Processo n©267/2016

(Autos de Recurso Civil e Laboral)

Data: 26 de Maio de 2016

ASSUNTO:

- Preferéncia convencional

SUMARIO :

A preferéncia que assente num pacto convencional societério tem
efeito meramente obrigacional e somente da lugar a um simples direito
de crédito e indemnizatério, apenas permitindo ao preferente o direito a
reparacao por indemnizacao por perdas e danos.

Nesta conformidade, nunca pode o preferente, por via judicial, pedir o
reconhecimento do direito de preferéncia e o0 seu exercicio efectivo.

O Relator,
Ho Wai Neng

267/2016 1



Processo n©267/2016

(Autos de Recurso Civil e Laboral)

Data: 26 de Maio de 2016
Recorrente: A Company Limited (Autora)
Recorridas: B, C, D e E Limited (12a 42Rés)

ACORDAM 0OS JUIZES NO TRIBUNAL DE SEGUNDA INSTANCIA
DAR.AEM.:

| — Relatério

Por despacho-saneador sentenca de 05/10/2015, julgou-se

improcedente a accao interposta pela Autora A Company Limited.

Dessa decisdo vem recorrer a Autora, alegando, em sede de

conclusao, o seguinte:

1. A admissibilidade da estipulacdo, por via estatutaria, de restricbes a
transmissibilidade de accOes esta expressamente admitida no artigo 425.°
do Cddigo Comercial, podendo os socios consagrar para o efeito as mais
diversas clausulas, desde as que condicionem a transmissao a verificacao
de certos requisitos (objectivos e/ou subjectivos), as que a fazem depender
do consentimento da sociedade, passando, ainda, pelas clausulas de
preempcao.

2. Pelo facto de poderem ser inscritas no contrato de sociedade (maxime, nos

estatutos), tais restricdes, em particular as clausulas de preferéncia,
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adquirem uma natureza diferente das que resultam dos tradicionais pactos
de preferéncia civiliticos, antes as aproximando das preferéncias legais
(dotadas de eficacia real).

3. Desde logo, as clausulas de preferéncia estatutarias vinculam todos os sécios,
quer 0s que outorgaram originariamente o contrato, quer 0s que se juntem
posteriormente ao grémio social, pois, por via da aquisicdo dos objectos
subordinados a preferéncia, ficam também obrigados a mesma. O que néo
sucede no pacto de preferéncia civil stico.

4. Por outro lado, o direito de preferéncia estatutario destina-se a proteccdo de
interesses que ndo sdo meramente individuais (dir-se-a: dos socios "uti
singuli"), mas, antes, interesses colectivos ou comuns dos s6cios - ou seja,
interesses da prépria sociedade, nomeadamente o de evitar que estranhos
possam imiscuir-se no universo dos sécios sem que, estes possam reagir
eficazmente contra tal. E isto assim na generalidade das sociedades
anonimas, mas é-0 acrescidamente nas sociedades anénimas - como a D -
de pendor personalista, isto €, naquelas sociedades andnimas cujo cunho
personalista (ou da relevancia da individualidade dos socios) é revelado
pela respectiva configuracao estatutaria.

5. Atutela desses interesses especificos, particulares do espectro social, reclama
inequivocamente o reconhecimento da "eficacia real” e do efeito de sequela
que daifresulta, a preferéncia de natureza estatutaria.

6. Se assim ndo fosse, os referidos interesses ndo seriam suficientemente
acautelados, ja que, perante a sua violacdo, 0s sécios sempre seriam
forcados a acolher no grémio societario um terceiro que ndo desejam, dano

- 0 da perda da coesdo e estabilidade do grémio social - que ndo é
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repardvel ou compensavel por via de qualquer indemnizacdo, pois nada
permitir4 obstar, reagir ou atenuar o efeito indesejado (no plano aqui
primordialmente relevante - o plano especificamente societario) que se
produziu.

