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Portugal aprova novo regime para operacdes
de reorganizacao societaria transfronteiricas

Dezembro 2023

O novo decreto-lei, que entrard em vigor a 4 de janeiro de 2024, altera, entre outros, o
Cddigo das Sociedades Comerciais paratranspor para o direito nacional novas regras
aplicaveis as transformacdes, fusdes e cisbes transfronteiricas.

Foi publicado, em Diario da Republica, o Decreto-Lei n.° 114-D/2023, de 5 de dezembro, o qual
transpfe para o ordenamento nacional a Diretiva (UE) 2019/2121, do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 27 de novembro de 2019, na parte respeitante as transformacdes, fusdes e cisées
transfronteiricas. Este diploma entra em vigor no dia 4 de janeiro de 2024 e vem, entre outras,
alterar o Cédigo das Sociedades Comerciais, homeadamente, ao modificar o regime das fusdes
(internas e transfronteiricas), cisfes e transformacdes internas, e ao introduzir as figuras das
cisdes e transformagodes transfronteirigas.

Abaixo detalhamos algumas das principais novidades.
1. Operacdes internas

1.1 Fusdes internas

= Conteudo do projeto de fusédo. O contetdo do projeto de fusdo devera passar a incluir
também referéncia (i) a eventuais garantias oferecidas pela sociedade incorporante ou pela
nova sociedade no ambito das medidas de protecdo de direitos de credores; e (ii) a
contrapartida da aquisicdo das participacdes sociais oferecida pela sociedade incorporante ou
pela nova sociedade aos sécios da sociedade incorporada ou das sociedades a fundir.

= Relatorio pericial. E alargado o ambito do relatério elaborado pelo 6rgéo de fiscalizacéo e
pelo revisor oficial de contas ou sociedade de revisores oficiais de contas independente, o
gual devera também conter um parecer fundamentado sobre a adequagéo e razoabilidade da
contrapartida pela aquisicdo das participacdes sociais.

= Convocatdria. A convocatdria da assembleia geral das sociedades participantes para
aprovacao do projeto de fusdo passa a ter de contemplar, entre outros, um aviso aos socios e
credores sociais da respetiva sociedade, e representantes dos trabalhadores ou, quando
estes ndo existam, aos trabalhadores, de que poderdo apresentar, até 5 dias Uteis antes da
data designada para a reunido da assembleia geral, observagbes sobre o projeto de fuséo.

= Prazo de oposicéo de credores. E alargado de 1 més para 3 meses apés a publicacdo do
registo do projeto de fuséo o prazo para a deducéo de oposicao judicial por parte dos
credores das sociedades participantes cujos créditos sejam anteriores a essa publicacao
(desde que tenham solicitado a sociedade a satisfacdo do seu crédito ou a prestacao de
garantia adequada, ha pelo menos 15 dias, sem que o seu pedido tenha sido atendido).

1.2 Cisdes e transformacdes internas
= Responsabilidade dos membros do 6rgédo de administracao. Passa a prever-se, no

ambito das cisdes e transformacdes internas, a responsabilidade solidaria dos membros do
orgdo de administracdo das sociedades participantes em relagdo aos danos causados pela
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cisdo ou transformacéo a sociedade e aos seus soOcios e credores, no caso de nao terem
observado o critério do gestor criterioso e ordenado na verificacdo da situacéo patrimonial das
sociedades e na conclusdo da operacéo.

2. Operacgoes transfronteiricas

Passaram a estar previstos regimes especificos para as cisdes e transformacdes transfronteiricas,
tendo sido também introduzidas altera¢cBes ao regime das fusdes transfronteiricas.

2.1 Cis0es transfronteiricas

= Definicdo. E a operacéo pela qual se dividem uma ou mais sociedades, desde que uma das
sociedades participantes na cisédo tenha sede em Portugal e outra das sociedades
participantes tenha sido constituida de acordo com a legislagdo de um Estado-Membro, e
tenha a sede estatutaria, a administragao central ou o estabelecimento principal no territorio
da Uni&o Europeia.

