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1. Apresentacdo do problema

Dispde a alinea ¢) do n.° 1 do artigo 5.° do Decreto-Lei n.° 498/98, de 30
de Dezembro (%), que: “[as SGPS (%) é vedado:] Conceder crédito, excepto ds

(") Com as alteracdes introduzidas pelos Decretos-Leis n.° 318/94, de 24 de Dezembro e n.°
378798, de 27 de Novembro. Trata-se da lei (lafo sensu) reguladora das SGPS, doravante desig-
nada por LSGPS.

(2) E a abreviatura de “Sociedades Gestoras de Participacdes Sociais”, que é usada pela propria
lei e que, por comodidade de expressio, utilizaremos doravante.

O Direito 136.° (2004), I, 131-155



132 Carlos Osorio de Castro / Diogo Lorena Brito

sociedades que sejam por ela dominadas nos termos do artigo 486.° do Cddigo das
Sociedades Comerciais ou a sociedades em que detenham participagdes previstas
no n.° 2 do artigo 1.° e nas alineas b) e ¢) do n.° 3 do artigo 3.°, sem prejuizo
do disposto no ntimero seguinte” (3).

! Ao mesmo tempo, o artigo 481.° do Cddigo das Sociedades Comerciais (%),
que regula o Ambito de aplicagio do Titulo VI do Cédigo, intitulado “Socieda-
des Coligadas”, e no qual se inclui aquele artigo 486.°, estatui no seu n.° 2 que
“o presente titulo aplica-se apenas a sociedades com sede em Portugal (...)".

Poderia perguntar-se se pode uma SGPS, sediada em Portugal, aprovei-
tando-se da ressalva contida na mencionada alinea ¢) do artigo 5.°,n.° 1 da
LSGPS, conceder crédito a:

a) uma sociedade estrangeira, por si dominada;
b) uma sociedade, com sede em Portugal, por si dominada através de uma
sociedade estrangeira ().

No tratamento da questio, comegar, num primeiro momento, por situar-
~$€ a4 NOTMa €m causa 1o respectivo contexto sistematico, visando surpreender
os interesses que justificam a possibilidade de uma SGPS conceder crédito as
sociedades por ela dominadas, com abstrac¢io da nacionalidade destas. Num
segundo momento, VEremos se essas razoes 530 extensiveis a concessao de cré-
dito a sociedades dominadas estrangeiras e se tal concessio resultard impedida
por forca do sobredito artigo 481.°,n.° 2 do CSC.

Com facilidade se intui que ambas as questdes enunciadas se encontram
interligadas, pelo que, o que haja de dizer-se quanto 4 primeira delas (por onde
se encetard a analise), em muito aproveitard para o tratamento da segunda.

2. A disciplina legal das SGPS
2.1. Observagcdes gerais

Importa antes de mais situar a norma interpretanda no contexto geral da
regulamentacio das SGPS. Tal regulamentacio contém-se, no essencial, na

(®) Ttalico acrescentado.
(*) Doravante designado por CSC.
() Utilizaremos doravante, para facilitar a exposicio, a expressao sociedade estrangeira para designar
uma sociedade subordinada a um direito estrangeiro (como figura no artigo 3.°,n.° 2 da LSGPS),
embora os conceitos nio sejam totalmente coincidentes. Abordar-se-d infia o caso particular de
]

essas sociedades estrangeiras terem sede num outro pais da Unido Europeia.

g
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LSGPS ja citada, em cujo predmbulo o legislador logo explicita o fim que teve
em vista ao emanar esse diploma: “dar outros passos mais significativos no sen-
tido de criar condi¢bes favoraveis, designadamente de natureza fiscal, que facilitem
e incentivem a criacdo de grupos econdmicos (...)”. A proeminéncia do factor fis-
cal neste Ambito revela-se noutro passo do mesmo predmbulo, quando se afirma
que “o regime fiscal que o presente diploma adopta para as SGPS (...) tem em
vista a concessio de beneficios, sem os quais, de resto, tais sociedades teriam viabili-
dade duvidosa ou pouco interesse pratico” (6).

Tendo em conta, outrossim, que ja anteriormente a LSGPS se admitia a
existéncia de sociedades cujo objecto consistisse na detencio e gestio de uma
carteira de titulos (7), pode mesmo afirmar-se que o principal propésito do
legislador nacional ao criar o tipo societirio peculiar das SGPS foi o de dota-
-las de um regime fiscal de favor (8). A restante regulamentacio que essa lei con-
tém (respeitante a estrutura e actividade das SGPS) existird, sobretudo, como
forma de assegurar que tal regime fiscal benéfico disposto pelo legislador é apli-
cado apenas as situagdes que este ultimo teve em vista ao criar as SGPS (9).

Tal facto nio redunda em qualquer menor importancia dessa regulamenta-
¢do comercial (ou juridico-societiria), pois ela concorre também de forma
relevante para o objectivo enunciado no trecho do preAimbulo acima transcrito,
que ¢ o de facilitar e incentivar a criagio de grupos econdémicos. Ora as SGPS,
forma especifica de sociedade holding (19), servem na actualidade, predominan-
temente, finalidades de reestruturacio dos grupos de sociedades, constituindo
um modelo organizativo especial para o vértice hierdrquico desses grupos. Nio

(©) Italicos acrescentados.

(7) Veja-se o que dispde o artigo 11.°,n.° 6 do CSC (que entrou em vigor em 1.11.86) ¢, muito
antes, o artigo 1.° do Decreto-Lei n.° 46.302, de 27 de Abril de 1965, e os artigos 1.° e 2.°, n.°
1 do Decreto-Lei n.° 271/72, de 2 de Agosto. Este tiltimo diploma definia a categoria das socie-
dades de controlo como “as que tenham estatutariamente por objecto exclusivo a gestio de parti-
cipagOes noutras sociedades, como forma indirecta de exercicio de actividades comerciais ou
industriais™.

(#) Que nio cumpre aqui analisar.

(°) Referindo-se a “preocupacio do legislador pela sua [das SGPS] materialidade”, por forca dos
beneficios fiscais e outras vantagens com que sio contempladas, v. MENEZES CORDEIRO, Manual
de Direito Comercial, I1 volume, Almedina, Coimbra, 2001, p. 355.

(1%) Sobre as modalidades que tém assumido este tipo de sociedades, destinadas 3 detencio e ges-
tio de participacdes noutras sociedades, veja-se, entre outros, a obra de ENGRACIA ANTUNES, Oy
Grupos de Sociedades/Estrutura e organizagdo juridica da empresa plurissocietaria, 2* ed., Almedina,
Coimbra, 2002, pp. 88 ss., ¢ MENEZES CORDEIRO, Manual de Direito Comercial, cit., pp. 346 ss..
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se confundindo com o grupo, enquanto tal, elas representam uma das formas
juridicas possiveis que pode revestir a ctipula hierdrquica ou sociedade-mde de
um grupo societario (ou de alguma das suas 4reas de negocio) (M).

Sera fundamental ter este aspecto presente 3 hora de analisar uma questao
como a que é objecto do presente estudo, que se reporta directamente as rela-
cdes da SGPS com as suas participadas (no nosso caso, dominadas ('2)). A inter-
pretagio das normas que regulamentam tais relacdes nao pode olvidar que essas
normas, por vontade expressa do legislador, estdo a0 servico da agilizacdo dos
grupos de sociedades.

2.2. O objecto das SGPS; em especial, o artigo 5.°, n.°1 da LSGPS

Do congracamento dos dois vectores que se acaba de referir — tendencial
restricio do universo das SGPS por forga do regime fiscal de favor que se lhes
visa aplicar, por um lado, e favorecimento da sua criacio com vista a estrutura-
cio vantajosa de grupos economicos, por outro — resulta a disciplina especifica
constante da LSGPS (V).

Dispde o artigo 1.°, n.° 1 deste diploma que as SGPS “tém por tnico
objecto contratual a gestio de participagdes sociais noutras sociedades, como
forma indirecta de exercicio de actividades econémicas”. O caracter restritivo
deste artigo, logo indiciado pela respectiva formulacio, é depois complemen-
tado com outras disposi¢des que visam, por um lado, assegurar que apenas as
SGPS exercem a titulo exclusivo (14) a actividade de detencdo e gestdo de par-
ticipagOes sociais, € definir com precisao, por outro, o que deva entender-se por
exercicio indirecto de actividades econdmicas (19).

(11) Sobre estas nogdes, pode ver-se também ENGRACIA ANTUNES, Os Grupos..., cit., pp. 69, n.
92 e 88, e MENEZES CORDEIRO, Manual de Direito Cormercial, cit., p. 359.

(12) Utilizaremos geralmente o termo sociedade dominada num sentido amplo, que abrange tanto
o dominio total (em que o capital de uma sociedade, dita dominada em sentido estrito, & detido
integralmente por outra sociedade) como o dominio simples (a que tecnicamente corresponde
o conceito de sociedade dependente).