7. Por outro lado, também n&o protege os referidos interesses a solugdo segundo
a qual, ndo obstante a preferéncia néo ter "eficacia real™, uma vez violada,
0 adquirente das acgdes ndo poderia registar a transmissdo das accgoes,
com o que permaneceria tal transmissdo ineficaz perante a sociedade. E
que esta hipOtese permitiria que o adquirente fosse considerado como
ndo-accionista pela sociedade, mal grado se aceitasse a validade substanti
va da transmissdo das accdes, sem que os titulares da preferéncia violada
(s6cios) as pudessem fazer suas.

8. A ratio das preferéncias estatutarias so é verdadeira e eficazmente servida
caso se lIhes reconheca "eficacia real" nos precisos termos que ditam um
auténtico direito de sequela: violada a preferéncia, os preferentes tém o
direito de se sub-rogar, enquanto adquirentes, na posicao juridica de quem,
em violacao da preferéncia, seria o transmissario das accoes.

9. A previsdo legal, consagrada no artigo 425.° do Cdédigo Comercial, de que
"as cautelas provisorias ou os titulos representativos de accgdes, cuja
transmissibilidade esteja condicionada por disposicao legal ou estatutaria,
devem especificadamente conter essa mencao no rosto, de forma facilmente
compreensivel”, demonstra que o legislador pretender atribuir eficacia em
relagdo a terceiros as clausulas estatutarias limitativas da transmissdo de
accoes.

10. A necessidade de dar publicidade a tais restricbes nos titulos (de créedito)
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11.

12.

13.

14.

15.

por via da transmissdo dos quais se transmitem as accbes objecto da
preferéncia, incorpora a 6bvia preocupacao com a proteccdo de interesses
de terceiros, a qual sO6 faz sentido se aquelas restrigdes lhes forem
oponiveis.

A eficacia em relacdo a terceiros das clausulas estatutarias limitativas da
transmissdo de accdes, entre as quais das clausulas de preferéncia, é
assumida pelo legislador, como a propria razao pela qual cobra sentido a
previsao legal da admissibilidade de restri¢bes estaturariras a transmissao
de acgdes.

Sendo os titulos representativos das accgBes titulos de crédito (no caso,
titulos nominativos e causais), o reconhecimento da eficacia real da
preferéncia consagrada no artigo 7° do Estatutos da Terceira Ré resulta
também da disciplina prépria dos titulos de crédito (cf., designadamente, o
artigo 1073.2do Cddigo Comercial).

Os titulos representativos das acgdes incorporam (sic) "um direito de
participacdo social que representa a relagdo fundamental”, pelo que as
excepgles resultantes dessa relagdo fundamental - de socialidade -
constantes dos titulos podem ser opostas a terceiros, se a mencado dela
significar que o emitente quis ficar com essa faculdade.

E inquestionavel que a mencaol da preferéncia nos titulos representativos
das accbes sO pode significar a intencao por parte do emitente em opor a
terceiros essa limitagao.

Por outro lado, o teor do exordio do nimero Terceira Ré - (sic) "E livre a
cedéncia de acgdes ordinarias simples ou privilegiadas entre os accionistas

mas a sua alienacdo a e ..... tranhos ndo terd efeitos com relacdo a
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16.

17.

18.

19.

sociedade, nem o adquirente ohtera direito ao respectivo averbamento sem
a observancia do seguinte: (...)" - é inequivoco quanto a intencdo de o
mesmo ser oponivel a terceiros.

N&o h4, alids, nenhuma férmula canonica para expressar uma tal intencéo,
sendo certo que para o terceiro bonus paterfarniliae a formulagédo
untilizada expressamente nos estatutos da D sensibiliza a eficacia externa
de uma forma mais entendivel do que a que resultaria da utilizacdo da
expressao "eficicia real"”, "eficacia erga omnes™ ou outras equivalentes.