= Modalidades de ciséo transfronteirica. Prevéem-se 3 modalidades distintas de ciséo
transfronteiriga:

e Cisdao parcial: transferéncia por uma sociedade de parte do seu patriménio para uma ou
mais sociedades beneficiarias, mediante a atribuicdo aos seus soécios de titulos e
participacdes sociais em quaisquer das sociedades abrangidas pela cisdo e o eventual
pagamento de uma quantia em dinheiro ndo superior a 10% do valor nominal dos titulos ou
participacdes sociais (ou do respetivo valor contabilistico, na falta daquele)

e Cisao total: transferéncia por uma sociedade da totalidade do seu patrimoénio para duas
ou mais sociedades beneficiarias, sendo dissolvida sem entrar em liquida¢do, mediante a
atribuicdo aos seus soécios de titulos e participacdes sociais em quaisquer das sociedades
beneficiarias e o eventual pagamento de uma quantia em dinheiro ndo superior a 10% do
valor nominal dos titulos ou participagfes sociais (ou do respetivo valor contabilistico, na
falta daquele)

e Cisao por separacao: transferéncia por uma sociedade de parte do seu patriménio para
uma ou mais sociedades beneficiarias, mediante a emissao de titulos ou participagdes
sociais das sociedades beneficiarias a sociedade cindida

= Direito aplicavel. Aplicam-se subsidiariamente as cisdes transfronteiricas as disposi¢coes
relativas as cisdes internas, em especial no tocante ao processo de tomada de decisao
relativo a ciséo, e ainda o disposto relativamente as fusdes transfronteirigas.
= Conteudo do projeto de ciséo transfronteirica. Para além dos elementos que, em tracos
gerais, nos termos das regras aplicaveis as cisdes internas, devam constar do projeto de
cisdo, no caso de uma cisdo transfronteirica, devem também constar do projeto:
i. aindicacdo do montante de eventuais pagamentos em dinheiro aos sdcios
ii. aproposta de calendéario indicativo para a operagéo

iil. as repercussdes provaveis da cisdo nas relacdes com os trabalhadores

Iv. 0S atos constitutivos e estatutos das sociedades beneficidrias, bem como qualquer
alteracéo da sociedade cindida (em caso de cisdo parcial ou por separacédo)
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v. os direitos de participagdo dos trabalhadores nas sociedades beneficiarias

vi. a data das contas da sociedade cindida utilizadas para estabelecer as condi¢Bes da
operacao

vii. as garantias oferecidas aos credores
Protecao de credores. No tocante a protecao dos credores sociais, prevé-se que:

e Os credores sociais que demonstrem, fundamentadamente, que a cisdo compromete a
satisfacao dos seus créditos e que ndo Ihes foram oferecidas garantias adequadas pela
sociedade possam, no prazo de 3 meses contados desde a data da publicagédo do projeto
de cisao transfronteirica, requerer judicialmente a obtencao de garantias adequadas. A
prestagéo de tais garantias depende da producéo de efeitos da operacgéo; e

e A sociedade beneficiaria (e, em caso de cisdo parcial ou por separacao, a sociedade
cindida) sejam solidariamente responsaveis perante a sociedade a qual é atribuido o
elemento passivo do patriménio para o cumprimento das obrigacdes (até ao limite do valor
liquido dos elementos ativos do patrimonio).

Controlo de legalidade. O controlo da legalidade das operagdes de ciséo transfronteiricas &
efetuado nos seguintes termos:

e O controlo é efetuado pelos servigos de registo comercial, os quais dispdem de um prazo
méaximo de 3 meses para a emissao do certificado prévio que comprove, em relagéo as
sociedades que tenham sede em Portugal, o cumprimento dos atos e formalidades
anteriores a cisao.

e Prevé-se a possibilidade de prorrogacéo por um periodo adicional de 3 meses caso se
revele necessaria a obtencao de informacdes adicionais ou a realizacao de outras
diligéncias de investigacao.

¢ Naimpossibilidade de se efetuar o controlo de legalidade da operacao dentro dos prazos
referidos, o requerente devera ser informado dos fundamentos de tal impossibilidade.

2.2 Transformagdes transfronteirigas

Definicéo. E a operacéo pela qual uma sociedade, sem ser dissolvida ou liquidada ou entrar
em liquidagcdo, mantendo a sua personalidade juridica, converte a sua forma juridica para
uma forma juridica de um outro Estado-Membro, transferindo a sua sede para o respetivo
Estado-Membro ou, pelo contrario, converte a sua forma juridica de um Estado-Membro para
uma forma prevista pelo direito portugués, transferindo também a sua sede para Portugal.

