
presente século — operando a célebre «passagem da era atomis-
tica & era molecular do direito das sociedades» (RODIERE) —,
teve, desde logo, e sobretudo, o significado de vir abrir uma
crise, porventura sem precedentes, naquele arquétipo legal e nos
quadros juridico-societarios tradicionals que sobre ele assen-
tavam. Com efeito, o postulado de referéncia destes quadros
legais (a pressuposta autonomia do ente societdrio e 0 seu esta-
tuto «ideal» de sociedade isolada e independente) esta em total
oposi¢io com aquele que constitui, afinal, o trago distintivo dessa
nova realidade do mundo societirio actual (o fenémeno do
controlo intersocietario ¢ o seu estatuto «real» de sociedade coli-
gada e dependente): aqui, com efeito, a sociedade que se pretende
regular ndo é mais a entidade soberana e autdénoma idealizada
pelo legislador, mas surge como um mero componente organi-
zativo de uma unidade economica constituida por um conjunto
mais ou menos vasto de sociedades, cujas actividades economico-
-empresariais ndo sdo mais prosseguidas na execugao das respec-
tivas vontades sociais individuais mas na actuagdo de uma
estratégia unitaria determinada pelo ndcleo dirigente do grupo,
nem sdo exercidas na prossecugdo dos respectivos interesses
sociais particulares mas na respectiva subordinacio ao interesse
geral do todo econémico . Por outro lado, constituindo o grupo

? Esta virtual crise do modelo sobre o qual repousa ainda todo o edificio
normativo do actual direite das sociedades (originada em consequéncia do efeito
de potencial ¢ institucional subordinagido da vontade e interesse sociais de um
ente corporativo a uma vontade ¢ interesse socials externos, que ¢ proprio do
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uma forma de organizacao da empresa caracterizada pela subor-
dinagfio de um conjunto mais ou menos vasto de sociedades juri-
dicamente independentes a uma direcgdo econdmica unitaria
{empresa plurissociatiria), nac & de espantar igualmente que a
preocupagio dos legisladores se tenha concentrado, inicialmente,
naquele plano onde o impacto dos efeitos dessa subordinagéo
se faziam primacialmente sentir e onde, afinal, se revelavam
mais prementes as necessidades de intervengdo regulatéria —
uma vez mais, o nivel das sociedades-filhas. Com efeito, a inte-
gracao de uma sociedade num grupo societdrio constitui uma
fonte de inevitdveis e graves perigos, quer para si propria
enquanto unidade econémica, quer para aqueles actores que em
torno dela gravitam, «maxime», 0s respectivos sdcios {minorita-
rios) e credores sociais. Assim, e desde logo, uma tal integragio
vem originar para a propria sociedade-filha uma virtual usur-
pacio da sua soberania juridico-organizativa e uma potencial
degradagéo da sua autonomia juridico-patrimonial. Exposta a
intromissdo no seu proprio seio social de uma vontade e inte-
resse alheios, a empresa societaria perders, regra geral, o seu
poder de autodeterminagio como entidade econémica indepen-
dente, podendo mesmo, no limite, vir a transformar-se numa
simples extensfo dos interesses empresariais e da vontade da
sociedade-maée; e a logica econémica que acompanha a direcgao
da empresa plurissocietaria deixa de ser a da rentabilidade indi-
vidual das sociedades componentes para passar a ser assim antes
a do respectivo contributo para a sobrevivéncia e sucesso global