As accles adquiridas pela Segunda Ré, com violacao da preferéncia da ora
Autora, contém tais limitacfes bem patentes no tkulo e, como tal, é
absolutamente inquestionavel que, conforme dispde o artigo 1073° do
Codigo Comercial, as limitagbes consagradas no artigo 7° da D
(resultantes do negécio causal), uma vez inseridas no titulo sdo oponiveis a
terceiros.

Atento o disposto no artigo 4.° do Cédigo Comercial, as normas do Cédigo
Civil reguladoras da preferéncia, ndo podem ser convocadas tout court
(acriticamente) para regular a preferéncia soei etaria, mas apenas quando
e na medida em que o caso nao seja regulado pela lei comercial, ndo possa
ser integrado por esta e desde que as normas do Cddigo Civil néo
contrariem, em concreto, 0s principios do direito comercial.

Atenta a natureza, sentido e funcdo especfficos da preferéncia societéria,
clausulas de preferéncia insertas nos estatutos ndo precisam de expressar
uma intencéo de eficacia erga omnes - contrariamente ao que acontece nos
contratos comutativos - porquanto, por definicdo, as preferéncias

estatutarias s6 cumprem a sua funcdo se forem oponiveis a terceiros. E,
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20.

21.

22.

23.

24,

25.

como tal, os sécios ndo precisam de o declarar expressis verbis.

As demais exigéncias de forma e publicidade previstas no art. 4079 ex vi 0
disposto no art. 415°do Codigo Civil, estdo, perfeitamente cumpridas -- 0s
estatutos da D constam de escritura publica e estdo devidamente registados.
E estdo, igualmente, cumpridas as exigéncias adicionais de publicidade
consagradas no art. 425°do Codigo Comercial acima relatadas.

Em qualquer caso, a remissao do artigo 415°do Codigo Civil ndo exige a
emissdo de uma declaracdo expressa, mas apenas que sejam observados 0s
requisitos de forma e de publicidade previstos no artigo 407, ou seja: (i) o
documento autenticado ou escrito se 0 negdcio sujeito a preferéncia nao
exigir uma forma tao solene e (ii) o registo.

O carécter expresso ou tacito da declaracdo ndo se confunde com a sua
forma. A declaracdo negocial expressa e a declaracdo negocial tacita
podem assumir qualquer forma,

A formalizacdo de um pacto de preferéncia e a sua sujeicdo a escrito -
sobretudo esta - sdo, desde logo, segundo as regras de experiéncia,
indicacao suficiente da vontade das partes em atribuir a eficacia real a
preferéncia.

Mesmo que fosse de entender - e ndo € - que as preferéncias estatutarias se
ndo afastam dos vulgares "pactos de preferéncia™ civilisticos, ndo existem
razbes para que se lhes ndo reconheca "eficacia real”, uma vez
considerada a sua incluséo em estatutos levados a escritura publica e a
registo, tal como sucede com os estatutos da ora Terceira Re.

Idéntica conclusdo é atingida por via das regras artigo 7.° dos estatutos da

D.
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26.

27.

28.

29.

30.

31.

Mesmo que fosse de aceitar a exigéncia de uma declaracdo expressa nos
Estatutos da D que contenha a afirmacdo da oponibilidade da referida
clausula, isso ndo significa (salvo quando a lei o imponha), a exigéncia de
uma qualquer fonna canonica ou a escolha necessaria de detenninadas
palavras. O que ndo sucede relativamente aos pactos de preferéncia.

A declaracdo é expressa quando da mesma se retira directamente um
determinado contetdo declarativo, in casu, o da oponibilidade
relativamente a terceiros, o qual consta inequivocamente do proémio do
namero um do artigo 7° dos estatutos da D.