Direito aplicavel. Aplicam-se subsidiariamente as transformacdes transfronteiricas as
disposicdes relativas as transformacgdes internas, em especial no tocante ao processo de
tomada de decisao relativo a transformacéo, a protecao dos credores, dos credores
obrigacionistas e dos direitos dos trabalhadores que ndo sejam regulados por lei especial.
Aos procedimentos e formalidades a cumprir para a obtencao do certificado prévio a
transformacéo transfronteirica aplica-se o direito do Estado-Membro em que a sociedade se
encontra registada, aplicando-se aos procedimentos e formalidades posteriores a rececao do
certificado prévio o direito do Estado-Membro para o qual a sociedade transfere o seu registo
e a sua sede estatutaria.
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= Conteudo do projeto de transformacao transfronteirica. Contrariamente as
transformacdes internas, prevéem-se os elementos especificos que devem constar do projeto
de transformacao transfronteirica, a saber:

i. aforma juridica, a denominacéo e a sede da sociedade no Estado-Membro de partida

ii. aforma juridica, a denominacéo e a sede propostas para a sociedade transformada no
Estado-Membro de destino

iii. o ato constitutivo da sociedade no Estado-Membro de destino e os estatutos (caso estes
tenham de ser objeto de um ato separado)

iv. a proposta de calendario indicativo para a operacao

v. os direitos conferidos pela sociedade transformada aos sdcios que gozam de direitos
especiais e aos portadores de titulos diferentes dos representativos do capital da
sociedade ou as medidas propostas em relagdo aos mesmos

vi. guaisquer medidas oferecidas aos credores

vii. quaisquer vantagens especiais concedidas aos membros dos 6rgdos de administragdo
ou fiscalizacéo

viil. quaisquer incentivos ou subsidios recebidos pela sociedade no Estado-Membro de
partida nos 5 anos anteriores

ix. informacdes sobre a compensacao pecuniaria a atribuir aos socios que votem contra a
aprovacao do projeto de transformacéo

X. as repercussdes provaveis da operacgao nas relacdes de trabalho

xi. as informacdes sobre 0s procedimentos mediante 0os quais se determinam 0s regimes
de participacdo dos trabalhadores na definicdo dos seus direitos de participagéo da
sociedade transformada, quando aplicaveis

= Protecao de credores. No tocante & protecdo dos credores sociais, prevé-se que:

e No prazo de 3 meses contados desde a data da publicagdo do projeto de transformacao
transfronteirica, os titulares de créditos anteriores que ainda ndo estejam vencidos nessa
data e que considerem insuficientes as garantias oferecidas pela sociedade possam
requerer judicialmente a obtencédo de garantias adequadas com fundamento no prejuizo
decorrente da transformacao para a satisfacéo dos seus créditos. A prestacdo de tais
garantias e a decisao judicial que ordene a prestacéo de garantias adequadas dependem
da producéo de efeitos da operacéo; e

e Os credores cujos créditos sejam anteriores a data de publicacdo do projeto de
transformacéo transfronteirica podem, nos 2 anos posteriores a producéo de efeitos da
transformacéo, intentar agdes contra a sociedade nos tribunais portugueses.

= Controlo de legalidade. O controlo da legalidade das operagfes de transformacao
transfronteiricas é efetuado nos seguintes termos:

¢ O controlo é efetuado pelos servicos de registo comercial, e abrange (i) a verificacao do
cumprimento dos atos e formalidades anteriores a transformacao no que diz respeito as
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partes do procedimento que se regem pelo direito portugués enquanto Estado-Membro de
partida,; e (ii) a fiscalizacdo da legalidade da transformacéo quando a sociedade pretenda
transferir o seu registo e sede estatutaria para Portugal.

e Os servicos de registo comercial dispdem de um prazo maximo de 3 meses para a
emissao do certificado prévio que comprove, em relagédo as sociedades que tenham sede
em Portugal, o cumprimento dos atos e formalidades anteriores a transformacao.

e Prevé-se a possibilidade de prorrogacéo por um periodo adicional de 3 meses caso se
revele necessaria a obtencdo de informacdes adicionais ou a realizagao de outras
diligéncias de investigagao.