(13) Nio hi que analisar, para efeitos do presente estudo, a integralidade dessa disciplina. Referir-se-
~3o apenas, e sempre de forma abreviada, os aspectos mais relevantes para a questao que nos ocupa.
(" Que ji nio complementar — v, neste sentido, BRITO LOPES, Os aspectos juridico-societarios das
SGPS, in ROA, Ano 58 (1998), p. 1179.

(15) Cfr. artigos 8.°, quanto a0 primeiro aspecto, e 1.°,n° 2 e 3.°,n.% 3 a 6, quanto ao segundo
(para além do artigo 5.°, mencionado de seguida no texto). Resulta destas altimas disposigdes
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Quanto a este Gltimo aspecto é também relevante o artigo 5.°, n.° 1, que
CONCOTTE COM OUtras NOTMas para a delimitagio do objecto préprio das SGPS,
em termos que sdo bem elucidativos dos dois vectores que se referiu nortea-
rem a disciplina deste tipo de sociedades. Com efeito, se ai, sob a epigrafe de
“Operacdes vedadas”, se comega por proibir, em sucessivas alineas, o exercicio
de certas actividades ou a pratica de certos actos, em geral, s SGPS (por as acti-
vidades ou actos em causa se nio reconduzirem a gestio de participacdes sociais
como forma indirecta de exercicio de actividades econémicas, e nio merece-
rem, por conseguinte, o supra aludido tratamento fiscal benéfico), logo de
seguida (dentro de cada uma das alineas onde aquelas proibicées sio enuncia-
das) se excepciona certas situagdes em que o exercicio de tais actividades ou a
pratica de tais actos sio admissiveis.

Tais situagdes reconduzem-se, precisamente, as relacdes estabelecidas den-
tro do grupo ('9) de que a SGPS seja cabeca, sendo reconhecidas e justificadas
em homenagem ao interesse de favorecer a criagio dessa forma organizativa das
grandes (e também médias) empresas. Elas traduzem, ainda, uma nocio ampla
de gestio de participagdes sociais, que se ndo limita a uma mera detencio e pas-
siva recolha de dividendos — os actos ai previstos, porque susceptiveis de valo-
rizar as participagdes detidas, e de, por essa via, potenciar o dividendo e even-
tual mais-valia que estas venham a propiciar, representam ainda uma actividade
de gestio de participagdes sociais como forma indirecta de exercicio de activi-

dades econémicas, o mesmo ¢ dizer, inserem-se ainda no objecto social das
SGPS (17).

que a participagido numa sociedade pode ser qualificada como forma indirecta de exercicio de wma
actividade econdmica quando seja detida por perfodo superior a um ano e atinja, pelo menos, 10%
do capital com direito de voto da sociedade participada (quer por si, quer através de participa-
¢oes noutras sociedades em que a SGPS seja dominante), podendo este limite nio ser exigido
em certos casos excepcionais {constantes do n.° 3 do artigo 3.°, que nio interessa aqui analisar).
(") Emprega-se aqui, naturalmente, o termo grupo num sentido muito amplo, que nio o resul-
tante das normas do CSC.

(") Frisando a “vertente de gestio “activa” na vida da sociedade participada”, v. BRITO LOPES,
Os aspectos. .., cit., pp. 1183 e 1196. Nesta tiltima pagina, afirma o Autor, reportando-se aos arti-
gos 4.° (que permite ds SGPS prestar servigos técnicos de administragio ou de gestdo ds suas par-
ticipadas, e cuja anilise nio é neste momento relevante) e 5.°: “dado que o conceito de gestio
de participagdes sociais é um conceito complexo, este deverd poder integrar actividades que o
complementemn e possibilitem uma gestio mais eficaz e “participativa” por parte da SGPS, assu-
mindo, assim, @ sua principal fungdo no seio do grupo de sociedades em que se integre. Com efeito, todas
estas actividades “complementares” tém por destinatdrio, contraparte ou razio de ser as sociedades participa-
das pela SGPS, sendo permitidas e desempenhadas em fungdo destas” (itlico acrescentado).
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3. A concessio de crédito por uma SGPS as sociedades por ela par-
ticipadas ou dominadas [artigo 5.°,n.° 1, ¢)]

3.1. A proibicio de concessdo de crédito em geral

Definido o enquadramento geral das diferentes alineas do n.° 1 do artigo
5.°, ithporta agora indagar com mais detalhe os motivos que estardo na base
da sua alinea o, que é a que directamente concerne com a questio de que
curamos.

Nessa alinea (ja transcrita supra) dispoe-se, em primeiro lugar, que as SGPS
é, em geral, proibida a actividade de concessio de crédito. O que bem se com-
preendera, atentando, por um lado, em que a concessio de crédito, enquanto
intermediagio de dinheiro, mediante a pratica habitual e coordenada de actos de
recepgio de disponibilidades monetirias do piiblico e a concessio por conta pro-
pria de crédito e financiamento ao piiblico (%), envolve o exercicio directo de uma
actividade comercial (1%).

Por outro lado, trata-se de uma actividade Intensamente regulamentada,
sujeita a um principio de exclusividade ou monopélio: s6 as instituigdes de cré-
dito (e nem todas de entre elas) podem receber do piiblico depdsitos ou outros
fundos reembolsaveis a fim de os aplicarem por conta propria mediante a con-
cessio de crédito (29), ¢ s6 as instituigdes de crédito e certas sociedades finan-
ceiras (21) podem praticar, a titulo profissional, “operagdes de crédito, incluindo
concessio de garantias e outros compromissos” (32). Por outro lado ainda, a

(18) Cfr. CALVAO DA SiLvA, Direito Bancario, Almedina, Coimbra, 2001, p. 130.

(19) E por isso era ja objecto de proibigdo relativamente as “sociedades de controlo” (designagio
dada a figuras societarias funcionalmente equivalentes s actuais SGPS), reguladas pelo Decreto-
_Lein.?271/72,de 2 de Agosto. Reeferindo-se a estas sociedades, comenta MEeNEZES CORDEIRO,
Manual de Direito Comercial, cit., p. 352, que “a forma indirecta de exercicio de actividades comer-
ciais ou industriais pressupunha que, estatutariamente, a sociedade em causa — 2.°/2 (...) — ndo
pudesse conceder crédito nem prestar garantias a débitos”. (Quanto a0 caricter comercial da acti-
vidade bancéria, cft. artigo 362.° do Cédigo Comercial.) '

(29 Cfr. artigos 2.%, n.° 1, 4.5 n° 1 e 8° do Regime Geral das Institui¢oes de Crédito e das
Sociedades Financeiras (doravante RGICSE), aprovado pelo Decreto-Lei n.° 298/92, de 31 de
Dezembro, com vérias alteragdes posteriores. V. ainda o artigo 200.° do mesmo diploma, que san-
ciona criminalmente a actividade ilicita de recepgdo de depbsitos e outros fundos reembolsaveis.
(") E estas apenas quando o permitam as normas legais e regulamentares que Tegem a respectiva
actividade (cf. artigo 7.° do RGICSEF).

22) Cfr. artigos 8.°,n.° 2 e 4.5, n.° 1, b) do RGICSE Veja-se ainda a alinea a) do n.° 1 do artigo
211.°, que considera como infracgio especialmente grave “a pratica nio autorizada, por quais-
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constitgigéio dessas entidades depende de autorizacio a conceder, caso a caso,
pelo Binco de Portugal (%%), estando sujeitas, as primeiras, 3 superintendéncia
do Ministério das Finangas e ambas 3 supervisio prudencial por parte do Banco
de Portugal (24).

i

3.2. As excepgdes a proibigdo e seu sentido

Permite-se, no entanto, que a SGPS conceda crédito:

a) as sociedades que sejam por ela dominadas nos termos do artigo 486.°
do CSC;

b) as sociedades nas quais detenha participa¢des que envolvam ji o exerci-
cio indirecto de actividades econdémicas (25), ainda que tais sociedades
nao estejam com ela numa relacio de dominio.

Em todo o caso, qualquer que seja a relagio que interceda entre as socie-
dades em causa, o legislador expressamente afirma no n.° 3 do artigo 5.° que
estas operacOes “ndo constituem concessio de crédito para os efeitos do
RGICSF”, isentando outrossim dessa qualificagio (e de toda a aparelhagem
normativa para ela disposta) “as operagdes de tesouraria efectuadas em benefi-
cio da SGPS pelas sociedades participadas que com ela se encontrem em rela-
¢do de dominio ou de grupo” (26).

Esta norma encontra-se na mesma linha (e, quanto as operacdes de tesoura-
ria mencionadas, é mesmo um caso singular de aplicacio) da que se encontra ver-

quer individuos ou entidades, de opera¢des reservadas 3s instituicdes de crédito ou as sociedades
financeiras”.