grupo de sociedades), dd assim razdo a quem, como LEonN DaBiN, afirma que
«0 fenomeno dos grupos contradiz totalmente os pressupostos sobre os quais
os legisladores construiram o direito societarior (Les Groupes de Sociétés,
p. 144), ou ainda a quetn, como YVES GUYON, constata com desassombro que
«0s grupos de sociedades ¢stdo no coragio de todos os problemas com que hoje
se debate o direito das sociedades» {Examen Critique des Projets Européens
en Matiere de Groupes de Sociétés, p. 156). Sobre as origens, caracteristicas,
e vias de solugio desta crise do modelo legal de soctedade comercial, vide no
direito comparade ANTUNLS, J., Les Groupes de Socidiés et la Crise du Modéle
Légal Classigue de la Société Anonyme; Paniusseau, J., Les Fondements
Modernes du Droit de Socigtés, PETTED, I., Company Law in Change; TSCHANI,
R., Funkrionswandel des Gesellschaftsrechts; Weiss, G., Significato Economice
della Socierqd per Aziond.
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do proprio grupo. Depois ainda, o grupo vem ainda afectar a
posi¢ao dos sdcios minoritdrios da sociedade-fitha. Abrindo
caminho a uma divisdo basica no colégio dos sécios destas socie-
dades — entre os s6cios «internose, que perseguem uma estra-
tégia de aquisi¢do do controlo social com vista a3 maximizagédo
do rendimento global do grupo (a sociedade-mie ou uma socie-
dade por ela directa ou indirectamente dominada), e os sdcios
«externos» ou minoritarios, que perseguem uma pura estratégia
de rentabilizacdo dos capitais investidos —, o grupo vem alterar
profundamente o estatuto juridico-organizativo e juridico-
-patrimonial destes ultimos socios: com efeito, os seus direitos
de participagdo na vida social («inaxime», direito de voto), ainda
que formalmente existentes, perdem qualquer consisténcia rate-
rial, ndo revestindo as deliberacdes sociais da Assembleia Geral
sendo um puro caracter declaratério de decises ja previamente
tomadas fora da propria sociedade (junto do ntcleo dirigente
do grupo); e os seus direitos patrimoniais («maxime», direito aos
lucros) nao saem decerto incélumes das permanentes transfe-
réncias intersocietdrias de bens e capitais («syphonage de béné-
fices», «unfair corporate dealings»), ja tornadas moeda corrente
na vida interna dos grupos. Finalmente, o grupo bule ainda com
o estatuto juridico dos proéprios credores sociais da sociedade-
-filha. E que os pressupostos da realidade material dos respec-
tivos direitos — a autonomia patrimonial do ente social e as
regras de protecgao do capital social — sdo postos directamente
em causa pela conjugagdo da tipica permeabilidade do patri-
monio das sociedades filiais com a ndo comunicabilidade dos
riscos derivada da respectiva autonomia juridico-formal: ao
passo que os seus direitos estdo limitados ao acervo patrimo-
nial da filial devedora, aquela permeabilidade pode reduzir ou
mesmo esvaziar completamente tal acervo de toda e qualquer
substédncia, tornando o direito do credor, no limite, numa quase
ficgdo. Esta visdo tradicional — cunhada nos trabalhos pioneiros
de KRONSTEIN (1931), «Die abhidngige juristische Person» na
Alemanha e de POWELL {1931), «Parent and Subsidiary Corpo-
rations» nos Estados Unidos da América, e caracterizada assim
por perspectivar a problematica dos grupos exclusivamente do
angulo da sociedade-filha ou dependente — haveria de inspirar
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0s primeiros passos dos autores e legisladores nesta matéria.
O direito dos grupos de sociedades surgiria assim, nesta primeira
fase, como uma resposta da ordem juridica ao crescente [osso
entre direito e realidade introduzido por esta nova forma orga-
nizativa da empresa moderna ao nivel das entidades societarias
constituintes, procurando diagnosticar os efeitos desreguladores
provocados pela estrutura do grupo na vida desses entes (bem
assim como na posigdo dos respectivos socios e credores) e
desenvolver mecanismos protectores especiais para lhes fazer
face. Assim acontece com todas as iniciativas legislativas exis-
tentes na matéria a nivel mundial, nomeadamente a lei socie-
taria alemi de 1965 e a lei societaria brasileira de 1976.
Assim também aconteceu entre nés. Como noutro local
pensamos ter demonstrado, terad sido essa também a perspec-
tiva fundamental que subjaz a recente disciplina consagrada pelo
legislador portugués sobre esta matéria no Codigo das Socie-
dades Comerciais de 1986 (Titulo VI, artigos 481.°-508.°-E): com
efeito, o sentido geral que preside a disciplina do fenémeno dos
grupos societarios ai contida é o de um direito protector da
sociedade dependente, respectivos sécios e credores sociais ®.

1 Sobre a disciplina das sociedades coligadas, prevista nos arts. 481.° ¢
segs. do CSC, vide na doutrina portuguesa ANTUNES, J., Os Grupos de Socie-

‘dades — Estrutura e Organizagdo Juridica da Empresa Plurissocietdria; COELHO,

F., Grupos de Sociedades — Anotagdo Preliminar aos arts. 488.% a 508.% do CSC,
pp.-297 e ss.; CORREIA, L., Grupos de Sociedades, pp. 379 e ss.; FIGUEIRa, E., Disci-
plina Juridica dos Grupos de Sociedades, pp. 37 e ss.; Siva, F., Das Relagdes
Inter-Societdrias, pp. 489 e ss.; TriGo, M., Grupos de Sociedades, pp. 41 e ss.,
59 e ss5.; VENTURA, R., Os Grupos de Sociedades — Uma Introdugdo Comparativa,
(trabalho anterior a entrada em vigor do Cddigo, mas que introduziu pela primeira
vez no direito nacional o estudo desta problemitica). Para uma interpretagdo
do sentido geral subjacente a tal disciplina, vide extensivamente ANTUNES, J.,
Qs Grupos de Sociedades, pp. 209 e ss.; numa linha idéntica, sobre o sentido
tradicional da disciplina juridica dos grupos societdrios como um direito
protector da sociedade dependente (vein Schutzrecht der abhingigen Gesells-
chaft») ou um direito especial para a sociedade dependente («ein Sonderrecht
der abhingigen Gesellschafts), vide, para o direito alemio, EMMERICH/SONNENS-
cHEIN, Konzernrecht, pp. 8 e 90; FLUME, W., Grundfragen der Aktienrechtsreform,
pp. 27 e ss.; HOMMELHOFF, P., Die Konzernleitungspflicht, pp. 29 e ss.; MEST-
MACKER, E., Zur Systematik des Rechts der verbundenen Uniernehmen im neuen
Aktiengesetz, pp. 129 e ss.; Rasch, H., Deutsches Konzernrecht, p. 5.
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2. IMPACTO DO FENOMENO DO CONTROLO INTERSO-
CIETARIO E DA ESTRUTURA DE GRUPO A0 NIVEL
DA SOCIEDADE-MAE