¢ Na impossibilidade de se efetuar o controlo de legalidade da operacao dentro dos prazos
referidos, a sociedade objeto da transformacao devera ser informada dos fundamentos de
tal impossibilidade.

2.3 Fusdes transfronteiricas

= Controlo de legalidade. As regras relacionadas com o controlo da legalidade das operacoes
de fusdo transfronteiricas sdo modificadas nos seguintes termos:

e Passa a prever-se um prazo maximo de 3 meses para a emissao do certificado prévio que
comprove, em relacdo as sociedades que tenham sede em Portugal, o cumprimento dos
atos e formalidades anteriores a fuséo.

e Caso a sociedade resultante da fusdo tenha sede em Portugal, a fiscalizacdo da legalidade
da operacéo devera ser concluida no prazo de 3 meses, com a possibilidade de
prorrogacao por um periodo adicional de 3 meses caso se revele necessaria a obtencéo
de informacgdes adicionais ou a realizacdo de outras diligéncias de investigacéo.

¢ Na impossibilidade de se efetuar o controlo de legalidade da operacdo dentro dos prazos
referidos, as sociedades participantes deverao ser informadas dos fundamentos de tal
impossibilidade.

2.4 Aspetos comuns

Existem determinados aspetos comuns (ainda que, nalguns casos, com adaptacdes) aos
processos de fusdo, cisédo e transformacao transfronteiricas:

= Sociedades permitidas. Apenas podem participar nestes tipos de operacdes sociedades por
quotas, sociedades anonimas e sociedades em comandita por agdes.

= Nao aplicacao do regime. Estes regimes ndo sdo aplicaveis a (i) opera¢gfes que envolvam
um organismo de investimento coletivo em valores mobiliarios sob forma societaria, (ii)
sociedades que se encontrem em liquidacgéo e tiverem iniciado a distribuicdo de ativos aos
seus socios, (iii) sociedades que sejam objeto de instrumentos, poderes e mecanismos de
resolucao, e (iv) sociedades sujeitas a processos de insolvéncia ou regimes de reestruturagao
preventiva (apenas relativamente a transformacdes transfronteiri¢as).

= Relatério do 6rgéo de administracdo. E necesséria a elaboracéo de um relatério por parte

dos 6rgdos de administracao das sociedades participantes na operacao, destinado aos socios
e aos trabalhadores, o qual devera ser disponibilizado eletronicamente aos socios e
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representantes dos trabalhadores ou, quando estes ndo existam, aos trabalhadores, com uma
antecedéncia minima de 6 semanas em relagédo a data designada para a reunido da
assembleia geral para a aprovacao da operacgédo. A finalidade deste relatério sera prestar
informacé&o:

e aos socios, em relacao (i) a contrapartida da aquisicao das participacées a atribuir aos
sécios, (ii) a relacdo de troca e, se aplicavel, ao método utilizado para a sua determinacéo
(ndo aplicavel as transformacdes transfronteiricas), (i) as implicacées da operacao para
0s sobcios, e (iv) aos direitos de que os sécios dispdem nos termos do regime aplicavel; e

e aos trabalhadores, em relagéo (i) as implicacdes da operacao para as relagdes de trabalho
e, se for caso disso, das medidas destinadas a salvaguardar essas relacoes, (i) a
guaisquer alteragcbes importantes nas condi¢des de trabalho aplicaveis ou dos locais em
gque a sociedade desenvolve a sua atividade, (iii) & forma como as filiais da sociedade sao
afetadas (caso existam).

A elaboracao deste relatério ndo sera exigivel se, cumulativamente, (i) for dispensada por
todos os sécios e portadores de outros titulos que confiram direito de voto de todas as
sociedades participantes; e (ii) caso cada uma das sociedades participantes, juntamente com
as suas filiais (caso existam), ndo tenha trabalhadores em namero superior ao dos membros
do seu Orgdo de administragéo.

= Parecer dos trabalhadores. Os representantes dos trabalhadores ou os trabalhadores
poderdo apresentar, até a data designada para a assembleia geral destinada a aprovar a
operagdo, um parecer em relacdo as matérias constantes do relatorio do 6rgéo de
administracdo, devendo ser dado conhecimento de tal parecer aos s6cios e 0 mesmo ser
anexado ao relatério do 6rgao de administracao.