(?%) Cfr. artigos 14.° e 175.° do RGICSE

(*%) Cfr. artigo 91.° e 93.° para as institui¢des de crédito e 197.°, n.° 1 para as sociedades finan-
ceiras, todos do RGICSE

(*) Trata-se, fundamentalmente, das participagdes mencionadas no artigo 1.%,n.% 2 ¢ 3 (suma-
riamente descritas, supra, em nota), incluindo ainda algumas das situagdes excepcionais contem-
pladas no artigo 3.°,n.° 3 [as das alineas b) e ¢)].

(%) Refira-se, a este propésito, o cardcter infeliz da redacgio do n.° 3 do artigo 5.°, que poderia
levar a pensar que as operagdes de crédito “efectuadas nas condicées estabelecidas no néimero
anterior”, que se afirma nio constituirem concessio de crédito para efeitos do RGICSE seriam
apenas aquelas que se dirigem s simples participadas, por serem as que mais directamente sio
contempladas no n.° 2. Uma leitura atenta desse n.° 3 e que o conjugue com os demais niime-
ros do artigo 5.° logo permite concluir, porém, que nio é assim.
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tida no n.® 2 do artigo 9.° deste Gltimo diploma, que estatui que “ndo sao con-~
siderados como concessio de crédito: “a) Os suprimentos e outras formas de
empréstimos ¢ adiantamentos entre uma sociedade e os respectivos socios (*);
(...) d) As operacdes de tesouraria, quando legalmente permitidas, entre socie-
dades que se encontrem numa relagio de dominio ou de grupo”.

Segundo cremos, para além da justificagio formal de ndo existir em todos
estes casos (tanto os da LSGPS como os do RGICSF) concessio de crédito ao
piiblico, mas a2 um namero restrito e predeterminado de pessoas (o0 que os arre-
daria do perimetro da actividade de intermediagio de dinheiro reservada a ins-
tituigdes de crédito) (28), é possivel apontar uma outra razio de fundo comum
a estas diferentes excepgoes.

Essa razio residird no seguinte: assegurando a técnica de organizagio juri-
dico-societiria a limitacio da responsabilidade do sbcio ao capital por ele inves-
tido na sociedade, nio haverd motivos para impedir que ele possa, quando con-
veniente para a sociedade (e, em altima andlise, para o préprio sbcio),
aportar-lhe meios financeiros suplementares, reembolsaveis num prazo mais ou
menos dilatado, o mesmo (e mais) valendo no caso dos grupos societarios ().
Estes, se estruturados (por razdes de ordem material, financeira e juridica) por
meio do desdobramento de entidades juridicas autdonomas, que permitem cir-
cunscrever a responsabilidade em cada area de negdcio ao montante de capital
nela investido, oferecem como uma das suas maiores vantagens a possibilidade
de deslocacio de fluxos financeiros entre essas mesmas entidades, que nao dei-
xam de estar englobadas num empreendimento econémico comum.

Esses fluxos poderdo apenas consubstanciar opera¢des de tesouraria, com
vista A resolucio de problemas momentineos de liquidez em algum sector do
grupo, ou verdadeiras deslocacdes de capital, dirigidas a financiar o investi-
mento numa 4rea mais carecida ou prioritaria.

(27) A formulacio desta alinea também nio é a mais feliz, por poder inculcar que o prestador dos
suprimentos é a sociedade ¢ os sbcios os seus destinatirios, quando o que sucede € precisamente
0 INVerso.

(?8) Cfr. CALVAO DA SILVA, Direito Bancario, cit., p. 181, e, em sentido idéntico, MENEZES COR-
DEIRO, Manual de Direifo Bancdrio, cit., pp. 187 e 188.

(29 De novo nos referimos a grupos nio no sentido restrito em que o usa o CSC (enquanto
modalidade de coligacio de sociedades em que uma sociedade tem o dominio total inicial ou
superveniente sobre outra, ou celebrou com esta um contrato de subordinacio ou de grupo pari-
tirio). A existéncia de uma dessas relagdes ¢ acesséria para efeito do que no texto se dira, como
ai melhor se explicitara.
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A SGPS, enquanto figura vocacionada para assumir o lugar de capula (ou
sub-ctipula para determinada zona de negbcios) do grupo, cabe precisamente
essa tarefa de gerir as disponibilidades financeiras do todo, distribuindo-as e
redistribuindo-as em func¢io das opg¢des estratégicas que lhe compete tomar e
impulsidnar. Isto, repare-se, pela forma que lhe é propria, que é a da gestio de
participacdes, aplicando os dividendos e mais-valias que delas resultem, com
independéncia dos expedientes proprios que a existéncia de uma efectiva rela-
¢io de grupo (em sentido estrito), nomeadamente os do artigo 503.° CSC,
possa propiciar. E deve, para o efeito de desempenhar aquela tarefa, estar ape-
trechada com os instrumentos juridicos pertinentes, entre os quais se contario,
designadamente, a possibilidade de conceder crédito e de realizar certas opera-
cdes de tesouraria entre si e as suas participadas (39).

Tudo isto vale por dizer que € inerente a dinamica juridico-econdmica dos
grupos que dentro destes possa haver relagdes de crédito, tendo o legislador, nas
normas em causa, revelado estar consciente de tal facto.

No que concerne directamente as SGPS, o legislador manifestou também
sensibilidade para o facto de a concessio de crédito as participadas — e, por
maioria de razdo, as dominadas — representar ainda uma forma de actuagio legi-
tima do objecto proprio das SGPS.

Al estd também a demonstra-lo a evoluc¢io legislativa verificada neste domi-
nio, que se caracterizou pela enorme ampliagio dos termos em que era origina-
riamente admitida a concessio de crédito pelas SGPS s sociedades suas partici-
padas. Se, inicialmente, as SGPS apenas podiam financiar as suas participadas
mediante “contratos de suprimento celebrados com estas sociedades ou tomada
de obrigacSes destas até percentagem igual A participacdo no capital” (31), actual-
mente, a figura do suprimento apenas tem de ser adoptada quando se vise con-
ceder crédito a uma participada (ndo dominada) para além do montante do
valor da participa¢do constante do dltimo balango aprovado (32).

(*%) Atente-se de novo em como um dos raros casos em que tais operagdes de tesouraria no seio
dos grupos sdo “legalmente permitidas” [artigo 9.°, n.° 2, d) do RGICSF] se encontra precisa-
mente no n.° 3 do artigo 5.° da LSGPS, que permite a realizacio dessas operagdes em beneficio
da SGPS.

(3!) Cfr. redaccio original do artigo 5.°,n.° 1, f).

(32) As hipoteses colocadas no presente estudo pressupdem a existéncia de relacdes de dominio
entre a SGPS e as outras sociedades (“filha” estrangeira e “neta” portuguesa dominada por meio
de uma “filha”estrangeira), pelo que nio se pdem aqui problemas relativos 4 observancia destes
limites ou a forma porque é concedido o crédito, sem prejuizo do relevo que a disposi¢cio em
causa pode ter para a anilise da questio sub judice.
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. Por outro lado, a concessio de crédito s dominadas ndo se encontra sujeita

a quaisquer limites de montante ou forma (*%). R que as razdes de fundo justi-
ficativas da admissibilidade de uma SGPS conceder crédito 3s suas participadas
adguirem uma especial intensidade quando interceda entre elas uma relagdo de
dominio, o que melhor se compreenderd olhando ao contetido dessa relacio.

3.3, Em particulay, a possibilidade de concessdo de crédito as sociedades domi-
nadas, sem limites de valor ou forma

E a propria LSGPS que remete o apuramento da nogao de dominio — para
efeitos da determinacio das situacdes em que uma SGPS pode conceder cré-
dito sem limitacdo a uma sociedade com quem tenha essa concreta relacio de
coligacio societiria — para o artigo 486.° do CSC (3%). O n.° 1 deste artigo
apresenta o seguinte teor: 1. Considera-se que duas sociedades estio em rela-
cio de dominio quando uma delas, dita dominante, pode exercer, directamente
ou por sociedades ou pessoas que preencham os requisitos indicados no artigo
483.° 1.° 2, sobre a outra, dita dependente, uma influéncia dominante”.

O conceito de dominio do CSC assenta, portanto, na possibilidade de exer-
cicio por uma sociedade de uma influéncia dominante sobre outra sociedade (*°).
Em que consista efectivamente tal influéncia dominante, é ponto que o legis-
lador deixa em aberto (3), limitando-se a elencar, no n.° 2 do artigo mencio-
nado, um conjunto de situagdes que, quando verificadas, fario presumir (*7) a
existéncia dessa influéncia (3%).

(3%) Cfr. redaccio actual do artigo 5.°,n.° 2.

(*%) Recorde-se o inicio da alinea ¢) do artigo 5.2 i 1.