A afirmacéo aiconstante de clara e directamente significa que, em caso de
violagdo da preferéncia, os terceiros adquirentes ver-lhes-80 oposta a
referida clausula, cujos efeitos determinam a ineficacia da transmissao
violadora da preferéncia estatutaria em relagdo a sociedade e, ainda, a
recusa do respectivo averbamento. H4, por isso, nos estatutos da D uma
declaracéo expressa.

A instituicdo de um direito de preferéncia oponivel a terceiros s6 pode ter
como significado normativo que os sécios lhe quiseram atribuir eficacia
real, pois nisso se traduz, cm sentido pratico-juridico, a oponibilidade a
terceiros dos direitos de preferéncia de fonte convencional.

Sem a "eficacia real”, dotada de sequela, ndo se pode verdadeiramente
afirmar a oponibilidade da preferéncia relativamente a terceiros, nada a
distinguindo das demais clausulas limitativas da transmissdo de acgoes.
Esta por isso, a saciedade, demonstrada a eficacia real (dotada de sequela)
do direito de preferéncia constante do artigo 7° dos estatutos da D com o

que se imp0e a revogacao da decisdo recorrida.
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32.

33.

34.

35.

36.

37.

Sem prejuizo do antes exposto, a verdade € que a correcta deciséo do caso
ndo estd sequer dependente da posicdo que possa ser tomada quanto ao
problema do &mbito da eficacia da preferéncia prevista no artigo 7.° dos
estatutos da Re.

A situacdo dos presentes autos figura ainda no plano da eficacia relativa
dos estatutos, isto €, no plano do mero incumprimento de obrigacdes
contratuais pelas Rés emanadas de um contrato (plurilateral e de
organizacao ou fim comum) a que estas estavam (e estdo obrigadas).
Aquilo que se discute nestes Autos ndo é a questdo de saber se o direito de
preferéncia da ora Autora pode ser oposto a um terceiro a quem as accoes
hajam sido transmitidas em violagdo dos estatutos sociais e da regra de
preferéncia ai prevista mas, antes e algo diferentemente, a violacdo pelas
Primeira e Segunda Rés das obrigacdes de non facere que sobre as mesmas
impendem por forca das estipulacbes estatutarias que conferem a ora
Autora o direito de adquirir prioriariamente.

Ou seja, 0 que se pretende com a presente ac¢do ndo € reivindicar a coisa
alienada a quem, no momento da transmissdo, ndo era socio da sociedade.
A situacdo dos presentes autos consiste, simplesmente, na circunstancia de
a Segunda Ré ter adquirido, em exercicio do direito de preferéncia previsto
no art. 7° dos Estatutos da D, accOes a Primeira Ré em violacao do direito
de preferéncia prioritario consagrado a favor da ora Autora. Assim. a
violagdo da prioridade da Autora concretizou-se através da aquisicdo em
exercicio da preferéncia por um socio violagcdo da melhor preferéncia (da
preferéncia prioritaria) de outro sdcio - a autora.

Com a comunicacdo da projectada alienagdo, constituiram-se diversos
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38.

39.

40.

41.

direitos na esfera juridica da ora Recorrente (e dos demais socios da
Terceira Ré): (i) o direito a que lhes sejam comunicados 0s termos
essenciais da proposta de alienacdo, incluindo o ndmero de accgdes a
alienar, o preco e a identidade do proposto transmissario; (ii) o direito de
declarar que pretende exercer a preferéncia; e (iii) o direito de, na
sequéncia da declaracido anterior, exigir que Ihe sejam transmitidas as
accoes.

A par desses, constitui-se, também, na esfera juridica da ora Recorrente o
direito de exercer a sua preferéncia com prioridade sobre todos os demais
socios relativamente aos quais tenha uma participacdo superior ou seja
socio mais antigo (cf. a alinea c) do nimero Um do Artigo 7.° dos Estatutos
da D). E aqui, por conseguinte. o direito a que todos os demais socios com
menor participacdo ou mais novos se abstivessem de adquirir qualquer
accdo em violacao da sua prioridade no exercicio da preferéncia.