= Fiscalizacao do projeto. Prevéem-se regras semelhantes as previstas para as fusdes
internas e transfronteiricas, em relacao a fiscalizacao pericial do projeto relativo a operacgéo e
ao ambito do respetivo relatério, sendo possivel dispensar tal fiscalizagéo (i) caso todos os
sécios consintam em tal dispensa, (ii) caso se trate de uma ciséo por separacéo, ou (iii) caso
se trate de uma transformacao transfronteirica de uma sociedade unipessoal.

= Contrapartida oferecida a sécios. A contrapartida que seja oferecida aos socios das
sociedades participantes na operacao deve ser paga pela sociedade resultante da operacao
no prazo de 2 meses contados desde a data da inscricdo definitiva da operacdo no registo
comercial.

= Protecao dos socios. Sem prejuizo de disposi¢des legais ou estatutarias que permitam a
exoneracgao dos socios, sdo definidas regras especificas destinadas a prote¢do dos sécios
das sociedades participantes, com excecao dos casos de cisdes transfronteiricas por
separacao (prevendo-se que as comunicacdes entre a sociedade e 0s sOcios a este respeito
possam ocorrer através de correio eletrénico — mediante endereco disponibilizado para o
efeito pela sociedade):

e Os s6cios que votem contra o projeto da respetiva operagéo e que considerem inadequado
0 montante da contrapartida oferecida pela aquisicdo das respetivas participacdes
constante do projeto, poderao requerer judicialmente a fixagéo da referida contrapartida no
prazo de 6 meses contados desde a data da respetiva deliberacdo que aprove o projeto.

e Os so6cios que votem contra o projeto de fuséo ou cisdo transfronteirica, no ambito de

operacgBes ao abrigo das quais sejam atribuidas participagdes aos socios em sociedades
regidas pela legislagédo de outro Estado-Membro, poderéo exigir que, no prazo de 1 més
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contado desde a data da respetiva deliberacdo que aprove o projeto, a sociedade adquira
ou faca adquirir a respetiva participagdo mediante contrapartida adequada.

e Os so6cios que votem contra o projeto de transformacéo transfronteirica tém o direito de, no
prazo de 1 més contado desde a data da respetiva deliberacdo que aprove o projeto,
alienar as suas participacdes mediante o pagamento da contrapartida prevista no projeto
da respetiva operacao.

= Controlo de legalidade. Quanto ao controlo prévio de legalidade das operagfes, prevéem-se
fundamentos especificos para a recusa de emissao do correspondente certificado prévio:

e N&o cumprimento de qualquer ato ou formalidade prévio a operacéo (caso em que é
conferido um prazo razoavel as sociedades para o cumprimento dos procedimentos e
formalidades necessarios);

e Caso, nos termos do direito nacional, se considere que a operagéo prossegue fins
abusivos ou fraudulentos, que conduzam ou visem conduzir a fraude ou evaséo ao direito
da Unido Europeia ou ao direito nacional, ou que prossegue fins criminosos.

= Registo da operacao. O registo da operagéo de fusdo, cisédo ou transformagao
transfronteirica € efetuado oficiosamente pelos servigcos de registo comercial portugueses
guanto a sociedade incorporada, cindida ou objeto da transformacgéo que tenha sede em
Portugal os quais, quando aplicavel, procedem ao cancelamento oficioso da matricula. A
informacg&o quanto a data de inicio da producao de efeitos da operacao, quando aplicavel, é
notificada através do sistema de interconexao dos registos centrais, comerciais e das
sociedades. No caso especifico da ciséo transfronteirica cujo registo seja efetuado pelos
servigos de registo comercial de outro Estado-Membro, o registo de constituigcdo das
sociedades beneficiarias com sede em Portugal é realizado oficiosamente pelos servigos de
registo portugueses. No caso especifico da transformagéo transfronteirica efetuada pelos
servicos de registo comercial de outro Estado-Membro, a rececao pelos servicos de registo
portugueses da notificacédo de inicio da producéo de efeitos determina o cancelamento
oficioso da matricula da sociedade objeto de transformacéo.
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