(35) Isso é assim, de resto, na generalidade das ordens juridicas mais proximas da nossa.

(3%) Para uma densificacio do conceito de influéncia dominante, pode ver-se, desenvolvidamente,
ENGRACIA ANTUNES, Os Grupos..., cit., pp. 451 ss. e, mais sinteticamente, cotcjando-a com a
nocio paralela adoptada pelo Codigo dos Valores Mobilidrios, OsORI1O DE CASTRO, A imputagdo
de diveitos de voto no Cbdigo dos Valores Mobilidrios, separata do n.® 7 dos Cadernos do Mercado de
Valores Mobilidrios, CMVM, 2000, pp. 175 ss..

(37) As presuncdes legais acarretam a inversio do onus da prova, deixando-o a cargo de quem vise
demonstrar que, ainda que se verifiquem os factos que estao na base da presungdo (no caso ver-
tente, as situacdes aludidas nas diferentes alineas do artigo 486.%, n.° 2 do CSC), nio se verifica
realmente o facto presumido (no caso, a possibilidade de uma sociedade exercer uma influéncia
dominante sobre a outra).

(%) A redaccio deste artigo é a seguinte: “Presume-se que uma sociedade é dependente de uma
outra se esta, directa ou indirectamente: a) Detém uma participacdo maioritaria no capital; b) Dis-
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Sem que sejam necessarias maiores consideragdes, desde j4 se intui que a
possibifidade de a sociedade dominante condicionar de forma decisiva a activi-
dade econémico-empresarial da dominada — que nisso radica o dominio —, é
de molde a justificar a op¢io da LSGPS de admitir sem restricdes a concessio
de crédito pela primeira & segunda. Tal concessio de crédito pela sociedade
dominante serd um instrumento da maior relevancia tanto para dinamizar a
actividade da sociedade dominada, segundo o rumo estabelecido pela domi-
nante, como para fazer face aos eventuais prejuizos que da estratégia por esta
implementada possam advir para a dominada.

4. As relacdes de uma SGPS com as suas participadas estrangeiras
(artigo 3.°, n.° 2 LSGPS)

No percurso efectuado até ao momento abstraiu-se por completo, delibe-
radarente, da questio do ordenamento juridico — nacional ou estrangeiro — a
que as sociedades participadas pela SGPS se encontrem subordinadas. E que
este factor ndo distorce em nada todas as consideracdes expendidas anterior-
mente, quer quanto ao sentido geral da LSGPS, por um lado, quer quanto aos
motivos subjacentes a possibilidade de uma SGPS poder conceder crédito as
suas participadas ou dominadas, por outro. Senio vejamos.

E especialmente relevante, a este proposito, o artigo 3.°, n.° 2, segundo o
qual “as SGPS podem adquirir e deter participacdes em sociedades subordina-
das a um direito estrangeiro, nos mesmos termos em que se podem adquirir e
deter participagGes sujeitas ao direito portugués, salvas as restricdes constantes
dos respectivos contratos e ordenamentos juridicos estrangeiros”.

Bsta disposi¢do enquadra-se manifestamente no propésito de incentivar a
criacdo e expansio de grupos econdmicos. Com efeito, bem se deu conta o
legislador nacional de que, nos actuais tempos de internacionalizagio e libera-
lizagdo dos mercados (em especial, do comunitirio), privar as SGPS da possibi-
lidade de adquirir participacdes em sociedades estrangeiras seria votar esta
figura societiria a um rotundo fracasso.

A intencdo do legislador foi, assim, a de subordinar a gestdo e defengido des-
sas participagOes (também com a vertente activa acima referida) a um trata-

pde de mais de metade dos votos; ¢) Tem a possibilidade de designar mais de metade dos mem-
bros do érgio de administragio ou do 6rgio de fiscalizagio™.
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mento em tudo equivalente (no que a actividade das SGPS respeita) ao das par-
ticipacbes detidas em sociedades nacionais.

Esse tratamento equivalente é também perfeitamente justificado no que 2
possibilidade de concessdo de crédito concerne, uma vez que esta se enquadra
também — dissemo-lo j3 — no objecto proprio de uma SGPS, tal como indi-
rectamente configurado pelo artigo 5.°,n.° 1, ¢) da LSGPS.

As razdes justificativas, que sio de monta, que levam a permitir a concessio
de crédito por uma SGPS 3s suas participadas e, muito em especial, is suas domi-
nadas, nio sofrem qualquer desvio quando em causa estejam sociedades estran-
geiras. A luz dessas razdes — e, para ja, apenas essas estio a ser consideradas — nio
se enxergam motivos para introduzir, neste dominio, quaisquer restricdes ao
desejo do legislador de subordinar as relacées de uma SGPS com as suas parti-
cipadas estrangeiras a um regime idéntico ao das participadas nacionais.

Poderio surgir, porém, de outras proveniéncias, eventuais engulhos 4 escor-
reiteza desta analise.

5. A remissao do artigo 5.°, n.° 1, ¢) para o artigo 486.° do CSC

O artigo 5.°,n.° 1, ¢) permite as SGPS conceder crédito *“as sociedades que
sejam por ela dominadas nos fermos do artigo 486.° do Codigo das Sociedades
Comerciais”. Poderia ser-se levado a detectar nesta remissio um obsticulo 2 apli-
cabilidade deste regime as relacdoes da SGPS com as suas dominadas estrangei-
ras, o qual resultaria do facto de o conjunto das disposicdes do Titulo VI do
CSC, que disciplina as relacdes de coligagdo intersocietaria (entre as quais a
relacdo de dominio), ser aplicavel “apenas a sociedades com sede em Portugal”,
por for¢a do n.° 2 do artigo 481.° do CSC (disposicio que encabeca aquele
Titulo).

Sera assim? Parece que nio.

Importa salientar, em primeiro lugar, a profunda diferenca que medeia
entre os intimeros casos em que na LSGPS — a semelhanca do que sucede na
alinea ¢) do seu artigo 5.°,n.° 1 — se utilizam conceitos cujo contetido se pode
obter por referéncia a disposicoes do Titulo VI do CSC, e aqueloutros em que
possa estar em causa a efectiva aplicacio do regime previsto naquele mesmo
Titulo VI, por forca do disposto no artigo 11.°,n.° 1 da LSGPS. Consideremos
estes Gltimos em primeiro lugar.
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5.1. O artigo 11.° n.° 1 ¢ a aplicacdo do Titulo VI do CSC as SGPS

O legislador expressamente esclareceu, no artigo 11.°,n.° 1 da LSGPS, que
o “disposto neste diploma nio prejudica a aplicagio das normas respeitantes a
sociedadés coligadas, as quais constam do titulo VI do Cbdigo das Sociedades
Comerciais”.

Significa isto que a LSGPS, nio ignorando as relagbes de coligagio inter-
societidria em que uma SGPS se vé, quase “por natureza”, envolvida, bem como
o facto de para estas existir ja uma disciplina juridica propria (a do Titulo VI do
CSC),apenas teve em vista disciplinar certos outros aspectos da estrutura e acti-
vidade destas sociedades, em termos que nio colidem com a aplicacdo daquela
disciplina, a qual permanece intacta. Intacta, repare-se, quer quanto ao con-
tetdo das suas disposicdes, em si mesmo, guer quanto a delimitagdo que ela prépria
estabelece do circulo de situacdes a que visa aplicar-se ().

Pelo que, se as normas do Titulo VI do CSC, por for¢a da autolimitagao
cstabelecida no n.° 2 do artigo 481.° desse Codigo, apenas sio apliciveis
quando as sociedades coligadas tenham ambas a sua sede em Portugal, essas
normas apenas serdo chamadas a disciplinar (%) as relagdes de coligagio em que
uma SGPS (portuguesa) intervenha quando o lado passivo da relagdo seja
preenchido por sociedades também portuguesas (*1).

O artigo 11.°,n.° 1 da LSGPS possui, deste modo, um dos alcances possiveis
(0s que se evidenciario a italico) daquela figura especifica de remissdo a que faz
referéncia Baptista Machado no seguinte trecho: “quando o legislador ao enun-

(*9) Nio deixaremos, em todo o caso, de referir que a redacgio do artigo 11.%,n.° 1 da LSGPS
nos parece que peca por defeito. O que o legislador terd visado explicitar & que o regime da
LSGPS nio prejudica a aplicagio das normas do CSC relativas a sociedades coligadas, constem estas
ou ndo do Titulo VI do mesmo Cédigo. Com efeito, ndo ¢ apenas nesse Titulo que se encontram dis-
posi¢des sobre sociedades coligadas — como no texto melhor se verd —, sendo manifesto que tam-
bém a aplicabilidade das situadas fora dele ndo resulta prejudicada. Simplesmente, como no texto
se disse, essa aplicabilidade ¢ mantida tal como definida no CSC, podendo o ambito espacial de
umnas, nomeadamente, ser diferente do das outras, por discutivel opcio do legislador do Cédigo.
(*0) No seu campo material de aplicacio, naturalmente.

