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Na sua opinido, qual a utilidade e a pertinéncia da previsao legal de capital social
obrigatério? (5 valores)

- Capital social enquanto cifra estavel que representa a soma dos valores nominais das participagoes
sociais assentes em entradas em dinbeiro on em espécie ou dos valores de emissao das agoes sem valor
nominal

- Distingao capital social | patriminio

- Capital social como valor de referéncia para determinar a posicao relativa dos sécios e os direitos
dos mesmos na sociedade

- Capital social como garantia dos credores — ex: limites a distribuicao de bens sociais

- Excigéncia comum aos Estados-Menbros da EU

- Criticas — limites minimos insuficientes, limites arbitrarios, regras defrandaveis, valor nao
corvesponde a realidade financeira subjacente, desnecessidade face a regras que ja tutelam distribuicao
- Referir teste de solvéncia como possivel alternativa

- Defesa — funcao simbilica, complicagoes do teste de solvéncia, ficil determinagao da posicao relativa
dos sdcios.

Em que circunstancias e com que limites pode uma sociedade anénima adquirir as
suas proprias acoes? Quais as vantagens e desvantagens de tal operacao? (5 valores)

- Referir que pode ser uma forma de contornar regras de conservagao do capital social e que o
legislador tutela essa e outras preocupagies através dos limites do artigo 317.° do CSC

- Dependéncia de deliberacao dos socios

- Ignaldade de tratamento dos acionistas

- Limite temporal de 3 anos — 323.° CSC

- Suspensdo de todos os direitos e deveres ligados as agoes adguiridas — 324°

- Vantagens — maior flexibilidade no caso de excesso financeiro, aumento de alavancagem financeira,
Sinalizagao ao mercado da subavaliagio das agoes, técnica de defesa anti-OPA, razdes fiscais, ete.
- Desvantagens — reembolso das entradas realizadas pelos acionistas, riscos para a igualdade entre
sdcios, criagdo de procura artificial de agoes, desvirtuamento da organica societdria e risco de
utilizagao de informagio privilegiada.



3. O que ¢ a atividade de capital de risco, quais as suas modalidades, qual o seu regime
juridico e porque se recorre a ele? (5 valores)

- Subscricio on aquisicdo de participaces sociais numa empresa em fase de instalagao ou
restruturagao, financiando-a, através das entradas, tendo em vista a respetiva valorizacao para
posterior alienagio da participagao com lucro.

- Nao implica concessao de crédito, 5o subscricio on aquisicao de capital; postura ativa dos
investidores profissionais; natureza temporaria (referéncia a put options e bridge financing)

- Capital de risco de fase inicial, capital de desenvolvimento, capital de substitnigao

- Grande atrativo deste regime ¢ o tratamento fiscal

- Lei 18/2015 prevé trés tipos de organizacao de investidores: sociedades de capital de risco,
investidores de capital de risco e fundos de capital de risco — distinguir.

- Quanto aos fundos de capital de risco — referéncia a unidade de participacao

- Regime comum de atividades a todas as entidades sujeitas a 1.ei 18/2015; registo junto da
CMV'M.

4. Quais as vantagens e desvantagens do financiamento junto de investidores através
de emissao de obrigacSes sobre o financiamento bancario tradicional? (5 valores)

- Definicao de obrigagoes — valores mobilidrios representativos de direitos de crédito relativos ao
reembolso do capital na maturidade e no recebimento periddico de juros

- Dimensao e auséncia de rating das sociedades mais pequenas vedam acesso aos mercados de capitais.
Para as empresas mais pequenas o financiamento bancdrio pode ser mais rdpido e barato.

- Quando a empresa tenha dimensao para tal, o financiamento junto de investidores revela-se mais
barato e envolve menos riscos do que o financiamento através de capitais proprios, forma segura,
estavel e flexivel de obter recursos e redugio da dependéncia do financiamento bancdrio.

Bom trabalho!