2.1, Ideias Gerais o

Todavia, uma outra perspectiva tem arrepiado caminho
desde meados dos anos 70. Na esteira dos trabalhos pioneiros
de MARcUs LUTTER na Alemanha* ¢ de MELVIN EISENBERG nos
Estados Unidos da América’, a tradicional perspectiva «de
cima para baixo» foi dando lugar lentamente a uma nova pers-
pectiva «de baixo para cimas: o centro das aten¢des deixa de
ser a sociedade-filha para passar a constituir & proprio vértice

* Nos finais dos anos 60, um autor havia ja langado os germes desta pers-
pecliva (MESTMACKER, E., Verwaliung, Konzerngewal! und Rechte der Aktiondre,
p- 97). Todavia, esta s¢ haveria de ganhar a sua expressdo doutrinal completa
¢ acabada com os estudos precursores da ji baptizada «escola de LurTer»
dos seus varios discipulos (PETER HOMMELHOFF, ECXARD REHMBINDER, UwEe
SCHNEIDER, WOLFRAM TiMM): ¢fr. LUTTER, M., Die Rechte der Gesellschafter beim
Abschlufl fusionséhnlicher Unternehmensverbindungen; LUTTER, M., Teilfusionen
im Gesellschaftsrechi, pp. 199 e ss; LUTTER, M., Zur Binnenstrukiur des
Konzerns, .pp. 347 e ss.; LUTTER, M., Organzustindigkeiten im Konzemn, pp. 825
e ss.; HOMMELHOFF, P., Die Konzernleltungspflicht, pp. 233 e ss.; REHBINDER, E.,
Ausgriindung und Erwerb von Tochtergesellschajten und Rechie der Akiiondire,
pp. 423 € ss.; REHBINDER, E., Zum konzernrechilichen Schuiz der Aktiondre einer
Obergeselischaft, pp. 92 e ss; SCHNEIDER, U., Die Mitverwaltungsrechte der
Gesellschafter in der verbundenen GrubH. Uberlegungen i einer Binnenordnung
im Konzern, pp. 78 e ss., SCHNEIDER, U., Konzernleitung als Rechtsproblem. Uber
legungen zu einem Konzernverfassungsrechi, pp. 249 e ss;; TimM, W., Die Aktien-
gesellschafr als Konzernspiize. Die Zustindigkeitsordnung bei der Konzernbildung
und Konzernumbildung, TiMMm, W., Der Hauptversammliungskompetenzen und
Aktiondirsrechte in der Konzernspitze, pp. 172 ¢ ss. Recentemente, abordando
a problematica no direito portugués, vide Franca, M., A Estrutura das Socie-
dades Anénimas em Relagdo de Grupo, pp. 125 ¢ ss.

* EISENBERG, M., The Structure of the Corporation; EISENBERG, M., The
Legal Roles of Shareholders and Management in the Modern Corporate Decision-
-Making, pp. | ¢ ss.; EISENBERG, M., Megasubsidiaries: The Effect of Corparaie
Structure on Corporate Control; pp. 1577 ¢ ss.; vide tarnbém, Buxpaus, R., Exien-
sion of Parent Company Sharcholders’ Rights to Farticipate in the Governance
of Subsidiaries, pp. 511 e ss.; CorLaury, A., Conflict Between Marnagers and Share-
holders in Diversifying Acquisitions: A Portfolio Theory Approach, pp. 1238 ¢ ss.
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hierdarquico do grupo, a sociedade-rnde. Na realidade, rapida-
mente se constatou que os efeitos provocados pelo fenémeno do
controlo intersocietdario e, em particular, pela estrutura da sua
emergéncia organizativa mais elaborada — o grupo de socie-
dades —, de modo algum se confinavam ao plano das sociedades-
filhas, mas se faziam igualmente sentir junic da prépria
sociedade de topo.

Com efeito, e & semelhanga do que vimos acontecer com a
sociedade-filha, a estrutura do grupo societario é também
susceptivel de originar problemas importantes para a sociedade-
-mée e para os diversos actorss que gravitam em seu torno,
designadamente os respectivos sdcios e credores sociais, que
reclamam igualmente atenta consideracdo.

Desde logo, a estrutura do grupo & susceptivel de provocar
alteracdes significativas na situagfo juridico-organizativa e patri-
monial da prépria sociedade-mde. Como melhor veremos, e por
um lado, a transformacio de uma sociedade singular e isolada
na ectpula hierarquica de um grupo mais ou menos vasto de
sociedades, mormente mediante a constituigdo de novas socie-
dades ou a aquisi¢cdo de sociedades ja existentes, vem originar
uma alteragao profunda ao nivel do sisterna legal de distribuicdo
das competéncias orginicas no seio daquele ente social, tradu-
zida num virtual insuflamento dos poderes dos respectivos
6rgaos de administragio em detrimento das atribui¢des proprias
da Assembleia Geral dos sécios; além de que, por outro lado
agora, tal transformacéo vird sempre expor a sociedade a impor-
tantes encargos financeiros e aumentar substancialmente a
esfera do respectivo risco empresarial, por forga das obrigagdes
legais emergentes das relagdes de coligagdo intersocietaria entre-
tanto criadas (maxime, obriga¢ées de compensagio dos socios
minoritarios das sociedades-filhas, responsabilidade pelas perdas
sociais anuais destas, comunicabilidade das dividas sociais)®.