(1) Assim se transpondo para o 4mbito das SGPS os resultados manifestamente indesejavels a que
a estatuicio do artigo 481.%, n.° 2, ji em sede geral, é susceptivel de conduzir (¢ que nio cabe
aqui abordar). Movendo virulentas criticas a essa norma, v. ENGRACIA ANTUNES, Os Grupos...,
cit., pp- 292 ss., maxime, 303 ss., e O Ambito de Aplicagio do Sistema das Sociedades Coligadas (cujo
texto, posteriormente incluido no volume dos “Estudos em Homenagem a Professora Doutora
Tsabel Magalhies Collagco”, nos foi gentilmente cedido pelo Autor).
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ciar um artigo comega por prevenir: “Sem prejuizo do disposto em...” (*2), isto
significa em regra que a norma a que se faz referéncia, seja cla anterior ou pos-
terior, tem primazia sobre a que se val anunciar ou que esta ndo afasta o regime
daquela (que sera porventura um regime-regra, ou um regime especial que se
quer salvaguardar, ou entdo, um regime — consequéncia juridica — cumuldvel com o
agora estatuido)” (43).

Ora é totalmente distinto deste o alcance daquele primeiro grupo de refe-
réncias que se mencionou acima.

5.2. As normas da LSGPS que utilizam conceitos definidos no Titulo VI do CSC

A LSGPS utiliza em intimeras disposi¢es termos especificos da disciplina
das sociedades coligadas cujo sentido se abstém de fornecer — seja porque omite
por completo qualquer indicagio quanto ao conteido desses termos (é o caso
da referéncia do artigo 1.°,n.° 2 a “sociedades em que a SGPS seja dominante”,
sem quaisquer dados adicionais, ou a dos artigos 3.°,n.° 3, d) e 4.°,n.° 1 a con-
tratos de subordinagdo), seja porque se limita a remeter para determinado artigo
do CSC (& o caso das alineas b) e ¢) do artigo 5.°, n.° 1, que aludem a socieda-
des dominadas nos termos do n.° 1 do artigo 486.° — ou apenas do artigo 486.°— do
CSC).

Tal fenémeno ndo causa qualquer surpresa, pois que se trata de algo recor-
rente em diplomas legislativos. Bem se compreende que, tendo o legislador
definido em certa lei determinados conceitos operatérios, ou pertencendo estes
a uma categoria de nog¢des gerais de direito ji perfeitamente cristalizadas
quanto ao respectivo significado, nio seja ele obrigado a repetir essa defini¢io
ou a explicitar esse significado a propdsito de cada novo diploma em que tais
conceitos operatorios ou nog¢des gerais sdo utilizados. Com maior motivo isso
acontecera, alias, quando aquela lei incorpore um regime destinado a valer
como regime comum (ou regime-regra) para determinado problema juridico.
E, de resto, esse fendmeno verifica-se até no interior de um mesmo diploma.

Ora a matéria da coligacio de sociedades, vertida no Titulo VI do CSC,
constitui um bom exemplo de quanto acaba de afirmar-se.

€

(*?) Note-se que a fungio do artigo 11.9,n.° 1 € estabelecer esse “sem prejuizo” para o conjunto
das normas da LSGPS, dispensando referéncias isoladas para cada disposicio.

(*3) BAPTISTA MACHADO, Introdugdo ao Direito e ao Discurso Legitimador, Almedina, Coimbra, 1987,
p.107,n. 1.
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Com efeito, foi ai que pela primeira vez entre nds o legislador se ocupou,
de fornia especifica e sistematica, dessa matéria, sendo que “o sistema legal das
sociedades coligadas, contido nos artigos 481.° e segs. CSC, constitui a verda-
deira “sedes materiae” da regulac¢io juridica da problematica da coligacio e dos
grupos te empresas no ordenamento portugués — desempenhando, nessa
medida, um insubstituivel papel na construgio, interpretacio, e integracio das
normas dos diferentes ramos nesta matéria” (**). Embora, para estes diferentes
ramos — q{le ndo o societario —, seja defensavel que apenas se deve considerar
aplicavel o conceito de sociedade coligada quando o préprio diploma legal que
o utilize contenha remissdo expressa ou implicita para a lei societaria, ja dentro
do direito das sociedades, esse conceito — ou um dos respectivos subtipos legais
(relacio de dominio ou de grupo, etc.) — representa um “conceito global de
referéncia” que funciona como um “importante elemento interpretativo e inte-
grativo auxiliar” das inGmeras normas que, dentro e fora do CSC, o incluem
(ou algum dos seus subtipos) nas respectivas hipoteses normativas ().

Mas, se assim ¢, desde ja se vislumbra que uma tal nocio, destinada a ope-
rar como conceito global de referéncia dentro do ambito juridico-societirio (#6),
dificilmente poderi ter o respectivo campo de aplicacio definido nos aperta-
dos limites constantes do artigo 481.°,n.° 1 do CSC. O préprio legislador disso
se da conta, quando ele mesmo restringe a sua restrigdo do campo de aplica¢io do
regime das sociedades coligadas: ele refere que s6 “o presente titulo” (o Titulo
VI do CSC) tem a sua aplicagio condicionada ao facto de as sociedades em
causa terem ambas a sua sede em Portugal (*7). O que faz com que as demais
disposicoes, situadas fora desse Titulo, que regulem — ou pressuponham, nos termos
adiante descritos — as relacdes de coligacio tenham o seu campo de aplicacio

(*) ENGRACIA ANTUNES, Os Grupos..., cit., pp. 284.

(*3) Sobre estes diferentes aspectos, v., ainda, ENGRACIA ANTUNES, Os Grupos..., cit., pp. 283-285,
e 603, n. 1183, que sublinha que a nogio de sociedade coligada do CSC é essencialmente um
conceito de valor juridico-societirio, podendo essa e outras no¢des auxiliares possuir contetidos
especificos e espoletar consequéncias juridicas diferentes neste direito e noutros sectores norma-
tivos. Quanto aos diferentes ambitos em que a funcdo de auxiliar interpretativo e integrativo do
conceito de relacio de dominio, em particular, pode exercer-se, v. pp. 602-606.

(*¢) A maioria das disposicdes da LSGPS enxerta-se de pleno nesse dmbito juridico-societirio
(pois que visam regular um concreto tipo de sociedade comercial).

(*) Para além das excep¢des que, mesmo dentro do Titulo VI, sio estabelecidas a tal principio, e
que constam das diferentes alineas do mesmo n.® 2 do artigo 481.°.
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definido sem aquela restricdo (*%) (ou seja, nos termos gerais (%)) (3%). De ambas
h4 txemplos, dentro do proprio CSC, desde logo, mas também na LSGPS, inte-
ressando-nos aqui sobretudo aquelas Gltimas normas, ou seja, as que, desti-
nando-se a regular outros problemas que nio as relacdes de coligacio interso-
cietiria, pressupdem todavia a existéncia destas (°1).

(*) O legislador vem assim a reincidir, a propésito da delimitacdo do dmbito de aplicagio espa-
cial do sistema das sociedades coligadas, no erro ji cometido a propésito da fixacio do ambito
de aplicagio pessoal. Quanto a este Gltimo, como ressalta ENGRACIA ANTUNES, O Ambito de Apli-
cagdo..., cit., pp. 6-7,a restricdo que resulta do n.° 1 do artigo 481.° do CSC apresenta, entre mui-
tos outros Obices, a incongruéncia do ponto de vista sistemitico resultante de que o legislador,
“em variadissimas das suas normas, acabou afinal por atribuir reflexamente relevincia is relagdes
de coligagio intersocietarias protagonizadas por sociedades comerciais de qualquer tipo” (adian-
tando depois inGmeros exemplos em que tal se verifica). Também quanto ao campo de aplicagcio
espacial, a autolimitacio introduzida pelo n.° 2 do artigo 481.° do CSC serd contrariada em int-
meras outras disposicdes, como adiante no texto melhor se vera.

(*9) Estes termos gerais sio os que resultam do artigo 3.2 do CSC, cujo n.” 1 dispde, na sua pri-
meira parte, que “as sociedades comerciais tém como lei pessoal a lei do Estado onde se encon-
tre situada a sede principal e efectiva da sua administragio”.