A clausula de preferéncia estatutaria da D introduz limites a transmissao
de accbes a terceiros, mas também a aquisicdo em exercicio da preferéncia
por sdcios titulares de uma participacdo de capital inferior relativamente
ao direito de aquisicdo preferencial por socios titulares de uma
participacao de capital maior.

A introducéo de tal limitacdo pelos sdcios da D tem em vista promover o
interesse na concentracao do capital.

A Primeira e a Segunda Rés incumpriram obrigagdes contratuais
emanadas de um contrato a que ambas estavam (e estdo) obrigadas, o
contrato de sociedade da Terceira Ré, mais precisamente o seu Artigo 7.°.

Por essa via as mesmas introduziram uma alteracdo inadmissivel e ilkcita
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42.

43.

44,

45.

46.

na estrutura accionista da Terceira Ré, com prejuizo para os interesses dos
demais sécios, designadamente a ora Recorrente, na manutencdo do seu
poder relativo no seio social.

A ora Recorrente tem um direito de indemnizagdo sobre a Primeira e a
Segunda Rés, que se traduz na reconstituicdo natural da situacdo que
existiria se as mesmas nao tivessem incumprido as obrigacdes contratuais
a gque as mesmas estavam obrigadas nos termos do artigo 7.° dos Estatutos
da D.

Por forca do conjugadamente disposto nos artigos 477.°, 556.° e 560.°/1 do
Caodigo Civil, a ora Recorrente tem direito a que seja reposta a situacao
(hipotética) em que a mesma estaria se o evento causador do dano nédo
tivesse ocorrido.

E, concretamente, violada uma obrigacdo de non lacere a reconstituicao in
natura concretiza-se pela reposicdo da situagdo que justamente se
verificaria se a violagdo nao tivesse ocorrido. E essa, seria, por forca da
actuacao das estipulacdes estatutarias da D, o deferimento a ora Autora do
direito de aquisicao preferencial das acc¢bes que a transmitente se propds
originariamente transmitir a um terceiro, mas que acabaram por ser
transmitidas a um nao terceiro.

No caso dos presentes autos, a reparacdo natural do referido dano é
possivel e traduzir-se-a por via da transmissdo do direito de propriedade
sobre as, e entrega das, acgdes objecto da preferéncia a ora Recorrente.

E esse, justamente, o efeito pratico-juridico prosseguido pelo pedido
deduzido na alinea d) da Peticdo Inicial e que, também com este

fundamento - o da condenacdo das ora Primeira e Segunda Rés a
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reparacao in natura dos danos causados pela violagdo da dos direitos que
para a Autora resultam das estipulagdes dos estatutos da D que consagram
restrigdes a transmissao ele acches representativas do respectivo capital.
47. Razdo pela qual a deciséo recorrida deve ser revogada e substituida por
outra que condene a Primeira e a Segunda Rés a praticar todos o0s actos e
formalidades que se mostrem necessarios a transmissdo da propriedade
das accdes para, e a sua entrega a, ora Recorrente.
*
A Ré C respondeu a motivagdo do recurso acima em referéncia nos
termos constante a fls. 1198 a 1201v dos autos, cujo teores aqui se dao por
integralmente reproduzidos, pugnando pela improcedéncia do recurso.

*

Foram colhidos os vistos legais.
*

Il - Factos

Vém provados os seguintes factos pelo Tribunal a quo:
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11 — Fundamentacio:
O presente recurso consiste essencialmente em saber qual a natureza

jurdica do direito de preferéncia assente num pacto convencional

societario.
Para a Autora, ora Recorrente, trata-se de um direito de preferéncia

com eficécia real.
No entanto, a sentenca recorrida tem um entendimento diverso

considerando que se trata de um direito com efeito meramente obrigacional

a saber:
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“Artigo 7°

Um: E livre a cedéncia de accBes ordinarias simples ou privilegiadas entre os
accionistas mas a sua alienacao a estranhos néo tera efeitos com relacéo a sociedade,
nem o adquirente obtera direito ao respectivo averbamento sem a observancia do