¢ Cfr., entre outros, EBENROTH, C., Konzemnbildungs- und Konzernleitungs-
kontrolle — Ein Beitrag zur Kompetenzen von Vorstand und Hauptversaninlung;
EISENBERG, M., Megasubsidiaries: The Effect of Corporate Structure on Corpo-
raie Control, pp. 1377 ¢ ss.; Timm, W., Die Aktiengesellschaft als Konzernspiize.
Die Zustdndigkeitsordnung bei der Konzernbildung und Konzernwmbildung.
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Depois ainda, e em consequéncia disto mesmo, ndo sdo
menos evidentes os efeitos daqui resultantes para a situagdo dos
soeios da sociedade de topo. Com efeito, a referida alteragao
da situacio organizativa e patrimonial da sociedade-mae, provo-
cada pela estrutura de grupo, acabara sempre por reflectir-se
em primeira linha sobre o estatuto juridico dos respectivos asso-
ciados, cujos direitos de participagio social e direitos patrimo-
niais se podem ver expostos a uma seasivel degradacao, Como
melhor veremos também mais adiante, a substitui¢io pela
empresa social de uma estrutura originariamente unissocietaria
por uma outra de tipo plurissocietéario implica sempre um efeilo

de transferéncia dos poderes de governo e supervisio do colégio -

dos sdcios para o respectivo érgdo de administragio, relativa.
mente a todas aquelas partes da empresa global do grupo agora
exploradas sob a forma de sociedades-[ithas, além de que a
centralizagao dos riscos da exploragdo empresarial da empresa
global junto da sociedade-mae (decorrente dos excepcionais
deveres e responsabilidades em que esta incorre por for¢a do
especial regime juridico regulador das relagées intragrupo)
sempre implicara, em caso de mau andamento dos negécios das
sociedades-filhas, uma mediata mas sensivel afectacdo da
situagdo juridico-patrimonial dos respectivos sécios («maximen,
do seu direito ao dividendo)’.

Finalmente, os proprios credores da sociedade-mae podem
ndo escapar ilesos aos efeitos despoletados pela alteracido da

estrutura juridica da empresa social: de faeto, é necessario nao’

perder de vista que os mecanismos de proteccao dos credores
das sociedades-filhas — introduzidos quer por via contratual
(v.g., as chamadas «lettres de patronage»), quer por via juris-
prudencial (v.g., mediante técnicas de «desconsideragio da perso-

7 Cfr., entre outros, REHBINDER, E., Ausgrithdung und Erwerb von Tochter-
gesellschaften und Rechte der Aktiondre, pp. 423 e ss.; REHBINDER, E., Zum
konzernrechilichen Schulz der Aktiondre einer Obergeseilschaft, pp. 92 e ss.;
Tivm, W., Minderheitenschuty und unternehmerische Entscheidungsfreiheit im
Mutteruniernehmen, pp. 60 e ss.; TimM, W., Der Haupiversammiungskompe-
terizen und Aktiondrsrechie in der Konzernspitze, pp. 172 e ss.
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nalidade juridica» das sociedades agrupadas), quer mesmo por
via legislativa (v.g., a responsabilidade iliniitada da sociedade-
anie perante os credores das respectivas filiais, prevista no
art. 501.° do CSC) —, acabam semipre por acarretar efeitos poten-
cialmente negativos para os credores da prépria sociedade-mae,
podendo mesmo, no limite, originar a faléncia global do préprio
grupo®.

2.2. Os Direlfos dos Siéclos da Sociedade-Mae

Particularmente importantes e complexos sdo os problemas
criados pela estrutura do grupo societdrio para os sdcios da
sociedade-mde — de que nos vamos ocupar em especial neste
trabalho. De facto, o efeito de profunda alteragdo na ordem
interna de competéncias legais da sociedade-mde, que & origi-
nado pela estrutura do grupo societario e que se traduz numa
anormal extensfo dos poderes dos érgaos de administragdo em
detrimento das atribuicdes legais da respectiva Assembleia
Geral, vemn afectar radicalmente a posi¢éo juridico-patrimonial
e juridico-organizativa dos respectivos sécios?.

& Cfr,, entre outros, ANTUNES, J., Liability of Corporate Groups — Autonomy
and Control in Parent-Subsidiary Relationships, pp. 306 e ss.; DrUKE, H., Die
Haftung der Muiter fiir Schulden der Tochtergesellschaft; Depus, C., Haftungs-
regelungen im Konzernrecht. Eine dkonomische Analysis; HEINSWS, T., Haftungs-
fragen im faktischen GmbH-Kanzern, pp. 99 e ss.; OCDE, Responsabiliry of Parent
Corporations for the Debts of Their Subsidiaries.