(*") Resulta do afirmado no texto que nos inclinamos para uma interpretagio prevalentemente
literal da expressio “disposicdes do presente Titulo” contida no n.° 2 do artigo 481.° do CSC.
Com efeito, seria possivel uma outra interpretacio dessa norma, qual fosse a de que o legislador
pretenderia referir-se ndo apenas a essas concretas disposicdes mas 4 disciplina das relagdes de
coligacio, pelo que, ai onde pudessem encontrar-se normas com um tal contetido, deveria tam-
bém aplicar-se-lhes a autolimitagio espacial decorrente do artigo 481.%, n.° 2. Ista Gltima inter-
pretacio teria aparentemente a seu favor o facto de, na alinea ¢) desse mesmo n.° 2, se ressalvar a
aplicabilidade, em qualquer caso, do regime dos artigos 83.° e 84.° do CSC, como que dando a
entender que, na auséncia dessa ressalva, deveria considerar-se também excluida a aplicagio dessa
norma — situada, como é patente, fora do Titulo VI — por forca da regra de autolimitagdo espa-
cial contida no corpo da disposicio. A isto pode contrapor-se, todavia, como faz igualmente
ENGRACIA ANTUNES, Os Grupos..., cit., pp. 315-316, que, nessa alinea ¢), o legislador nio visou
contrariar o que acabou de afirmar no corpo do artigo, mas apenas reafirmar — redundantemente,
& certo — algo que, por nio ser aplicivel a restricio do ambito de aplicagio espacial, ja decorre-
ria do regime conflitual geral do artigo 3.° do Caédigo.

Como quer que seja, no caso de que tratamos, a op¢io por uma ou outra das interpretagdes adian-
tadas (ou por outras de que aqui ndo curamos) nio influencia a solugio do problema que vimos
analisando, dado nio estarmos em presenca de uma norma [a do artigo 5.°,n.° 1,¢) da LSGPS] que
vise directamente regular a coligacdo societaria (e em relagio & qual houvesse, portanto, que discu-
tir efectivamente a aplicabilidade da delimitacio estatuida no artigo 481.°, n.° 2 do CSC), mas que
se ocupa, antes, de um outro problema normativo, como de seguida se dird no texto.

{31) Quanto ao primeiro tipo de normas mencionado no texto — normas situadas fora do Titulo
VI do CSC que directamente visam regular as relacdes de coligagido —, pode apontar-se, ainda
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Os exemplos que poderiam dar-se dentro do CSC sdo infimeros. Baste aqui
a indicacdo dos artigos 6.°,n.° 3 (possibilidade de prestacio de garantias por uma
sociedade relativamente a outra com que esteja emn relagdo de dominio ou de grupo,
em excep¢do aos limites gerais impostos 4 capacidade juridica da sociedade);
290.%, n.° 1 (extensdo do dever de informacio em assembleia geral as relacdes
entre a sociedade e outras sociedades com ela coligadas); 397.°, n.° 3 (extensio da
proibicio de negdcios de administradores com a sociedade a actos ou contratos
celebrados com sociedades que estejam em relagdo de dominio ou de grupo com
aquela de que o contraente & administrador); 414.°, n.° 3, ¢) (incompatibilidade
entre o exercicio dos cargos de membro do conselho fiscal ou fiscal Ginico de uma
sociedade e de membro de 6rgios de administragio de sociedade que se encon-
tre em relagio de dominio ou de grupo com a sociedade fiscalizada).

Adentro da LSGPS, foram ja indicados os artigos 1.°, n.° 2 (que considera
relevante, para efeitos do apuramento da existéncia do exercicio indirecto de
uma actividade econdmica, a detenc¢do de participagdes por sociedades de que
a SGPS seja dominante), os artigos 3.°,n.° 3, d) e 4.°,n.° 1 (permitindo, o pri-
meiro, que a participacdo detida, directa ou indirectamente, pela SGPS seja
inferior a 10%, quando tenha celebrado com a participada um contrato de subor-
dinagdo, e autorizando, o segundo, a prestacio de servigos técnicos de adminis-
tracdo e gestio a participadas com as quais tenha celebrado um tal tipo de con-

dentro do Cédigo, o caso dos artigos 325.°-A e 325.°-B. Ai, equiparando-se as ac¢Ges de uma
sociedade andnima subscritas, adquiridas ou detidas por uma sociedade daquela dependente as
ac¢des proprias da dominante, expressamente se afirma que essa equiparacio se aplica “ainda que
a sociedade dependente tenha a sua sede efectiva ou a sede estatutiria no estrangeiro, desde que
a sociedade dominante esteja sujeita 4 lei portuguesa”. Mas note-se que, de acordo com a inter-

© 2 gue temos por mais acertada, essa referéncia expressa seria des-
P s

pretagdo do artigo 481.°, n.
necessiria, uma vez que estes artigos, situados como estdo fora do Titulo VI, nio estio sujeitos d
autolimitacio espacial que apenas afecta as disposi¢des contidas neste.

Exemplo destas normas contido na LSGPS & o n.° 2 do seu artigo 11.° (que nio analisaremos
em pormenor). Com efeito, esse artigo estatui como consequéncia da relagio de participagio
existente entre a SGPS e fodas as suas participadas (logo, dizemos nds, também das suas domina-
das) — a proibigio de estas Gltimas adquirirem acgdes ou quotas da primeira, ou de outras SGPS
que nesta participem, com certas excepgdes — aquilo que no CSC apenas se impde em relagio
3s dominadas. Trata-se de uma auténoma regulagio das relagdes de simples participagio — e de
dominio, repisa-se —, situada fora do Titulo VI do CSC ¢ que nio se encontra, por isso, sujeita a
limitagio espacial inerente is normas constantes desse Titulo, ou seja, que se aplica por igual as
relagdes da SGPS com as suas participadas estrangeiras. E parece que nio poderia ser de outro
modo, face ao regime que o legislador consagrou no artigo 3.°, n.° 3, analisado supra no texto.
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trato também), ¢ — as mais relevantes para a nossa analise — as alineas b) e ¢) do
artigo 5.°,n.° 1 (ja bem conhecida, a segunda, e relativa, a primeira, 3 possibi-
lidade de alienacio ou oneracido de participacdes antes de decorrido um ano
da sua aquisi¢io quando o adquirente seja uma sociedade dominada nos termos do
n.° 1 do artigo 486.° do CSC). Pode ainda acrescentar-se a referéncia do n.° 3
do artigo 5.° as sociedades participadas que com a SGPS se encontrem em relagio
de dominio ou de grupo, para o efeito de isentar as operagdes de tesouraria entre
estas e SGPS, feitas em beneficio da tltima, da qualificagio como concessio de
crédito para efeitos do RGICSE

Nio poderia conceber-se que todas estas disposicdes — tanto do CSC como
da LSGPS — tivessem o seu campo de aplicagio limitado aos casos em que
ambas as sociedades em relagio de dominio ou de grupo tivessem a respectiva
sede em Portugal, com base no argumento de que sé entio existiria uma rela-
¢do de dominio ou de grupo enquanto tal, enquadravel no Titulo VI do CSC.
Semelhante entendimento conduziria aos mais aberrantes resultados, sem que
se torne necessario para o comprovar mais do que atentar nos artigos citados,
dando-se conta das profundas discriminacdes que se instalariam entre os dife-
rentes grupos, em sectores tdo relevantes da sua actividade.

A realidade € bem outra. O que sucede é que, em regra, as normas que, no
CSC e noutros diplomas avulsos, utilizam nocdes definidas no Titulo VI do
CSC, o fazem nos termos proprios do que tecnicamente se designa por refe-
réncia ou remissdo pressiiponente.

Tal instrumento juridico consiste na referéncia contida na hipétese de uma
norma ao resultado da aplicacio de outras normas. Uma norma (remetente ou
pressuponente) estabelece como um dos pressupostos da consequéncia juridica
que estatui a existéncia de uma situagio ou qualidade juridica que é ji o pro-
duto da aplicacio de outra norma (dita ad quam). Esse pressuposto é tomado
como um puro dado de facto, a que a norma remetente liga efeitos de direito
seus proprios, efeitos ulteriores. Nao se trata, portanto, de tutelar os mesmos inte-
resses que sdo tutelados no ambito normativo a que pertence a norma ad quam
ao criar a situagao juridica-pressuposto, mas de resolver um diferente conflito
de interesses, de responder a uma questo juridica totalmente diversa, ligando a
situagao em causa — em combinagdo com um outro facto central que integra a
hipétese da norma remetente — outros efeitos (32). Sio os juizos de valor que

(*?) Sobre estes diferentes aspectos da figura da referéncia pressuponente, e outros que ndo cabe
referir, v., por todos, BAPTISTA MACHADO, Ligdes de Direito Internacional Privado, 3* ed., Almedina,
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informam a norma pressuponente que devem ser analisados e ponderados no
tratamento do resultado da aplicacio da norma ad quam.

Se bem se atentar naquelas multiplas normas que contém nas respectivas
hipéteses conceitos que sio especificamente tratados no Titulo VI do CSC,
logo se constata como na generalidade delas estd em causa, nio a disciplina da
relacio de dominio ou de grupo, em si mesma, mas a regulacio de muitos
outros aspectos da vida das sociedades, em que nio deixa todavia de atender-se
a existéncia de concretas relacdes de coligacio que possam ocorrer.