seguinte:
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a) O accionista que desejar ceder ou alienar qualquer accdo, assim o0
comunicard, por escrito, ao Conselho de Administragdo, indicando o nimero de accéo
e 0 nome da pessoa ou entidade a qual pretende fazer a alienacdo ou cedéncia;

b) O Conselho de Administracdo deliberara no prazo de dez dias se a sociedade
pretende usar o direito de preferéncia, e ndo o querendo, avisara, por carta registada e
fax, os accionistas que tenham accdes averbadas na sede da sociedade para, no prazo
de cinco dias, a contar da recepcdo do aviso declararem, também por carta registada
se querem usar desse direito;

¢) Quando mais de um accionista declarar querer optar, tera preferéncia aquele
que entdo tiver a propriedade de maior nimero de acgdes, e, em caso de igualdade, o
que for accionista mais antigo;

d) Néo pretendendo a sociedade nem 0s accionistas optar, pode a alienacéo ou
cedéncia ser feita livremente, passando o Conselho de Administracdo a necessaria
declaracédo de néo ter usado o direito de preferéncia;

e) A propriedade e a transmissdo de acc¢des somente produzem efeitos para com
a sociedade apds o averbamento no competente livro de registo e desde a data deste
averbamento.

Dois: Sendo a sociedade uma accionista dominante da “H, S.A. "titular de uma
licenca para a exploracdo de jogos da fortuna ou azar em Casino, por Contrato
assinado com o Governo da Regido Administrativa Especial de Macau, a transmissao
de accdes esta ainda sujeita as limitagbes decorrentes do referido Contrato de
Concessdo ou das suas alteracoes.”
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“Recordemos que o caso, tal como foi dito, ndo é de preferéncia legal, nem de
preferéncia convencional com eficicia real, casos em que o preferente passa a dispor
de um direito real de aquisicdo, E de preferéncia convencional simples de base
societéria.

Ora, como é sabido, a preferéncia que assente num pacto convencional (ao
contrario de qualquer uma das restantes modalidades) é meramente obrigacional e
somente da lugar a um simples direito de crédito e indemnizatério. Ou seja, o0 pacto de
preferéncia produz unicamente efeitos obrigacionais, de modo que o seu desrespeito, ou
seja, 0 seu incumprimento apenas permite ao preferente o direito a reparacdo por
indemnizacgéo por perdas e danos.

Isto quer dizer que em caso algum a autora da acgdo pode obter éxito pela via
judicial que escolheu. Ou seja, o tribunal ndo pode reconhecer-lhe o direito de
preferéncia e conferir-lhe a propriedade da accdo vendida (e da accdo doada, também
com este argumento, para além do que acima ja deixamos exposto), com este
argumento, o qual, como se sabe, tem em vista o0 exercicio judicial do direito de
preferéncia que decorra das convengdes com eficacia real ou das preferenciais legais
(reais).”
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Trata-se duma decisdo que aponta para a boa solucéo do caso com a
qual concordamos na sua integra

Alias, é a posicdo ja adoptada por este TSI no acérdao de 22/05/2014,
proferido no Proc. n°677/2013, no qual o 1°Adjunto do presente Colectivo
foi Mm®© Relator.

Assim, ao abrigo do disposto do n®5 do art®631°do CPCM, é de
negar provimento ao recurso, com o0s fundamentos constantes na decisdo

impugnada.

IV — Decisao

Nos termos e fundamentos acima expostos, acordam em negar
provimento ao recurso interposto, confirmando a sentenca recorrida.

Custas pela Autora.

Notifique e registe.

RAEM, aos 26 de Maio de 2016.

Ho Wai Neng

José Candido de Pinho
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