9 Na lapidar formulagdo de REHBINDER, E.: «Das Grundprobleme 148t sich
dahin formulieren, daf Konzernbildung und Kenzermnherrschaft (und deren Vors-
tufen) nichl nur geeignet sind, die organisatarische und vermégensmifige Eigens-
tindigkeit der abhingigen Gesellschall zu beeintriichtigen und damit diese selbst,
ihre Minderheitgesellschafter und Glaubiger zu Schiidigen, sondern dafl sie —
gemessen am Bild der nichtverbundenen Aktienpesellschaft — auch die gesells-
chaftsinterne Zustindigkeits- und Vermogensordnung in der Obergesellschaft,
inshesendere die Rechte und Pflichten der Aktioniire verdnderns (Zum konzerm-
rechtlichen Schutz der Aktiondre einer Obergesellschafr, p. 94).
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Este efeito provocado pela estrutura do grupo de sociedades
torna-se visivel, tanto no plano da constituigdo do grupo, como
no plano do seu funcionamento e direcgdo '°.

2.2.1. Direitos dos 36cios ¢ Formagao do Grupo

Relativamente ao plano da formagdo de wm grupo, comece-
-se por fazer presente que esta longe de ser indiferente aos asso-
ciados de uma empresa colectiva a reorganiza¢io da respectiva
superestrutura juridica, operada no sentido de que esta deixe
de estar organizada sob a forma de uma tnica sociedade singular
para se transformar na sociedade-mie de um grupo mais ou
menos vasto de sociedades-filhas para as quais sdo transferidas
parcelas patrimoniais ou sectores de actividade (grupo indus-
trial), ou mesmo se venha a converter numa pura sociedade
gestora de participacdes sociais através da transferéncia global
e progressiva do respectivo patriménio para sociedades criadas
ou ‘adquiridas para esse efeito {«holding»).

Esta afirmagio podera surpreender aqueles que, ofuscados
pelas sinergias positivas da estrutura empresarial plurissocie-
taria, apenas estdo preparados para conceber vantagens na
sua adop¢do. A realidade, no entanto, ¢ algo mais complexa.
Tomemos o caso de uma determinada empresa societdria indi-
vidual que resolve utilizar uma parte dos bens sociais para
criar «ab initio» uma nova sociedade cujo capital ela detém inte-
gralmente ou entdo para adquirir a totalidade do capital de
sociedade j4 existente — dando assim origem a um grupo, respec-
tivamente, por dominio total inicial (art. 488.°) ou superveniente
(art. 489.°)'". A primeira vista, uma tal decisdo implicaria uma
simples mudanga da superestrutura juridico-organizativa da

0 HEsUs, T., Organzusidndigkeit bei Bildung, Erweiterung und Umorga-
nisation des Konzerns, pp. 383 e ss.; WesTerManN, H., Organzusidndighkeit ber
Bildung, Erweiterung und Umorganisarion des Konzerns, pp. 352 e ss.

I' Salvo referéncia expressa em contrério, os preceitos doravante indicados
pela sua mera enumeragic pertencem ao Coédigo das Sociedades Comerciais
{1936).
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empresa colectiva — que deixaria de ser unissocietiria para
passar a ser explorada sob forma plurissocietdaria —, a qual,
todavia, deixaria intocada a organizagdo interna da outrora socie-
dade unica ¢ agora sociedade-mie. Em particular, dir-se-ia que,
tal operagao em nada buliria com a posi¢do da respectiva Assem-
bleia Geral, a qual continuaria a manter intactas as suas prer-
rogativas normais de participa¢do na vida social, v.g., elei¢io
e destituic8o dos restantes érgdos sociais, aplicagdo dos lucros
apurados distribuiveis, alteragdes do contrato, certas matérias
fundamentais de reorganizagdo econémica ou juridica (fusio,
cisdo, transformagao), e dissolugio. Uma andlise mais atenta
mostra que isto nio € rigorosamente assim, e que a criagao de
um grupo de sociedades acarreta sempre uma alteragdo da
situagdo juridico-organizativa e juridico-patrimonial dos sécios
da sociedade-mée. )