Estas normas fazem apelo a — pressupdem — determinadas qualificagdes
operadas por recurso a disposi¢des do Titulo VI (em especial, o apuramento da
existéncia de uma relacio de dominio ou de grupo, caracterizados, essencial e
respectivamente, pela possibilidade de exercicio de uma influéncia dominante, ou
pelo dominio total/subordina¢io da gestdo). Fazem-no, porém, com vista a
ligar ao resultado das qualificacdes, nio os efeitos tipicos que lhes caberiam em
sede do tratamento normativo das sociedades coligadas (como seria, para por
um exemplo, o poder de dar instrucdes vinculantes, no caso das relagdes de
grupo), mas efeitos proprios seus, motivados por outros problemas normativos
e determinados pela ponderacio de outros interesses (efeitos como a possibili-
dade de prestacdo de garantias, impedimentos ao exercicio de certos cargos,
permissido de concessiao de crédito, etc.).

Ao fazer uso das nocdes do Titulo VI (rectius, dos resultados da aplicagdo das
normas que definem tais noc¢des), a norma pressuponente apenas toma tais
resultados como pressuposios de regulamentacio, e nio como critérios de regula-
mentacio (33). Dai que, entre outros aspectos, o critério de regulamentacio —
que representa uma decisdo normativa orientada por determinados interesses —
inerente dquelas nogdes, segundo o qual o respectivo campo de aplicagio esta-
ria circunscrito is situacdes puramente internas (%), ndo é aqui recebido.

Coimbra, 1992, pp. 75 ss. e 286 ss. e Ambito de Eficacia e Ambito de Competéncia das Leis, Almedina,
1998 (reimp.), pp. 308 ss..

(33 Sdo expressdes de BAPTISTA MACHADO, Ambito..., cit., p. 315. Fazendo uso de outras das
nocdes com que este Autor opera, poder-se-ia igualmente dizer que a existéncia da relacdo de
dominio é tomada, na norma pressuponente, como facto pressuposto, e ja nio como tacto consti-
tutivo — v., quanto a estes conceitos, em sede de teoria de aplicacio da lei no tempo, Introducdo ao
Direito..., cit., pp. 234-237.

(3%) Designaremos assim as relagdes de coligacio estabelecidas entre sociedades com sede efectiva

em Portugal.
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O artigo 5.°, n.° 1, alinea ¢) da LSGPS vai colher no Titulo VI, no seu artigo
486.°, o puro dado da existéncia ou nio de dominio de uma sociedade sobre
outra, que, tal como configurado por essa disposicio, passa pela possibilidade de
uma sociedade exercer sobre outra uma influéncia dominante — e nada mais.
Toma-se depois esse dado como pressuposto para entdo admitir a concessdo de
crédito sem limitagGes de valor ou forma pela SGPS 2 sociedade dominada.

Uma coisa ¢, entdo, o regime que consta do Titulo VI, cuja aplicabilidade
se restringiu — por eventuais interesses que nessa sede foram tidos por relevan-
tes — a situagdes puramente internas, outra sio as no¢des operatdrias que al se
fornecem, as quais, conquanto destinadas a servir de referéncia em matéria de
coligacdo de sociedades, terio o campo de aplicagio determinado 3 luz dos
objectivos e do teor das normas que — dentro do CSC ou fora dele — as utili-
zem no seu enunciado.

Ora, os interesses que, em sede da LSGPS, motivam, no tratamento nor-
mativo da concessio de crédito as sociedades dominadas, o recurso is nocdes
de dominio e de grupo, amplamente justificam que tais no¢des sejam utilizadas
quer as sociedades em causa sejam portuguesas quer sejam estrangeiras, como
se viu ja.

6. A conformidade com o Direito Comunitario

O entendimento que se vem sustentando ¢ em tudo confirmado, no caso
de a sociedade dominada ter sede num outro pais da Unido Europeia, pela aus-
cultacio que, ainda que apressadamente, importa fazer do Direito Comunitirio
aplicavel neste dominio. Socorrer-nos-emos nesta tarefa, em especial, de dois
arestos do Tribunal de Justica das Comunidades Europeias (55), os quais, ainda
que relativos a duas medidas estaduais de natureza fiscal, apresentam importan-
tes pontos de conexio com a questio que nos ocupa (56).

Como se afirmou num desses acérddos, o de 13 de Abril de 2000 (caso
Baars), “resulta do segundo paragrafo do artigo 52.° do Tratado [actual artigo
43.°] que a liberdade de estabelecimento compreende a constitui¢io e a gestio

(33} Doravante TJCE.

(°6) Trata-se dos Acdrdios do TJCE de 29 de Abril de 1999, Processo C-311/97, publicado na
Colectinea de Jurisprudéncia, 1999, pp. 1-02651 ss. (caso Royal Bank of Scotland), e de 13 de
Abril de 2000, Processo C-251/98, Colectinea de Jurisprudéncia, 2000, pp. 1-02787 ss. (caso
Baars).
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de empresas, e designadamente de sociedades, num Estado-Membro, por um
nacional de outro Estado-Membro. Exerce por isso o direito de estabelecimento o
nacional de um Estado-Membro que detém, no capital de uma sociedade com sede nou-
tro Estado-Membro, wma participagdo que lhe confere uma influéneia certa sobre as deci-
soes dessa Sociedade e lhe permite que determine as respectivas actividades™ (°7).

Ambas as questdes formuladas no inicio deste trabalho envolvem, portanto,
as normas comunitarias relativas ao direito de estabelecimento. Importara,
entio, averiguar da conformidade do artigo 5.°,n.° 1, ¢) da LSGPS a tais nor-
mas (58), mais concretamente, da viabilidade face a elas de uma eventual inter-
pretagio daquele artigo no sentido de ele nio ser aplicavel as relacdes das SGPS
com as suas participadas/dominadas estrangeiras (no caso, comunitirias) (°?).

Socorrendo-nos novamente das palavras do Acérdio do TJCE ja citado,
“importa precisar que, mesmo se, i semelhanca das demais disposi¢des referen-
tes 4 liberdade de estabelecimento, o artigo 52.° [actual artigo 43.°] do Tratado
visa, nomeadamente, nos termos do seu teor, assegurar o beneficio do trata-
mento nacional no Estado-Membro de acolhimento, impede igualmente que o
Estado-Membro de origem levante obstaculos ao estabelecimento noutro Estado-Membro
de um dos seus nacionais” (6Y).

Nos dois arestos mencionados estavam em causa regulamentacdes fiscais
que expressamente atendiam a localizacdo da sede de sociedades para efeito,
num, de fruicio de certa exoneracdo de imposto por parte dos sdcios, e, nou-
tro, de aplica¢io de taxa mais favoravel de tributacio.

Em ambos existia uma diferenca de tratamento dos contribuintes em fun-
cio da nacionalidade, que apenas poderia ser admitida se, por um lado, nio fosse
discriminatéria, ou, sendo-o, se para ela se encontrasse uma eventual justifica-
cao, atendivel a luz das disposigdes do Tratado, por outro. Segundo jurispru-
déncia constante do TJCE, a discriminagio s6 pode consistir na aplicagio de

(37) Italico acrescentado.

(38) Por forca do principio do primado do Dircito Comunitario, nio devem ser admitidas inter-
pretacdes das disposicdes legislativas internas dos Estados-Membros que estejam em contradigdo
com normas comunitarias directamente aplicaveis (como € o caso do artigo 43.° do Tratado da
Comunidade Europeia). Sobre este principio, v., extensamente, MOTA DE CAMPOS, Direito Comu-
nitdrio, vol. 11, 4* ed., pp. 321 ss..

(3% Interpretagio que resultaria, recorde-se, de se entender que a remissio da LSGPS para o
artigo 486.° do CSC abrangeria a autolimitagio espacial que para este decreta o n.° 2 do artigo
481.° do mesmo Cédigo.

(89) Cita-se de seguida abundante jurisprudéncia em que foi sustentado tal entendimento.
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regras diferentes a situacdes comparaveis, ou na aplicacio da mesma regra a situa-
¢oes’ diferentes, e tal discriminacio, existindo, apenas pode ser considerada com-
pativel com o Direito Comunitirio por meio de uma disposi¢io derrogatoria
expressa, como a do artigo 56.° [actual artigo 46.°] do Tratado da Comunidade
Europeia (que permite aos Estados prever um regime especial para os estrangei-
ros, que seja justificado por razdes de ordem, seguranca e satde publicas).

A face deste enquadramento, como apreciar uma interpretacdo do artigo
5.%,n.° 1, ¢) que interditasse a concessio de crédito por uma SGPS a uma sua
participada que tenha a respectiva sede num outro Estado-Membro? Tal inter-
pretagio esbarra directamente com os principios enunciados. Senio vejamos.