Desde logo, e por um lado, a constitui¢do do grupo provoca
uma sensivel redugao dos direitos de participagdo social do
colégio dos sécios da sociedade-mie. Com efeito, muito embora
as atribuigdes legais deste colégio se mantenham formalmente
inalteradas, a verdade é que tais atribui¢des perdem qualquer
substéncia relativamente aquelas partes da empresa global que
foram transferidas para as sociedades-filhas: isto porque sera
aos o6rgdos de administracdo da sociedade-mie que passara a
caber no futuro o governo absoluto dessas partes, ja em virtude
de ser a eles que compete o exercicio dos direitos sociais
inerentes ao capital detido pela sociedade-mie nas sociedades-
-filhas (art. 405.°), ja4 em virtude de ser a eles também que
compete o exercicio do poder de direcgdo que a lei atribui a
sociedade-méie em virtude do dominio total (arts. 491.°, 493.°,
303.9). Vale isto por dizer que a constitui¢do de um grupo de
sociedades produz um efeito inelutivel de afectacao do estatuto
juridico-organizativo daqueles sdcios: ao passo que, no contexto
da estrutura empresarial unissocietdria, os sécios exercem os
direitos de participacéo social relativamente a toda a empresa,
no contexto da estrutura plurissocietaria eles acabam por perder
tais direitos em favor dos érgaos de administragao em relagio
aos sectores da empresa global destacados para as sociedades-
-filhas. -
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Dépois, a criagio de um grupo origina cutrossim uma alie-
ragao dos direitos patrimoniais dos mesmos socios. Retomando
o exemplo atras dado, a constituigdo de umn grupo por dominio
total vird expor os socios da sociedade-mée as consequéncias
negativas que poderdo advir dos énus e obrigagdes legais que
passam a onerar agora tal sociedade: pense-se, a titulo de
exemplo, nas obrigacdes legais impostas & sociedade dominante
de pagamento de compensagdes aos sdcios minoritarios da socie-
dade dominada (quando estes existam), na sua responsabilidade
directa e ilimitada perante os credores sociais desta ultima, no
seu dever de compensacdo das perdas anuais desta sociedade,
etc. (cfr. arts. 490.°, n.? 5, 491.°, 501.° e 502.°). Tais obriga¢des
ndo deixardo decerto de constituir fonte de pesados énus e
encargos financeiros para a sociedade-mée do grupo em caso
de mau andamento dos negécios das sociedades-filhas, circuns-
tancia que, mediatamente, se acabard sempre por repercutir na
situagdo juridico-patrimonial dos sécios daquela sociedade —
podendo assim afectar o valor real das respectivas participa-
¢des sociais, o seu direito aos dividendos, ou até, no limite, o
préprio direito a quota de liquidacao.

2.2.2. Direitos dos Socios e Direc¢do do Grupo

Relativamente ao plano do funcionamento e direc¢do do
grupo societario, ndo sdo menores os efeitos disfuncionais que
essa estrutura organizativa da empresa moderna é susceptivel
de produzir sobre a posi¢io dos sécios da sociedade-mie.

Como é sabido, e por um lado, constitui entendimento
doutrinal dominante o de que a aquisicdo e gestdo das partici-
pacdes sociais detidas por determinada sociedade *anénima
noutras sociedades constitui, em via de regra, uma atribuicdo
legal dos respectivos 6rgios de administragao: as participagoes
sao bens sociais cuja administragdo esta sujeita, em principio,
como a de todos os restantes, 4 competéncia exclusiva dos admi-
nistradores ou directores {arts. 11.°, n.® 3, 405.° n®° 1 e
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406.°) 2. Por outro lado, também niio parece oferecer duvidas
hoje que o exercicio do poder de direcgdo detido pela sociedade-
-mae de um «grupo de direito» constitui atribuigdo exclusiva
do respectivo 6rgio de administragio (designadamente, o direito
de emitir instrucées vinculantes as sociedades-filhas: arts. 493.°
e 503.9)

Ora bem: se assim é, sempre que a actividade econdmica
de uma empresa deixe de ser levada a cabo no contexto de uma
estrutura unissocietaria para dar lugar a uma estrutura pluris-
societaria por cujas varias unidacdes constituintes se repartiram
¢ autonomizaram os varios sectores dessa mesma actividade
econémica unitaria, entio somos inevitavelmente levados a
concluir que tal alteragio acaba por vir depositar nas maos dos
administradores ou directores da sociedade-lider o governo da
empresa global (que podera mesmo vir a revelar-se verdadeira-
mente absoluto no caso de esta sociedade se ter tornado numa
pura «holding»), independentemente das importantissimas reper-
cussdes que as decisdes tomadas no dmbito das sociedades-filhas
possam ter sobre o conjunto da empresa, e, por conseguinte,
sobre a propria sociedade-mae e respectivos socios. Na verdade,
ndo é dificil prefigurar toda uma série de decisGes respei-
tantes a vida e gestdo das filiais que podem provocar mediata-
mente importantes «feed-back» sobre a situagdo dos sécios da
sociedade-mie: assim, nos grupos constituidos por dominio total,
se os administradores ou directores da sociedade-mae — no exer-
cicio do poder totalitario de voto que ¢ inerente as participa-
cSes de 100% detidas por esta nas sociedades dominadas —
decidirem em Assembleia Geral destas ultimas prosseguir uma
permanente e exacerbada politica de autofinanciamento, isso vira

2 além de que o exercicio dos direitos sociais inerentes 4s mesmas cons-
titui um acto externe da sociedade, como tal pertencente igualmente 2 esfera
de competéncia dos érgdos que detém poderes gerals de representagdo social
(arts. 252.°, n.% 1 ¢ 405.%, n.° 2). Sobre os termos ¢ eventuais limites desta compe-
téncia geral, vide infra pp. 75 e ss.; sobre o regime diverso aplicavel as socie-
dades por quotas, vide infra especialmente notas 47, 84 ¢ o1,

12 §obre o contetdo e limites deste poder de direcgdo, bem assim como
sobre o protagonismo dos érgaos de administragio das sociedades envolvidas
no respectivo exercicio, vide infra pp. 103 e ss.
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indirecta mas inelitavelmente afectar a propor¢io de dividendos
percebidos pelos socios a0 nivel da sociedade-mae, sem que estcs
tenham qualquer palavra sobre o assunto, como seria usual caso
a cmpresa houvesse mantido a forma origindria de sociedade
singular (v.g., arts. 31.°, 294.°); se os mesmos administradores
ou directores — agora no exercicio do poder de direcgao que
& inerente & relagio de grupo intercedente entre sociedade mae
e filha (arts. 488.°, 489.°, 491.° ¢ 503.°, n.® 1) — decidirem cele-
brar um contrato de subordina¢ac ou uma convengao de atri-
buigdo de lucros entre a sociedade-filha e uma terceira
sociedade, a cadeia hierdrquica de relagbes intersocietdrias
expora automaticamente a sociedade-mie a riscos financeiros
muito significativos (v.g., se a sociedade-neta registar perdas
anuais ou abrir faléncia, a sociedade-mae podera ser responsavel
ilimitada e solidariamente perante os credores sociais desta:
arts. 501.° e 502.9) ou entfo priva-la-4 de recursos financeiros
doutro modo disponiveis (que podem ir até a totalidade dos
lucros sociais apurados e distribuiveis da sociedade-filha:
art. 508.%), o que de novo ndo deixara de se repercutir negativa-
mente sobre o direito ao dividendo dos respectivos sécios, sem
que, uma vez mais, estes tenham sido consultados; se os 6rgéos
de administracdo decidirem ainda — no exercicio do referido
poder de direc¢do — pura e simplesmente alienar ou onerar o
patrimoénio da sociedade-filha, os sécios da sociedade-mie nao
terdo qualquer palavra sobre o assunto, muito embora seja dbvio
que, afinal, e ern altima instancia, é o capital por eles investido
gque estd em jogo; e assim sucessivamente.

Em suma: através desta reorganizagdo da superestrutura
juridica da empresa (passagem da estrutura unissocietaria a
plurissocietaria), decisdes fundamentais para a vida e destino
da empresa global passarac a estar concentradas nas maos da
administragio da sociedade-mie — que assim se torna virtual-
mente no verdadeiro 6rgao de ctpula para o grupo inteiro —,
muito embora em virtude da cadeia de lagos financeiros e das
normas especiais aplicavels as relagdes de grupo {nomeadamente,
em matéria da comunicabilidade das perdas e dividas sociais
das sociedades-filhas a sociedade-maie), os efeitos dessas mesmas
decisGes ultrapassem largamente o circulo das proéprias filhas
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para se repercutirem directamente sobre a prépria sociedade-
-mie e, por tabela, sobre a posigio dos respectivos s6clos.

2.2.3. Conclusao

Mesmo tendo-nos limitade a apenas alguns exemplos,
pensamos Ler ficado demonstrada, simultaneamente, a real?dade
e relevancia dos problemas que o fenémeno do controlo 1ntf:r-
societario ¢, em particular, a estrutura do grupo, podem criar
ao nivel do-respectivo topo hierarquico, designadamente ao Aniv.el
da situagdo juridica dos socios da sociedade-mie. A importancia
desta problematica é ainda acentuada por dois outros aspectos,
simultaneamente de natureza pratica & tedrica.

Numa altura em que o grupo de sociedades se impde como
o actor central do panorama econdmico internacional ” €
seguro que estes problemas nao deixardo de se colocar na pritica
societaria com crescente frequéncia: ora justamente nao foram
eles acautelados pelo legislador portugués nas disposfigc’)es que
consagrou no recente Codigo das Sociedades Comerc.lals a0 1.:err1a
dos grupos de sociedades {pelo menos, de forma sistematica e
explicita) — podendo a este propésito falar-se de”urna verdadeira
«lacuna» carecida da correspondente integragao 13,

14 Cfr. AnTUNES, J., Liability of Corporate Groups, pp. 37 e ss. (num movi-
mento a que néo escapou a propria economia nacional, onde se assiste a um
crescente recurso a esta técnica juridico-organizacionat da empresa e a um movl-
mento de reorganizagiio juridica dos principais grupos: cfr. PintaDO/MENDONCA,
Os Novos Grupos Econdmicos). . _ ' )

15 De «lacuna» se fala também no quadro de sistemas juridico-societarios
similares ao portugués, para idéntica problematica: cfr. GEBLER, E.: Riilcklagen-
bildung bei Gewinnabfiihrungsvertrigen, pp. 18 e ss.; Gurz, H., Dze-Szcherung
der Rechte der Aktiondre der Konzerrobergesellschaft bei Konzem.b:ldamg .und
Konzernleitung, pp. 84, 83, 86 ¢ ss.; HOMMELHOFF, P., Die Konzemleuungspﬂtchlr,
p. 499; LUTTER, M., Organzusténdigkeiren im Konzern, p. 842; MAR.TENS, K., PI.E
Enischeidungsautonomie des Vorstands und die «Basisdemokraties in der A.kn?n-
gesellschafi, p. 40%; REHBINDER, E., Der konzernrechtlichen Schuiz der _Akuo::mre
einer Obergeselischafl, p. 95; WIEDEMANN, U, Une‘emehmn?nsgv.'up;.:e im Privat-
recht, p. 45; crilicamente, mas sem razao, YoLLMER, L., Die Muwm'gu.ngsrechfe ]
der Aktiondre beim Abschiug fusionsdhnlicher Unrternehmensverbindungen.
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Por outro lado, torna-se cada vez mais amadurecida a cons-
ciéncia da necessidade da existéncia de uma disciplina juridica
global e especifica para o grupo de sociedades como um todo.
Forma organizativa da grande empresa modemna (empresa pluris-
societdria), alternativa ao modelo tradicional da sociedade
comercial individual (empresa unissocietaria}'®, o grupo de
sociedades constitui uma entidade econérmica «in ses que, tal
como a sociedade singular, deve ser constituida, deve ser gerida
e fiscalizada, deve apresentar contas, deve organizar as relacges
{internas) entre os respectivos membros constituintes bem assim
como as relagdes (externas) do todo com os terceiros e o trafico
juridico em geral, e que um dia se dissolve — estando por isso
tao carecida de uma regulagio prépria quanto o estd a propria
sociedade comercial individual'. A disciplina da posi¢ao dos
socios da sociedade-mae — apos as intervengdes legislativas regu-
ladoras da situagdo das sociedades-filhas (arts. 481.°-508.°) e da
apresentagdo das contas consolidadas (DL n.° 238/91, de 2.6) —
constitui mais um passo na senda da construgdo desse futuro
direito dos grupos de sociedades '