Nio ha davidas de que existiria aqui uma diferenca de tratamento com
base na nacionalidade, pois que as sociedades-filhas de uma SGPS com sede
num outro Estado-Membro ndo poderiam gozar da concessio de crédito que
¢ amplamente admitida para as sociedades-filhas nacionais.

Por outro lado, nio se enxergam motivos para nio ter a situacio dessas filiais
como comparavel, para este efeito. Se assim &, a aplicacdo a elas de regras dife-
rentes envolve discriminacio.

Poderia encontrar-se uma justificacio atendivel, a face do Direito Comu-
nitario, para tal discriminacdo? Confessamos nio a vislumbrar. Nao existe qual-
quer afectacio da satide publica, seguramente, mas também da seguranca e da
ordem publicas (o que é que neste dominio é susceptivel de fazé-las perigar?).

Conclui-se, assim, que, pelo menos quando estio em causa sociedades regi-
das pela ordem juridica de um outro Estado-Membro da Unido Europeia, o
reconhecimento da possibilidade de concessio de crédito nos termos coloca-
dos pela primeira pergunta é imposto pelo Direito Comunitirio.

7. As sociedades indirectamente dominadas pela SGPS

O percurso efectuado permite que sejamos agora muito breves no trata-
mento da segunda questio que nos propusemos abordar, que é a da possibili-
dade de concessio de crédito por uma SGPS, ao abrigo da alinea c) do artigo
5.,n.° 1 da LSGPS, nio ji directamente a uma dominada estrangeira, mas a
uma sociedade portuguesa que seja dominada através de uma sociedade com
sede num outro Estado-Membro da Unido Europeia (61).

(1) Note-se que ndo apresenta qualquer especificidade, face 4 primeira pergunta, a hipotese em
que esteja em causa a concessio de crédito a uma sociedade estrangeira (indirectamente) domi-
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O CSC expressamente estabeleceu, no seu artigo 486.°,n.° 1, que a influén-
cia dominante de uma sociedade sobre outra tanto pode ser exercida directa-
mente como “por sociedades ou pessoas que preencham os requisitos indicados
no artigo 483.°, n.° 2. Esta Gltima disposi¢io, por sua vez, consigna que “a titu-
laridade dé quotas ou acgdes por uma sociedade equipara-se (...) a titularidade de
quotas ou ac¢des por uma outra sociedade que dela seja dependente, directa ou
indirectamente, ou com ela esteja em relacao de grupo, e de acgdes de que uma
pessoa seja titular por conta de qualquer das sociedades” (©2).

A lei previu, deste modo, a possibilidade e relevancia juridicas das partici-
pacBes intersocietarias estabelecidas por via indirecta, equiparando a titulari-
dade prépria e directa do capital social da sociedade participada (titularidade
juridico-formal) a titularidade indirecta desse mesmo capital obtida através da
interposigio de determinado terceiro (titularidade fictico-material) (6%).

E manifesto que a referéncia a domfnio nos termos do artigo 486.° do CSC,
contida no referido artigo 5.°, n.° 1, ¢), abrange também esta modalidade do
dominio indirecto.

Quando todas as sociedadces envolvidas (mie, filha e neta) sejam portugue-
sas, nenhumas davidas se colocam quanto & operacionalidade da remissio e,
portanto, da possibilidade de concessao de crédito. Quid iuris, porém, se a socie-
dade interposta tiver a sua sede num pais estrangeiro?

Sublinhe-se, a comecar, que mais dificilmente se levantara nesta sede o pro-
blema da repercussio da autolimitacio espacial do artigo 481.°,n.° 1 do CSC
sobre a remissio do artigo 5.°,n.° 1, ¢ da LSGPS. E que, aqui, mie e neta tém
a mesma nacionalidade. Mas serd, porém, que a interposi¢io da sociedade
estrangeira é de molde a quebrar essa relagio, nio podendo o dominio estabe-
Jecer-se por o Titulo VI do CSC nio se visar aplicar a relagdo entre mie (por-
tuguesa) e filha (estrangeira)?

Estamos em crer que nio, pois as ideias anteriores relativas a referéncia pres-
suponente que no artigo 5.°, n.° 1, 0) se faz ao artigo 486.° do CSC mantém

nada através de uma sociedade também estrangeira — a solugio seria em tudo idéntica i adian-
tada na resposta dquela primeira questio, como se inferiri também do que de seguida se afirma
no texto.

() A propria LSGPS expressamente atribui, também, relevincia a certas situagdes de dominio
indirecto para efeito do cémputo das participagdes por ela detidas (cfr. parte final do n.® 2 do
artigo 1.°).

(%) Sobre o sentido deste regime, e das diferentes hipdteses contempladas no artigo 433.°,n.° 2,
v. ENGRACIA ANTUNES, Os Grupos..., cit., pp. 345 ss..
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aqui inteira vigéncia. Essa referéncia limita-se a colher no artigo 486.° o pres-
suposto de facto da existéncia de uma relagio de dominio indirecto, com vista
A estatuicio de uma outra consequéncia juridica (a possibilidade de concessao
de crédito), abstraindo por completo do caricter autolimitado do regime con-
tido no artigo 486.° (maxime, do seu n.° 3).

Em todo o caso, ainda que se entendesse que a remissdo da LSGPS para o
artigo 486.° do CSC seria condicionada pela limitacio do ambito espacial de
aplicacio deste tiltimo artigo, tal ndo traria qualquer impedimento a possibili-
dade de concessio de crédito figurada na hipdtese sub judice, em que em causa
estd uma relacio de coligacio (indirecta) entre duas sociedades portuguesas.

Damos aqui o nosso acordo A opinido expressa por Engracia Antunes, que
aborda ex professo na sua monografia, em nota, “a davida de saber — relativamente
is relacdes de coligacio por via indirecta — se a exigéncia da verificagdo da cone-
xXio espacial contida no artigo 481.°, n.° 2 diz apenas respeito as sociedades pro-
tagonistas juridicas da relagdo (indirecta) ou abrangerd também ainda as socieda-
des interpostas”. Tendo figurado o exemplo em que uma sociedade A domina
uma sociedade C que, por seu turno, é titular de parte do capital de B (%), exis-
tindo uma relacio indirecta entrec A e B, o Autor pergunta : “‘serd que, além de
A e B, também a sociedade C (titular da participagio social imputada 3 titulari-
dade de A) deveri possuir a respectiva sede efectiva em Portugal, para que se con-
figure entre as primeiras uma relagdo indirecta de simples participagio a que
sejam apliciveis as normas dos artigos 483.° e 484.°?”. E d4 depois a resposta, em
termos que nos parecem correctos: “muito embora a redacgio abrangente e indi-
ferenciada da letra de lei pareca favorecer uma resposta positiva, pensamos que
virios argumentos ponderosos concorrem no sentido da solugao oposta, que nos
parece preferivel. Por um lado, do ponto de vista do elemento histérico, convém
recordar ser justamente essa a ligio de direito comparado, onde € consensual a
irrelevincia para os efeitos em apreco do local da sede das pessoas singulares ou
colectivas interpostas (...). Por outro lado, do ponto de vista teleolégico, afigura-
_se também que a “ratio” das normas sobre sociedades coligadas, ndo apenas nao
reclama uma extensio do requisito legal as entidades interpostas (...), como
mesmo a ela se parece opor (...). Finalmente, de um ponto de vista sistematico,
convém ndo perder de vista que o legislador, em lugares paralelos, considerou
expressamente irrelevante o lugar da sede das sociedades interpostas (...)” (%%).

(5% No exemplo posto pelo Autor estd em causa uma relagio de simples participagio, mas as con-
sideracdes sio directamente apliciveis num caso de dominio.
(65) As varias passagens citadas provém de Os Grupos..., cit,, pp. 310-311, n. 636.
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Sem entrarmos na anélise desenvolvida destes diferentes argumentos, somos
de patecer, entio, de que, mesmo que se pretendesse medir o dmbito de apli-
cagdo espacial do artigo 5.°,n.° 1, ¢) da LSGPS pelo ambito espacial da norma
do CSC para que esse artigo 5.° remete, tal nio impediria a aplicacio deste 2
concessio de crédito por uma SGPS a uma sociedade portuguesa por ela indi-
rectamente dominada através de uma sociedade estrangeira.

A tudo se somando, por fim, que estio igualmente presentes nesta sede
todos os interesses que, ao abordar a primeira questio colocada, se evidenciou
estarem subjacentes a op¢io do legislador por permitir a concessio de crédito
por parte das SGPS as suas participadas ¢ dominadas, bem como os dados do
Direito Comunitario que se referiram a propoésito da primeira questio — e,
como diz o brocardo, ubi eadem ratio decidendi, ibi eadem iuris dispositio
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