16 «Prototyp des wirtschaftlich bedeutenden Unternehmens» — assim a
qualifica HERBERT WIEDEMANN {Unternehmensgruppe im Privairecht, p. 7). Para
uma comparacgio entre estas duas formas juridico-organizacionais da empresa,
vide GrocHLa, E., Unternehmensorganisation — Neue Ansdtze und Kongeptionen;
KIRCHNER, C., Ansdize zu einer Skonomischen Analyse des Konzernrechts,
pp. 223 e ss.; SCHANZE, E., Theorie des Unternehmens und Skonomische Analyse
des Rechis, pp. 172 ¢ ss.; SCHEFFLER, E., Konzernleitung aus belriebswirtschaft-
licher Sicht, pp. 2005 ¢ ss.; WERDER, A., Organisationsstruktur und Rechisnorm.

7 LuTTER, M.: «La realtd della grande impresa non & pil rappresentata,
oggi, dall'impresa singola ed autonoma ma dal gruppo; il gruppo ha percio
bisogno di una disciplina juridica alineno tanto quanto ne ha bisogne la singola
societar» (Lo Svilluppo del Diritto dei Gruppi in Europa, p. 639); TiMm, W.
«Fiir diesen Verband gelte es Organisationsregeln zu entwickleln, nicht anderes
als sie dem geltenden Recht etwa fir die unverbundende Aktiengeseilschaft
entnommen werden kénnen» (Minderheitenschutz und unternehmerische Ents-
cheidungsfreiheit im Muiterunternehmen, p. 66).

¥ Sobre este futuro direito dos grupos de sociedades, como direito orga-
nizacional para essa especifica forma da empresa moderna, vide, entre outros,
HoMMELHOFE, P., Konzernmodelle und ihre Realisierung im Rechy, pp. 107 e ss.;
LUTTER, M., Zur Aufgabe eines Konzernrechts: Schutz vor Migbrauch oder Orga-
nisationsrecht?, pp. 225 e ss.; SCHNEIDER, U., Konzernleitung als Rechisproblem.
Uberlegungen tu ¢inem Konzernverfassungsrecht, pp. 249 e ss.

II. CONSTITUICAO DO GRUPO

Técnica juridica de organizagido da empresa (PAILLUSSEAU),
a sociedade comercial vive condenada a ver-se profundamente
influenciada pela evolugdo do ente econdémico que alberga. Na
senda do seu processo de crescimento e expansdo, a empresa
cresce inicialmente dentro dos préprios limites institucionais
origindrios (sociedade individual), mas cedo se v& compelida a
expandir externamente, mediante a aquisicdo do controlo de
outros operadores econémicos, acabando por assumir a forma
de um grupe mais ou menos vasto de sociedades '®.

Na doutrina especializada, tornou-se recorrente uma dis-
tingdo que separa os grupos de sociedades em duas categorias
— grupos de direito e grupos de facto — de acordo com o critério
da existéncia ou imexisténcia de um instrumento juridico de cons-
titui¢do do grupo e de um regime juridico especifico a ele apli-
cavel. Dizem-se assim grupos de direito aqueles cuja criagio
resulta da utilizagdo de um dos instrumentos juridicos que a
lei previu taxativamente para tal efeito — no direito portuguds,
sdo quatro esses instrumentos: o dorinio total inicial (art. 488.9),
o dominio total superveniente (art. 489.°), o contrato de grupo
paritario (art. 492.9), e o contrato de subordinagéo (art. 493.%) —
e a cuja organizag¢ado e funcionamento se fez associar um regime
juridico especial derrogador dos cdnones gerais do direito das
sociedades — regime esse traduzido, por um lado, na legitimacgao
do poder de direc¢io da sociedade-mae sobre as sociedades-fithas
e da subordinacio dos interesses sociais individuais destas ao
interesse ‘geral do grupo e, por outro, no estabelecimento de

¥ Sobre as formas de expansfio da empresa (interna e externa) e seus
instrumentos juridicos de suporte, vide ANTunes, 1., Os Grupes de Seciedades, .
pp. 20 e ss.



